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1 INTRODUCCION

La globalizacién y la apertura al comercio internacional ha traido consigo una serie
de cambios en el funcionamiento econdmico de los paises del mundo principalmente
en el area de financiamiento, un papel importante desempefia la Inversion Extranjera
Directa (IED). Las inversiones internacionales permiten a las Empresas
Transnacionales (ETs) mover su capital en diferentes lugares para producir y
comercializar bienes y servicios, buscando fortalecer su posicion en el mercado a
escala internacional. A partir de la década de los afios noventa la IED sigue una
senda de crecimiento constante a nivel mundial, incluso llegando a cifras récord.
Actualmente algunos autores consideran que el liderazgo de la IED en el mundo lo
tiene Estados Unidos y China (Ornelas, 2018).

América Latina en las Ultimas décadas presenta un gran crecimiento y dinamismo en
la IED, en la década de 1990 se profundizé el proceso de globalizacion y una
creciente interdependencia de los paises por la fuerte expansion de las corrientes
internacionales de comercio, inversiones y tecnologia (Chudnovsky & Lopez, 2007),
esto ha traido consigo la formacién de bloques regionales y subregionales, donde
los paises se unen en funcidbn a sus caracteristicas y ubicacion territorial para

afrontar retos comunes.

A nivel regional la experiencia mas destacada fue el Tratado de Asuncion del afio
1991 con el cual se forma el Mercado Comun del Sur por cuatros paises: Argentina,
Brasil, Paraguay y Uruguay. En este escenario, surge el MERCOSUR como principal
receptor de inversiones. Se da la transicibn de una economia semicerrada,
caracteristica de los paises miembros, a una economia liberada internacionalmente.
Como resultado se observa un proceso de integracion, con gran dinamismo de la
IED, caracterizada por la presencia de corporaciones trasnacionales con diferentes
estrategias de actuacion en los mercados. Dentro del bloque regional, Paraguay
presenta una economia de tamafio reducido, con caracteristicas sociales,
econdémicas y politicas distintas a los demas paises; pero posee un potencial con
relacion a la ubicacion geogréfica, con esta coalicion econdmica y comercial, dicho
potencial se podria aprovechar para la expansion de su mercado a escala regional e

internacional.



La IED es una de las herramientas fundamentales para los gobiernos de los Paises
en Desarrollo (PED), convirtiendose como una fuente de financiamiento de la
economia. Para el caso paraguayo, en las Ultimas tres décadas adoptd una serie de
estrategias capaces de estimular la captacion de capital extranjero, las cuales seran

estudiadas en el presente trabajo.

El objetivo principal de esta investigacion es Analizar la evolucion y determinantes
de la Inversion Extranjera Directa en la economia paraguaya, en principio entre 1990
y 2017. Persiguiendo el objetivo se procedera a la descripcién y evolucion de la IED
en el MERCOSUR y Paraguay, analizando las normas que se adoptaron a partir de

la década de 1990 y los resultados obtenidos a través de ellas.

Desde el periodo mencionado, Paraguay arranca con la transiciéon en todos los
aspectos, politicos, econémicos y sociales, coincidiendo con el fin de la forma de
gobierno dictatorial que abarca de 1954 a 1989. Sobreviene luego, en el afio 1992,
la reforma de la Constitucion Nacional y varios cambios de orden institucional que

afectan al sistema econémico y politico.

Finalmente se pasara a analizar los factores determinantes de la IED en el pais

durante el periodo de estudio segun el objetivo general.

La investigacion podria ser de utilidad para: 1) al Estado ya que contaria, si es de
interés de este, con un documento fundamentado en las normativas nacionales
vigentes, cuyo analisis permitira otra interpretacion de los factores determinantes de
la IED en el pais. Pudiendo también ser util para el disefio de politicas e
instrumentos economicos, acordes a las necesidades actuales para
promover/aprovechar la IED y que respondan a las tendencias actuales y a las
necesidades del pais; 2) el sector privado con especial énfasis hacia las ETs,
ofreciendo una vision general sobre las ventajas y desventajas de la IED en
Paraguay, comparativamente con los demas paises del MERCOSUR, sumandose a

ello una descripcion de la evolucion de la IED en el territorio de estudio.

La metodologia del trabajo esta basada en una investigacion con enfoque mixto,
donde se analizan datos estadisticos y rangos temporales (cuantitativos) y variables
cualitativas como los instrumentos de atraccion de IED y las estrategias de
localizacion utilizadas por las ETs. El estudio se apoya en las bases de datos
disponible sobre IED (UNCTAD, CEPAL) y la diversa bibliogréafica sobre el tema.



El trabajo estd estructurado en cuatro apartados principales. El primer apartado
incluye la introduccidn, objetivos, justificacién y metodologia. El segundo se describe
de forma breve las teorias con respectos a la IED. En el tercero se desarrolla el
objetivo central del trabajo, el cual consiste en la descripcion de la evolucion de IED
del MERCOSUR y Paraguay, como asi también la descripcion general sobre los
principales factores determinantes del mismo en Paraguay. En el apartado cuarto se

exponen los principales hallazgos de la investigacion.
2 MARCO TEORICO

En este capitulo se exponen brevemente las principales teorias que sirven como
sustento de la investigacion. Primeramente se describe conceptualmente la IED vy
luego se ha disefiado un esquema tedrico con los tres componentes que determinan
la tendencia de la IED en el territorio de estudio: 1) los Factores Macroecondmicos;
2) las Estrategias de Politicas de Atraccidon de Inversion Extranjera; y 3) las
Estrategias de las Empresas Transnhacionales. De cualquier forma, todas estas
teorias se complementan y estan relacionadas entre si, por lo tanto, en la
investigacién se tratara de identificar y describir cuéles son los factores que tuvieron

mayor relevancia en la evolucién de la IED en el Paraguay.

2.1 La Inversion Extranjera Directa - IED

&

La IED se puede definir como “una categoria de la inversion transfronteriza
relacionada con el hecho de que un inversionista residente en una economia ejerce
el control o un grado significativo de influencia sobre la gestion de una empresa que

es residente en otra economia” (Fondo Monetario Internacional, 2009).

Asi mismo el FMI realiza una clasificacion de la inversion fuera del territorio nacional
no solamente teniendo en cuenta la participacion de capital en la inversion directa,
sino que también incluye inversiones conexas con esa relacién, como la inversion en
empresas bajo el control o influencia indirectos, a inversion en empresas
emparentadas y la inversion en sentido contrario; las cuales son definidas de la

siguiente manera:

» El control e influencia pueden obtenerse directamente mediante la
adquisicién de participaciones de capital que confieren poder de voto en la



empresa, o0 indirectamente mediante la adquisicion de suficientes votos en
otra empresa que tenga poder de voto en la primera. Por consiguiente, se
reconocen dos formas de adquirir control o influencia:

a) Las relaciones de inversion directa inmediata surgen cuando un
inversionista directo posee directamente participaciones de capital
gue le confieren un poder de voto del 10% o mas en la empresa de
inversion directa.

+ Se considera que existe control si el inversionista directo
posee mas del 50% de los votos en la empresa de inversion
directa.

» Se considera que existe un grado de influencia importante si
el inversionista directo posee entre el 10% y el 50% de los
votos en la empresa de inversion directa.

b) Surgen relaciones de inversion directa en forma indirecta cuando
se poseen suficientes votos en una empresa de inversion directa
que a su vez posee suficientes votos en otra empresa 0 empresas,
es decir, una entidad que puede ejercer control o influencia
indirectos a través de una cadena de inversiones directas.

» Empresas emparentadas, es decir aquellas que estan bajo la influencia o
control del mismo inversionista inmediato o indirecto, pero ninguna de las
empresas emparentadas controla o influye sobre otra. A menudo, el
inversionista directo y las empresas emparentadas se encuentran en
economias distintas, pero a veces el inversionista directo esta en la misma
economia que una de las empresas emparentadas (en cuyo caso, no es
inversionista directo de esa empresa emparentada). Esta situacion es mas
probable en economias que no utilizan un grupo empresarial local como la
unidad estadistica para la inversién directa.

» Lainversion en sentido contrario ocurre cuando una empresa de inversion
directa le presta fondos a su inversionista directo inmediato o indirecto, o
adquiere una participacion de capital en él, siempre y cuando no posea una
participacion de capital equivalente al 10% o mas de los votos en ese
inversionista directo. En cambio, si dos empresas tienen cada una el 10% o
mas de los votos en la otra, no existe inversion en sentido contrario sino dos

relaciones mutuas de inversion directa. Es decir, cada empresa es al mismo
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tiempo inversionista directa y empresa de inversion directa de la otra (Fondo

Monetario Internacional, 2009) .

Requlacion de la inversion extranjera

La regulacion internacional de la IED se produce en dos etapas, la primera comienza
con el fin de la segunda guerra mundial y llega a finales de los afios ochenta, y la
segunda a partir de la década de 1990 hasta la actualidad (UNCTAD, 2008). Durante
ambas etapas el instrumento mas utilizado para la internacionalizaciéon de la
economia fueron los Acuerdos Internacionales de Inversion (All), para comprender

mejor las etapas sintetizamos brevemente ambas:

La primera etapa, se caracteriz6 por un fuerte desacuerdo sobre la inversién
internacional, dicho desacuerdo generaba un temor que esgrimia dos vertientes. Por
el lado de los paises menos desarrollados temian ser dominados econémicamente
por las potencias mundiales (Europa Occidental y Norteamérica), lo que motivo a
estos estados a promover politicas de industrializacién por sustitucién de
importaciones. Por otro lado, y como contrapartida, las potencias mundiales
necesitaban de un marco de seguridad juridica para las inversiones y exigian
condiciones legales minimas a los paises receptores a los efectos de salvaguardar

sus multinacionales.

Tras la finalizacion de la Segunda Guerra Mundial se produjeron varios cambios
significativos en la organizacion y funcionamiento de las relaciones econdémicas
internacionales, que tuvieron repercusiones importantes sobre la IED. Por un lado y
en virtud de los acuerdos de Bretton Woods se crearon el Fondo Monetario
Internacional' y el Banco Mundial?, instituciones que siguen teniendo una gran

influencia en la formulacion de las politicas econdmicas a nivel global.

1 El Fondo Monetario Internacional (FMI) fue creado mediante un tratado internacional en 1945 para
contribuir al estimulo del buen funcionamiento de la economia mundial con sede en Washington. Los
fines del FMI, segiin su Convenio Constitutivo, incluyen el fomento de la expansion y el crecimiento
del comercio mundial, la estabilidad de los tipos de cambio, la evitaciéon de devaluaciones cambiarias
competitivas y la correccién ordenada de los problemas de balanza de pagos de un pais (Fondo
Monetario Internacional, 2004).

2 El Banco Mundial (BM), compuesto por 189 paises, es actualmente una de las principales fuentes
de asistencia para el desarrollo del mundo; fue creada en 1944 y ha pasado de ser una entidad Unica
a un grupo de cinco instituciones de desarrollo estrechamente relacionadas. Su misiéon evolucioné
desde el Banco Internacional de Reconstruccion y Fomento (BIRF) como facilitador de la
reconstruccion y el desarrollo de posguerra al mandato actual de aliviar la pobreza en el mundo,
coordinandose muy de cerca con su afiliado, la Asociacion Internacional de Fomento, y otros

9



Por otro lado, comienza la integracion regional entre paises que comparten
caracteristicas similares y proximidad territorial lo que dio lugar al surgimiento de
algunos bloques que hoy en dia son los principales motores de la economia mundial,
como es por ejemplo la Unién Europea®. En el caso de América Latina se crearon
varias instituciones, pero la mas importante es la Comision Econémica para América

Latina y el Caribe?.

En cambio, dentro de Paraguay significaba el inicio de la dictadura militar, que
comenzo6 con el golpe de estado y colocando como presidente de la Republica a
Alfredo Stroessner, cuyo control dictatorial se extendié desde 1954 a 1989,
coincidiendo con el fin de la primera etapa de regulacion de la All. Durante esta
época la economia paraguaya a nivel internacional no tenia perspectivas, la
participacion de las inversiones extranjeras era practicamente nula debido a la mala
experiencia de los “bonos de Londres” tomados a comienzos de la década de 1870,
gue recién se terminarian de pagar en la década de 1960. Esto reflejaba la baja
confianza del sector publico e implicé y condicion6 que el pais continuara ausente
dentro del mercado internacional de capitales por mucho tiempo (Masi & Borda,
2011).

La segunda etapa, entre finales de los afios ochenta y principio de los afios noventa,

tuvieron lugar cambios politicos y econdémicos en la mayoria de los paises de

miembros del Grupo del Banco Mundial: la Corporacién Financiera International (IFC, por sus siglas
en inglés), el Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones (MIGA, por sus siglas en inglés) y el
Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones (CIADI) (Banco Mundial,
2019).

8 La Union Europea (UE) nace con el anhelo de acabar con los frecuentes y cruentos conflictos entre
vecinos que han culminado en la Segunda Guerra Mundial. En los afios 50, la Comunidad Europea
del Carbo6n y del Acero es el primer paso de una unién econdémica y politica de los paises europeos
para lograr una paz duradera. Sus seis paises fundadores son Alemania, Bélgica, Francia, ltalia,
Luxemburgo y los Paises Bajos. Ese periodo se caracteriza por la guerra fria entre el este y el oeste.
Las protestas contra el régimen comunista en Hungria son aplastadas por los tanques soviéticos en
1956. En 1957 se firma el Tratado de Roma, por el que se constituye la Comunidad Economica
Europea (CEE) o "mercado comun”. Actualmente se hallan formados por 28 Estados miembros
pertenecientes a la Unién y sus ciudadanos. La caracteristica que distingue a la UE es que, aunque
todos los Estados miembros siguen siendo soberanos e independientes, han decidido poner en
comun parte de su «soberania» en los ambitos en los que tiene sentido colaborar (Unién Europea,
2017).

4 La Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) fue establecida por la resolucién
106 (VI) del Consejo Econdmico y Social, del 25 de febrero de 1948, y comenz6 a funcionar ese
mismo afio. Es una de las cinco comisiones regionales de las Naciones Unidas y su sede esta en
Santiago de Chile. Se fundd para contribuir al desarrollo econémico de América Latina, coordinar las
acciones encaminadas a su promocion y reforzar las relaciones econémicas de los paises entre si y
con las demas naciones del mundo. Posteriormente, su labor se ampli6 a los paises del Caribe y se
incorporé el objetivo de promover el desarrollo social (CEPAL, 2012a).
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mundo; existe una fuerte tendencia de la integracion regional de los paises europeos
y se ha consolidado la Union Europea. En Latinoamérica y especificamente
Paraguay tampoco estuvo fuera de esa ola de acontecimientos, el principal cambio
consiste en la transicion gradual de un régimen politico autoritario hacia otra forma
de gobierno mas democratico, la cual ha permitido lograr un mayor grado de
apertura al comercio internacional y con una estabilidad econdémica interesante en la
region. Como primer avance y muy transcendental fue el cambio de la Constitucion
Nacional del afio 1992. Este documento se adecua a las normativas vigentes de esa
época a nivel internacional con el objeto de brindar seguridad juridica a los
inversionistas y al mismo tiempo protegerse, como Estado, frente a los intereses y
potencias externas. Como ejemplo, la nueva Constitucion Nacional en su Seccion X
incorpora aspectos como los relacionados con los Derechos Econdmicos vy
Reformas Agrarias, donde se garantiza la libertad de concurrencia, la libre
circulacion de bienes y servicios, el derecho de la propiedad privada, el derecho del
autor y de la propiedad intelectual y del dominio del Estado. Este ultimo guarda
estrecha relacion con la apertura al comercio internacional, y otorga una seguridad
juridica a las empresas transnacionales que desean instalarse en el pais. El Articulo
112 expresa los siguiente “Corresponde al Estado el dominio de los hidrocarburos,
minerales solidos, liquidos y gaseosos que se encuentren en estado natural en el
territorio de la Republica, con excepcion de las sustancias pétreas, terrosas y
calcareas. El Estado podra otorgar concesiones a personas o empresas publicas o
privadas, mixtas, nacionales o extranjera para la prospeccion, la exploracion, la
investigacion, el cateo o la explotacion de yacimientos, por tiempo limitado”.
Teniendo en cuenta que el potencial de desarrollo econémico del pais estuvo
siempre basado en las exportaciones de productos primarios (agricultura) se han
establecidos normas legales que también proveen seguridad juridica a los
inversionistas y beneficios tributarios. Luego de la conformacién del bloque regional

del MERCOSURS?, con el cual se expandié la frontera de la economia nacional, para

5 El Mercado Comun del Sur (MERCOSUR); Argentina, Brasil Paraguay y Uruguay suscribieron el 26
de marzo de 1991 el Tratado de Asuncion, creando el Mercado Comun del Sur (MERCOSUR). Los
cuatro Estados Parte que conforman el MERCOSUR se comprometieron a compartir unos valores
comunes que encuentren cabida en sus sociedades democréticas, pluralistas, defensoras de las
libertades fundamentales, de los derechos humanos, de la proteccion del medio ambiente y del
desarrollo sustentable, asi como su compromiso con la consolidacion de la democracia, la seguridad
juridica, el combate a la pobreza y el desarrollo econémico y social en equidad. Ademas,
establecieron la libre circulacion de bienes, servicios y factores productivos entre sus miembros vy, al
mismo tiempo, a facilitar (su) insercion competitiva en la economia mundial (Piera, 1992).
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el pais constituye una herramienta para superar algunas limitaciones estructurales
relacionadas con el tamafio del mercado interno y la situacion geografica del pais sin
litoral maritimo, de este modo la constitucion de este bloque regional sera util para
aprovechar los recursos y ser receptor de la IED en la region. Desde esa década
arribaban al pais las Empresas Transnacionales (ETS) en diversos sectores, pero
principalmente en agroindustriales y servicios financieros. Esta fue una forma de
regulacion de los All, pero de manera regional, con este instrumento se traté de

suprimir los Acuerdos Bilaterales por Acuerdos de Integracion Regional.

Los acuerdos de inversiones internacionales fueron aumentando en todas las
regiones en la dltima década. Segun la UNCTAD en el 2017 existen un total de 3322
All, esta tendencia de formalizacion estd muy avanzada en todas las regiones. En
2017, sesenta y cinco paises y economias adoptaron al menos 126 medidas de
inversion, de las cuales el 84% eran favorables a los inversores y 16% restrictivas.
Dichos All liberaron las condiciones de entrada y salida de la IED en diferentes
sectores de la economia. También promovieron y facilitaron las inversiones
simplificando los procedimientos administrativos, ofreciendo incentivos y
estableciendo nuevas zonas econdémicas especiales (UNCTAD, 2018). A partir de
los afios noventa hasta la fecha el MERCOSUR y Paraguay concretaron un alto
ndamero de acuerdos comerciales y bilaterales de inversiones internacionales (ver

Tabla 13 en Anexos).
2.2 Determinantes de la IED
2.2.1 Factores Macroecondmicos

La evolucion de una economia es unos de los factores determinantes para la
recepcion y envié de capital fuera del pais en concepto de IED, de aqui la
importancia de conceptualizar los principales componentes macroeconomicos,
independientemente de la forma o criterios que se toman para el analisis. El principal
objetivo de la evolucion y funcionamiento de estos indicadores es ofrecer un
panorama mas claro al momento de tomar decisiones de inversiones que redunden

en beneficios a largo plazo tanto para el pais como para el inversionista.

A continuacion, se conceptualizan los principales componentes macroeconémicos

gue seran utilizados para la descripciéon de los paises de la region:
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a) Tamafo y dinamismo del mercado interno: una variable indispensable a
analizar en el momento de tomar decisiones sobre inversion privada es el tamafio de
mercado a cual se pretende enfocar, en cambio para un proyecto de una
transnacional podria ser determinante o no el volumen del mercado interno, ya que
dependera de los objetivos o estrategias que utilizaran las ETs. Algunos autores han
afirmado que el tamafio y la dinamica del mercado interno han surgido como una de
las principales explicaciones teoricas a la hora de establecer los factores de
atracciéon de la IED (Bittencourt & Domingo, 2002). En varios trabajos empiricos se
observan fuertes asociaciones entre IED y PIB, lo que estaria probando la hipétesis
de que la IED sigue a los mercados grandes y dinamicos. Estas variables se
analizaran en este trabajo para cada pais. Por un lado, el tamafio a través del PIB y
Poblacion sobre el total del MERCOSUR, y el dinamismo por medio de la tasa de
crecimiento del PIB.

b) Proyeccidén exportadora: el envido de bienes o0 servicios a paises terceros o
fuera del territorio de produccién es la denominada exportacién. Esta actividad
permite mejorar la acumulacion de divisas, el nivel de empleo, incrementar la
productividad nacional y el crecimiento econémico, contribuyendo a mejorar la
utilizacién de la capacidad productiva de empresas nacionales o extranjeras. Las
ETs tienen la posibilidad de instalarse corporativamente en diferentes paises
permitiendo explotar sus potenciales, desarrollar capacidades de gestidon superiores,
mejorar la capacidad de innovacion de productos y procesos y robustecer sus

resultados (Fernandez Moreno, Pefia Garcia, & Hernandez, 2007).

La recepcion de la IED y el aumento de la capacidad exportadora estan
directamente relacionados. El BID a través de un estudio realizado para los paises
miembros del MERCOSUR sefiala la importancia de distinguir entre dos alternativas
de expansion transnacional: 1) motivada/generada por el mercado interno y 2)
motivada por los recursos naturales exportables (MERCOSUR, 2002). En relacion
con lo expuesto estudiaremos la evolucién de la exportacion, como asi también la

apertura al comercio internacional.

c) Estabilidad macroecondmica: existen referencias favorables con relacion a la
estabilidad macroeconémica y captacion de la IED, los paises con indicadores
macroecondmicos estables y que dan cierta garantia a los inversores tienen

mayores posibilidades de captar capital extranjero. Los indicadores de referencia en
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este apartado suelen ser, el control de la inflacion, tasas de interés, tasa de
crecimiento economico, indice de endeudamiento y tipos de cambios. Esta
estabilidad debera ir acompafiada del fortalecimiento de las instituciones estatales,
dirigida a logar un menor grado de corrupcion, mejoras de infraestructuras y control

razonable sobre las deudas publicas.

Ademas de la estabilidad macroeconomica de los paises, algunos autores
mencionan como principal factor la integracion regional que puede atraer o
ahuyentar flujos de IED (Morales, Oriana, & Lépez, 2009). En este contexto el
MERCOSUR ofrece un mercado mas amplio para la IED, siempre y cuando las
economias estén acompafiadas por la liberalizacion de los mercados y la

estabilizacion macroeconomica de los paises miembros.
2.2.2 Estrategias de Politicas de Atraccion

El rol de los gobiernos en la politica de atraccidn de capital extranjero es muy
importante. Se afirma que la existencia de una alta o baja regulacion y la presencia
de compafilas mas o menos agresivas, deben ser vistos como resultados de un
proceso de negociacion. Donde juegan un papel determinante las fortalezas y
debilidades relativas de gobiernos y ETs, los potenciales beneficios que estan en
juego para ambos y el grado de conflicto o similitud de intereses que deriva de ellos.
Si la produccion de las ETs tiene una alta dependencia de los recursos o del
mercado local o si el sector industrial en que operan es altamente competitivo, el

gobierno local tiene ventajas (Bittencourt & Domingo, 2002).

Existen diferentes estrategias que pueden disefiar los estados para atraer la IED. En
este trabajo vamos a citar tres tipos de politicas de estimulos: 1) incentivos fiscales,
que principalmente consisten en tasas impositivas bajas, exenciones tributarias o
regimenes especiales; 2) incentivos financieros, se otorgan como subsidios o
apoyos econdmicos al aprovechamiento de determinadas actividades productivas,
beneficios por la ubicacion en determinadas zonas geograficas y subsidios por
contratacion de mano de obra; y 3) politicas de promocién, que consisten en difundir
las oportunidades de inversion a potenciales inversionistas en el extranjero, giras
internacionales para la promocion y difusién de oportunidades, realizacién de ruedas
de negocio entre inversionistas nacionales y extranjeros, la firma de acuerdos

regionales, entre otras (Morales et al., 2009).
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Otra oOptica sobre la decision de la inversion tiene que ver con la seguridad,
rentabilidad y factibilidad (BID, 2016); estas tres dimensiones son el resultado de

estrategias que el estado puede adoptar y ofrecer a los inversores.
2.2.3 Estrategias de las Empresas Transnacionales

En este punto trataremos sobre la teoria de la transnacionalizacion. Existen varias
teorias con relacion a la localizacion de las empresas multinacionales, pero en esta
investigacion se utilizara el enfoque ecléctico o paradigma de "OLI" presentado por

Dunning en sus diversos articulos.

“Dunning desarrolla este enfoque en un intento de recoger todos aquellos factores y
condicionantes que estarian determinando la localizacion de actividades productivas
de cardcter internacional dentro de un contexto propio de teorias de empresas
multinacionales (Correa Da Silveira, Dias Samsonescu, & Triches, 2017)”.

“Las siglas OLI hacen referencia a: 1) ventajas especificas en propiedad de la
empresa (owner ship specific advantages); para que las empresas se
internacionalicen deben tener ventajas especificas de propiedad sobre las empresas
de otras nacionalidades. Estas ventajas esencialmente consisten en la posesion de
activos intangibles de la empresa que hace referencia a la propiedad de tecnologia,
economia de escala, diferenciacion, marcas, mejor capacidad y utilizacién de
recursos y mejor acceso a los mercados de producto final; 2) localizacion de los
paises de destino de la IED (location specificen dowments); estan asociadas a
imperfecciones y distorsiones que plantea la explotacion de ventajas competitivas en
mercados externos, haciendo atractivo el direccionamiento de la IED hacia ese
territorio. Con estas ventajas estan asociadas los costos de los factores de la
produccion (como la mano de obra) y su disponibilidad; asimismo, el grado de
intervencion del gobierno en la economia mediante la dotacion de infraestructuras
cuya calidad podria ser un factor decisivo;, de modo que una escasa dotacion
factorial podria limitar en gran medida la realizacion de actividades de IED ; y 3)
internacionalizacion del proceso productivo llevado a cabo por la empresa
(internalization advantages), suponiendo que se satisfacen las condiciones de
propiedad y localizacion, deben existir ventajas de internalizacién procedentes de
una reduccién de los costos de transaccion y disminucion de la incertidumbre que

permitan a la ETs hacer uso de estas ventajas mediante una extension de sus
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propias actividades en lugar de encargarlo a terceros, con esta estrategia se podra

aumentar su participacion en el mercado internacional y se complementa con el

factor anterior descripto, se relaciona a la proyecciéon exportadora (Correa Da

Silveira, Dias Samsonescu, & Triches, 2017)”.

“Dunning establece diferentes enfoques de localizacion en los paises de destino y lo

clasifica en cuatro grandes elementos o tipos de proyectos de inversion diferentes:

i)

i)

orientados a atender el mercado interno de los paises receptores de
inversion o “proyectos de busqueda de mercados” (market-seeking),
promueven la sustitucion de importaciones y crean comercio cuando la
filial utiliza productos intermedios del pais de origen de la inversion
extranjera directa;

destinados a reducir los costos de produccidén o “proyectos de busqueda
de eficiencia” (effciency-seeking), pueden atender tanto mercados
nacionales como internacionales, pues se caracterizan por la
racionalizaciébn de la produccion en una cadena internacional para
beneficiarse de economias de alcance y escala con gestion unificada y
actividades productivas geograficamente dispersas;

orientados al acceso a materias primas y mano de obra a bajo costo o
“proyectos de busqueda de recursos” (resource seeking), con la finalidad
de exportar productos intensivos en los recursos de los paises receptores;
dirigidos, como activos estratégicos, a la instalacion de plantas fabriles,
fusiones, adquisiciones u operaciones de empresas conjuntas que
posibiliten una estructura de propiedad comdn para actuar en mercados
regionales o globales (Correa Da Silveira, Dias Samsonescu, & Triches,
2017)".

Otra teoria sobre localizaciéon indica la existencia de dos modelos basicos de

inclusion de las firmas transnacionales en los enfoques teoricos de comercio

internacional: “1) el modelo horizontal, donde las empresas producen los mismos

bienes y servicios en varios paises, y 2) el modelo vertical, donde la firma separa

geograficamente diferentes etapas de su cadena de valor (Markusen & Maskus,

2001) ”.
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“A estos dos modelos, dichos autores, los integran en un nuevo marco teorico
(modelo knowledge-capital) que permite analizar las determinantes de tres
estrategias o formas de expansion: domésticas, horizontales y verticales, asi como
generar predicciones sobre la relacion entre produccion de filiales de empresas
transnacionales y comercio. Estos autores indican que la produccion de las filiales y
el comercio de determinado bien serian sustitutivos en el caso del modelo horizontal;
mientras que en el caso del modelo vertical podria conjeturarse que los mismos
serian complementarios. Utilizando el modelo knowledge-capital concluyen que, si
bien no es facil realizar afirmaciones precisas, en sentido amplio puede sugerirse
gue la produccion de las filiales y el comercio tienden a ser sustitutos entre paises
similares, y tienden a ser complementarios para paises con amplias diferencias en

su dotacion relativa de factores (Markusen & Maskus, 2001)”.

De lo anterior se deriva la importancia de considerar simultdneamente la cuestion de
las formas de expansion transnacional y los determinantes de la captacion de IED en

los paises del MERCOSUR, principalmente por las diferencias existente entre ellas.

Bajo esta teoria y en forma conjunta con los factores macroecondmicos, la hipétesis
planteada es que la economia de menor tamafio dentro MERCOSUR es receptora
de filiales con produccion complementaria y no sustitutiva. Para resolver este
planteamiento serdn analizadas variables clasicas del comercio internacional
(importacion-exportacion) del Paraguay extrazona e intrazona del MERCOSUR, con
el cual se pretende identificar la complementariedad o no entre los paises del bloque

regional, como asi también el origen de las ETs.
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3 EVOLUCION Y DETERMINANTES DE LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA DEL MERCOSUR Y PARAGUAY

La IED sigue siendo la principal fuente externa de financiacién para las economias
en desarrollo, por lo cual la mayoria de ellas aplican de manera constante politicas
con el objeto de atraer y captar fondos internacionales. El objetivo de esas politicas
es hacer frente a sus necesidades y continuar con un crecimiento estable a largo
plazo, y que a la vez sean capaces de generar externalidades positivas en el
territorio y puedan ser aprovechadas y/o absorbidas por la economia interna, con el
fin de conseguir la competitividad internacional. En este capitulo se describe en
primer lugar la evolucién y caracteristicas de la IED en el MERCOSUR y Paraguay,
que como veremos, a partir de la década de los noventa hasta el 2017 fueron
presentando caracteristicas y comportamientos diferentes en cada pais. Estas
variaciones obedecen a diferentes factores, pero en la investigacion se trata de
realizar un analisis centrado en tres ejes especificos: en primer lugar en los factores
macroecondémicos; en el segundo lugar las politicas adoptadas por el Estado, y en el
altimo, las estrategias de las ETs. La combinacién de estos tres elementos se
utilizara para identificar los principales factores determinantes de la IED en la

economia paraguaya comparando con los paises del MERCOSUR.

3.1 IED del MERCOSUR

La entrada de capital extranjero en el MERCOSUR a partir de los afios noventa ha
sido definida por algunos autores como el “boom” de la IED (Bittencourt & Domingo,
2002), sin embargo en la situacion actual se puede observar que el verdadero
“‘boom” se da partir de la segunda década del siglo XXI. En este sentido entre 1990 y
2010 la IED se multiplico por 4,52 y entre 2010 y 2017 fue por 3,66.
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Figura 1 Evolucién de la IED en MERCOSUR 1990-2017. Stock en MM de USD y tasas de

variacion
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la UNTACDSTAD 2019.

Se observa con claridad que el bloque regional consigui®6 méas IED y en cifras
récords desde la década de los aflos 90. Se observan tres grandes fases con
crecimiento intenso del Stock de la IED: 1) entre 1995 y 2001; 2) entre 2003 y 2013,
y 3) entre los afios 2016 y 2017.

No solo se consiguié incrementar las cifras en los dltimos afios, sino también ha
ganado participacion en la distribucién dentro de la economia mundial. Aunque en
los afios comprendidos entre 2000-2009 se observa una leve disminucién del Stock
de la IED con relacién al volumen mundial, a partir del 2010 se logra mayor

participacion superando ampliamente la década de los afios noventa.

Tabla 1 Stock de IED por regiones 1990-2017

Pais/Region 1990-1999 2000-2009 2010-2017
Promedio USD % Promedio USD % Promedio USD %

Mundo 3.824.946 100% 11.903.163 100% 24.894.963 100%
Economias desarrolladas 874.613 22,87% 2.851.076  23,95% 8.062.895 32,39%
Economias en transicion 13.524 0,35% 268.367  2,25% 712.924  2,86%
Economias en desarrollo 2.936.809 76,78% 8.783.721 73,79% 16.119.145  64,75%
América del Sur y Central 206.417 5,40% 709.867  5,96% 1.858.847 7,47%
MERCOSUR 105485 2,76% 300.148 2,52% 849.238 3,41%
Argentina 29.114 0,76% 62.571 0,53% 85.231 0,34%
Brasil 61.370 1,60% 201.936  1,70% 701.190 2,82%
Paraguay 754 0,02% 1.464 0,01% 4.747  0,02%
Uruguay 1.101 0,03% 4.157 0,03% 26.143 0,11%

Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la UNTACDSTAD 2019.
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Si bien esta tendencia se enmarca en un fuerte aumento de inversion extranjera a
nivel mundial a partir de los afios noventa, se puede afirmar que el MERCOSUR fue
un destino atractivo para las ETs, que pas6 de absorber un promedio 2,76% entre
1990 y 1999, a 2,52% entre 2000-2009 y 3,41% entre 2010-2017 del total de la
economia mundial, representando el 50% de la recibida en América del Sur y
Central. Sin embargo, se han producido cambios en la participacion de los diferentes
paises del grupo en la IED, principalmente entre 2000-2009, siendo Argentina el pais
mas afectado por la crisis del momento y como consecuencia ha recibido menor
inversion en promedio con respecto a la década anterior, mientras Brasil se ha
consolidado como principal centro de atraccion de la IED en todos los periodos de
andlisis.

Otra caracteristica de la IED en el MERCOSUR es la recepcion por paises en el
periodo de estudio (1990-2017). Los principales receptores fueron Argentina y Brasil,
quienes se han alternado en captar mayores proporciones en un periodo que otro
hasta finales de la década de 1990. Argentina mejoré su politica de atraccion y
consiguié una oleada de inversiones extranjeras a finales de la primera década de
estudio. Esto obedece claramente a los mecanismos de capitalizacion de deuda y
por ser pionera en el proceso de las privatizaciones, como asi también con una
trayectoria estable en el modelo de industrializacion sustitutivo de importaciones (ISI)
en el periodo 1900-1990 (CEPAL, 1993). Sin embargo, Brasil ha seguido su paso y
ha logrado consolidarse como lider en la IED en el bloque regional hasta la

actualidad.

Figura 2 Distribucion del Stock de IDE - MERCOSUR 1990-2017
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la UNTACDSTAD 2019.
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Relacion entre el Stock de la |IED y el PIB del MERCOSUR

El peso de la IED en las economias del MERCOSUR y sus respectivos socios han
tenido un aumento significativo en todos los periodos analizados, con excepcion de
Argentina en el periodo posterior al 2010, que ha experimentado un brusco
descenso, situandose con valores por debajo de la media mundial en un 50% (ver

figura 3).

Figura 3 Stock de IED y PBI (%) - MERCOSUR 1990-2017
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la UNTACDSTAD 2019.

Nota: Promedios anuales en porcentajes

Aunque el MERCOSUR se ha convertido en un bloque comercial atractivo para la
IED y ha mejorado su participacion en el volumen mundial se puede observar que no
todos los paises socios han logrado mejorar su situacion con respecto al ratio del
stock de IED/PBI. En la década de los noventa este indicador tomaba valores mas
homogéneos y muy cercanos al promedio de la economia mundial, con excepcion
de Uruguay. En los periodos de analisis del siglo XXI se aprecia una gran disparidad
entre los paises y no se consiguid un crecimiento homogéneo a largo plazo en el
bloque regional, pero la economia uruguaya ha conseguido revertir bruscamente
este indicador desde el afio 90, llegando al periodo 2010-2017 con un ratio superior
aproximado del 88% sobre el promedio del MERCOSUR y un 49% sobre el

promedio mundial.
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Sectores de destino de la |IED del MERCOSUR.

En lo que se refiere a la distribucion sectorial de la IED entre 1999 y 2017, la mayor
proporcién corresponde al sector servicios, con excepcion de Argentina que posee
una distribucibn mas homogénea entre los sectores. Para las economias mas
pequefias se observa una mayor absorcion por el sector terciario: Paraguay con
68,8% y Uruguay con 64,5%. En buena medida el peso de los servicios en estas
economias procede de rubros diferentes: en Paraguay particularmente por la
expansion en el area de telefonia y financiero, en cambio para Uruguay provienen de

los mismos rubros, ademas de transporte y hoteleria.

Tabla 2 Destino de IED en los paises del MERCOSR (%)

Argentina Brasil Paraguay Uruguay

1999-2017 1999-2017 2003-2017 2001-2017
Primario - Recursos Naturales 25,5% 14,4% 4,3% 18,1%
Secundario - Manufacturas 39,1% 38,6% 35,0% 17,5%
Terciario - Servicios 35,3% 47,1% 60,8% 64,5%
Total 100% 100% 100% 100%

Fuente: Elaboracién propia a partir de Informe CEPAL 2017 y 2018. En el caso de Paraguay a través
del Banco Central-Estadisticas de Inversion Extranjera directa 2003-2017.

Nota: por disponibilidad de datos se ha seleccionado diferentes periodos para cada pais.

Nota: promedios anuales en porcentajes.

Dentro del sector manufacturero se observa que Argentina y Brasil poseen un peso
fuerte hacia las industrias, significando casi el 40% sobre el total, mientras que en
Paraguay y Uruguay tienen una menor participacion, sin embargo, como se
mencion6 anteriormente, los modelos de ISI implementados y mantenidos a lo largo
del tiempo por Argentina y Brasil y comparado esto con el modelo de Paraguay, se
observa que el sector Secundario, manufacturas, absorbe un 35% del total,

pudiendo considerarse razonable a dicho indicador.

Con respecto a los recursos naturales, sin duda alguna la principal determinante es
la extraccion de recursos energéticos (hidrocarburos), donde Argentina y Brasil son
los paises que poseen mayores recursos de esta naturaleza en la regiéon y han

captado capital internacional para su aprovechamiento.
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Formas de Composicion de la IED del MERCOSUR

La IED en el MERCOSUR ha provenido fundamentalmente de aportes de capital
nuevo, sin embargo, también tienen importancia los préstamos entre compafiias y
reinversion de utilidades, en particular con posterioridad a la crisis del 2008. El factor
determinante en este caso es el crecimiento de la renta de la IED, el cual es un
fendbmeno global, aunque en América Latina y el Caribe es la region en que tuvo

mayor crecimiento de renta sobre las inversiones extranjeras (CEPAL, 2012b).

Figura 4 Componentes de IED - MERCOSUR 2005-2017
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Informe CEPAL 2012 y 2018

Se observa en la figura 4 que la reinversion de las utilidades, si bien presenta un
dinamismo inestable hasta 2014, fue ganando contribucién en el MERCOSUR,
llegando hasta el 40% de participacioén sobre el total de la IED en el afio 2010. Se
puede afirmar que en los Ultimos afos la expansién de la economia regional y el
precio de las materias primas de exportacién han incidido sobre la renta y por ende
sobre los componentes de la IED, como asi también la acumulacién del capital
extranjero en los paises del MERCOSUR.

Con respecto a los préstamos entre las filiales, con el cual se permite a las
multinacionales asignar capital entre ellas, ocurre algo similar, fue ganando
participacion de manera inestable al igual que la reinversion de utilidades, incluso
llegando a representar un promedio del 30% en cada quinquenio.
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Origen de la IED del MERCOSUR

Debido a la no disposicion de datos homogéneos y continuos con relacion al origen
de la IED en los paises del MERCOSUR, no ha sido factible realizar una descripcion
y andlisis comparativo entre los paises y a nivel regional, sin embargo, se ha
constatado otros aspectos relevantes en cuanto al origen que se incluyen en el
presente andlisis. La mayoria provienen de paises desarrollados, siendo Estados
Unidos y paises europeos los principales actores, pero para el periodo de analisis se
aprecia dos fendmenos relevantes en el MERCOSUR: 1) la internacionalizacion de
las empresas regionales y los flujos intrarregionales son cada vez mayores para las
economias de menor tamafio como el Paraguay y Uruguay, donde las empresas
argentinas y brasilefias son las principales impulsoras del proceso de
internacionalizacion productiva, y 2) el rol de China como inversor en América
Latina. A partir del 2010 China ha invertido en América del Sur con fuerza, en ese
afio las empresas chinas invirtieron mas de 15.000 millones de ddlares, de los
cuales el 63% fueron a Brasil y 36% a Argentina, en su gran mayoria destinados a la
extraccion de recursos naturales. De esta manera se convierte en la tercera fuente
de IED mas importante en el MERCOSUR, por detras de Estados Unidos y la Union
Europea (CEPAL, 2010). En la figura 5 se puede observar como ha evolucionado en

los ultimos afios las empresas regionales en las inversiones del exterior.

Figura 5 Evolucion de los flujos de IED haciay desde el MERCOSUR 1990-2017
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la UNTACDSTAD 2019.
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En este escenario los principales actores son Argentina y Brasil, quienes han
explorado la internacionalizacion a partir de la década de 1990. Sin embargo, Brasil
es el Unico pais que logré consolidarse hasta la actualidad con un promedio cercano
al 90% de la salida de IED del MERCOSUR.

Tabla 3 IED recibida y emitida por paises del MERCOSUR 1990-2017

Distribucion % en
Stock (promedios en cada pais Distribuciéon % en
millones de USD) (promedio) MERCOSUR (promedio)

1990- 2000- 2010- 1990- 2000- 2010-| 1990- 2000- 2010-
1999 2009 2017 1999 2009 2017 | 1999 2009 2017

Recibida 29.114 62.571 85.231 | 72% 72% 71% | 31,5% 23,2% 10,4%

Argentina
Emitida 11.429 24.145 35544 | 28% 28% 29% | 20,4% 19,6% 10,7%
Brasil Recibida 61.370 201936 701.190 | 58% 67% 71% | 66,5% 74,8% 85,8%
Emitida 44.260 98.690 290.906 | 42% 33% 29% | 792% 80,1% 87,9%
Recibida 754 1.464 4747 | 97% 93% 94% | 0,8% 0,5% 0,6%

Paraguay
Emitida 23 116 282 3% 7% 6% 0,0% 0,1% 0,1%
Uruguay Recibida 1.101 4157 26.143 | 85% 95% 86% | 1,2% 1,5% 3,2%
Emitida 191 198 4.337 | 15% 5% 14% | 0,3% 0,2% 1,3%

ibi 0, 0, 0, 0, 0, 0,

MERCOSUR Recibida 92.339 270.128 817.311 | 62% 69% 71% | 100% 100% 100%

Emitida 55.898 123.149 331.069 | 38% 31% 29% | 100% 100%  100%

Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la UNTACDSTAD 2019.

Otro aspecto relevante en este fendmeno de internacionalizacion de las empresas
regionales es que se observa un aumento considerable en valores absolutos, pero
ha experimentado una reduccién porcentual con relacion al volumen recibido en el
MERCOSUR.

3.2 IED del Paraguay

La expansion de la IED en la economia paraguaya paso por diferentes escenarios a
partir de la década de 1990. Su evolucion se da de la misma manera que a nivel
MERCOSUR, pero con un ritmo menor de crecimiento comparando al periodo del
‘boom” de la década de los noventa a nivel regional (aproximadamente del 2,66
veces en el 2010 con respecto al afio 2000) y 1,6 veces en el 2017 con respecto al
afio 2010.
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Figura 6 Evolucion del Stock de la IED - Paraguay 1990-2017

6.000 70%

5.471
60%

5.000 500

40%

4.000

30%

20%

Variacion %

10%

Y H 3 0%
2,000 .S Y p
d -10%
1 219 “
1.000 2%
m I I I I I I I I I I -
. -40%

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

MM en USD
w
b=y
8

mmm Stod de IED

Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la UNTACDSTAD 2019.

Variacion % |ED - Paraguay ~ ****** Variacion % 1ED - MERCOSUR

Las economias mas pequefias del MERCOSUR como Paraguay y Uruguay tienen
una baja participacién y poca perspectiva de ganar espacio dentro del bloque,
aunque Uruguay ha conseguido un aumento significativo en los dltimos afios, como

puede verse en la tabla siguiente.

Tabla 4 Distribucion del Stock de la IED por paises del MERCOSUR 1990-2017

1990 2000 2010 2017

Argentina 19,2% 39,0% 10,9% 8,6%
Brasil 78,5% 59,1% 87,1% 87,4%
Paraguay 0,9% 0,7% 0,4% 0,6%
Uruguay 1,4% 1,2% 1,6% 3,4%
MERCOSUR 100% 100% 100% 100%

Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la UNTACDSTAD 2019.

Si bien Paraguay ha conseguido mayores tasas de crecimiento en IED durante los
afios analizados con respectos a la media del MERCOSUR (ver Figura 6), absorbi6
un porcentaje menor del total de IED recibida por el bloque en el ultimo periodo con
respecto al afio 1990 (ver Tabla 4).

Ademas, se observa un crecimiento volatil, esta inestabilidad ocurre por la fuerte
dependencia de Argentina y Brasil, quienes son los principales socios comerciales.
En el grafico siguiente (figura 7) se observa la evolucion de la tasa de variacion del
Stock de la IED y que sus oscilaciones a lo largo del periodo estan muy proximas a
la linea del MERCOSUR y a su vez a la de Brasil.
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Figura 7 Variacion (%) del Stock de IED por paises del MERCOSUR 1990-2017

100%

80%

60%

40%

20%

0%

-20%

-40%

-60%
1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

— Argentina Brasil — Paraguay Uruguay  eeeeee MERCOSUR

Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la UNTACDSTAD 2019.

Relaciéon entre el Stock de la |IED y el PIB de Paraguay.

Como se ha mencionado anteriormente, la relaciéon entre IED y PIB es muy
heterogénea entre los paises del MERCOSUR a partir del afio 2000. En el caso
paraguayo se observa que el peso de la IED sobre el PIB hasta 1998 registra
valores muy préximos a la economia regional, sin embargo, luego se sitia muy por
debajo del ritmo de crecimiento del MERCOSUR, con excepciéon del afio 2010 a
2012. Cabe desatacar que en los primeros afios posteriores a la crisis mundial el
pais experimento un crecimiento de la IED superior al de MERCOSUR.

Figura 8 Stock de IED y el PBI (%) - Paraguay 1990-2017
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Sectores de destino de la IED de Paraguay.

Con relacion al patron sectorial de la IED en Paraguay, el grueso del destino ha sido
el sector de servicio en casi en todos los periodos, con excepcion del afio 2003 y
2008 donde la manufactura ha absorbido mayor volumen. El sector manufacturero
fue ganando mayor participacion en el destino de la IED, pero con oscilaciones muy
cambiante de un periodo a otro, sin embargo, como promedio, en el periodo de
absorcion del 2003-2017 las manufacturas alcanzaron el 35%, frente al 61% de
servicio y el 4% del sector primario.

Figura 9 Destino sectorial de la IED (%) - Paraguay 2003-2017
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Fuente: Elaboracién propia a partir de Informe del Banco Central-Estadisticas de Inversién Extranjera
directa 2003-2017.

La baja participacion del sector primario en todos los periodos se debe a que el
pais carece de recursos naturales energéticos que se puedan extraer, los principales
rubros del sector primario son la agricultura y ganaderia. Aunque se observa un
aumento en el periodo 2004 y 2013, los cambios en estos periodos se deben a que
algunas empresas internacionales han comenzado a realizar trabajos de exploracion
de hidrocarburos en varias zonas del pais, pero sin lograr resultados favorables
(CEPAL, 2015).

La década de 1990, tuvo unas caracteristicas similares a las indicadas. Aunque los
datos obtenidos con respecto al destino fueron del 2003 al 2017, en una
investigacion realizada anteriormente sobre la IED de los afios 90 en Paraguay
(Masi, 2001) se observaron cuatro modalidades en los diferentes sectores de la

economia: 1°) sucursales de casas matrices que se han establecido con el propdésito
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de aprovechar el mercado interno con demanda insatisfecha y eventualmente el
mercado regional (46,5%); 2°) establecimiento sin casa matriz, observada
principalmente en el sector primario agro-forestal (20,6%); 3°) las compras de
empresas nacionales (adquisiciones) también resultan importantes, tanto en el
sector servicios como industrial (18,7%), y 4°) la asociacion del capital extranjero con
empresas nacionales (16,6%), predominantemente en el sector industrial. De estas
cuatro modalidades de IED el 88% se concentraron sobre el sector servicios y las

manufacturas.

Formas de Composicion de la IED de Paraguay.

La composicion de la IED en Paraguay tiene una tendencia similar a la de
MERCOSUR, es decir mayor concentracién en el aporte de capital casi en todos los
periodos. Esto es debido a que la mayor proporcion de inversiones recibidas son
proyectos nuevos, asi también se puede observar que el aumento de la reinversion
de utilidades ocurre con posterioridad a cada afio de mayor aporte de capital, con
excepcion en los afios 2007 y 2015. Por ejemplo los afios 2006, 2010 y 2013 el
incremento la IED se concreté fundamentalmente a través de mayores montos de

reinversion de utilidades.

Figura 10 Componentes de la IED - Paraguay 2005-2017
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Informe CEPAL 2012 y 2018
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En menor medida participa los préstamos entre las filiales. Solamente en los afios
2007, 2010 y 2011 la mayor proporcion de la IED se materializ6 a través de
préstamos entre las compafias. Esto no coincide con lo ocurrido a nivel regional,

donde el promedio de participacion oscila en un 30% sobre el total.

Origen de la IED en Paraguay.

Como se ha mencionado anteriormente, que cada vez es mas fuerte la salida
inversiones del bloque regional y el flujo intrarregional de la IED, donde las
economias mas pequefas juegan un rol importante como receptores. Considerando
este fendmeno de internacionalizacion de las empresas regionales se ha agrupado
en dos categorias la procedencia de inversiones extranjeras en el Paraguay: los de
origen intrazona y extrazona del MERCOSUR.

Tabla 5 Origen de la IED (%) en Paraguay 1992-2017

Principales paises de origen de la IED EEOEIEE
1992-1999* 2003-2007  2008-2012  2013-2017
Intrazona 42% 31% 25% 52%
Argentina 11,2% 5,6% 5,5% 2,5%
Brasil 27,1% 23,3% 18,6% 49,2%
Uruguay 3, 7% 2,2% 1,0% 0,5%
Extrazona 58% 69% 75% 48%
Estados Unidos de América 17,9% 61,9% 43,8% 0,1%
Union Europea 6,3% 8,6% 28,8% 9,5%
Otros 34,0% -1,7% 2,3% 38,2%
Total 100% 100% 100% 100%

Fuente: Elaboracién propia a partir de Informe del Banco Central-Estadisticas de Inversion Extranjera
directa 2003-2017. Nota: valores % en promedios.
*Datos de (Masi, 2001).

Se observa claramente como Brasil fue marcando su liderazgo como inversor en el
pais. En los ultimos cinco afios del periodo de analisis la procedencia de IED en un
52% es de origen MERCOSUR, del cual el 95% corresponden a capital brasilero, 4%
argentino y 1% uruguayo. En el otro escenario se puede distinguir que las regiones
extrazonas se han alternado como mayores inversores en el pais, pero con una
tendencia cada vez mayor de otros paises fuera de Estados Unidos y la Unién
Europea, donde los principales actores son Chile, México, Colombia, Panama,

China, Japon y Hong Kong.
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3.3 Factores determinantes de la IED
3.3.1 Contexto macroecondmico

3.3.1.1 Tamaiio y dinamismo del mercado

A partir de la década de los noventa MERCORSUR cuenta con una economia mas
estable y dinamica, aunque con excepcion a Paraguay que a partir de la mitad de la
mencionada década y hasta el 2000 atraviesa un decrecimiento del PIB. Esto se
observa en la figura siguiente en las tasas de variacion del PIB. El pais se
encontraba en un proceso de cambio del sistema de gobierno, con crisis interna en
lo politico-econdmico y con una experiencia a nivel internacional en etapa incipiente,
esto ha influido en el crecimiento econémico del pais y por ende en la recepcion de
la IED.

Figura 11 Tasas de variacion (%) del PIB por paises del MERCOSUR 1990-2017
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la UNTACDSTAD 2019.

Con posterioridad al afio 2000 el pais experimenta un crecimiento positivo durante
casi todos los afios, con excepcion de los afios 2009 y 2012, en que se da una
contraccion de -4% y -1,2% con respecto a los afios anteriores. Esto es a
consecuencia de la crisis mundial y su efecto en el MERCOSUR, y su transferencia

a Paraguay demuestra una vez mas la fuerte dependencia de Argentina y Brasil.

La economia paraguaya ha avanzado con un crecimiento estable en casi todos los
periodos analizados, e incluso en los Ultimos cinco afios se observa un crecimiento

por encima de la media del MERCOSUR. Sin embargo, posee una de las
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limitaciones mas relevantes para los inversores, el tamafio interno de su mercado.
Tenia una poblacion cercana a 7 millones de habitantes a finales del 2017 y su
participacion en la economia del MERCOSUR representaba un promedio del 2,54%
sobre la poblacion total del bloque. También se observa que el PIB representa el
0,93% sobre el total del MERCOSUR.

Tabla 6 Distribucion del PIB, poblacion e IDE en MERCOSUR 1990-2017

1990-1999 2000-2009 2010-2017

PIB Poblacién IED PIB Poblacién IED PIB Poblacién IED
Mundo 28.566.307 5.706.184 3.824.946 46.581.772 6.504.929 11.903.163 75.275.513 7.255.184 24.894.963
100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%
MERCOSUR 901.651 203.698 105.485 1.246.335 233.524 300.148 2.882.307 255.875 849.238
3,16% 3,57% 2,76% 2,68% 3,59% 2,52% 3,83% 3,53% 3,41%
Argentina 266.635 34.739 29.114 244.323 38.931 62.571 569.462 42.754 85.231
29,57% 17,05% 27,60% 19,60% 16,67% 20,85% 19,76% 16,71% 10,04%
Brasil 609.263 161.042 61.370 971.257 185.524 201.936 2.233.701 203.196 701.190
67,57% 79,06% 58,18% 77,93% 79,45% 67,28% 77,50% 79,41% 82,57%
Paraguay 6.980 4.706 754 10.210 5.735 1.464 26.716 6.510 4.747
0,77% 2,31% 0,71% 0,82% 2,46% 0,49% 0,93% 2,54% 0,56%
Uruguay 18.773 3.212 1.101 20.544 3.334 4.157 52.428 3.415 26.143
2,08% 1,58% 1,04% 1,65% 1,43% 1,39% 1,82% 1,33% 3,08%

Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la UNTACDSTAD 2019.

Nota: los datos del MERCOSUR no incluyen Venezuela, los valores son promedios en USD y %.

La evolucion de la IED con respecto al tamafio y dinamismo del mercado del
MERCOSUR se puede observar que ha seguido una linea similar en todos los
periodos. Pero entre los paises existe una divergencia en algunas variables. Brasil
es el Unico pais que ha conseguido mayor participacion en captacion de la IED y del
PIB dentro del bloque regional, lo que estad relacionado con el tamafio de su
economia, la cual representa un promedio del 80% sobre el total de MERCOSUR.
Argentina es la segunda fuerza en el grupo en cuanto al tamafo, pero ha perdido
bruscamente su participacion en el PIB y en la captacion de la IED a partir del afio
2000, y dichas pérdidas fueron absorbidas por los demas paises, aunque en mayor

proporcion por Brasil.

Otra diferencia se puede observar entre Paraguay y Uruguay. Teniendo en cuenta el
tamafo poblacional, Paraguay supera aproximadamente un promedio del 46% a
Uruguay en la década de 1990 y para finales del 2017 en un 90%, sin embargo, ha

perdido participacion en la captacion de la IED con respecto a la primera década de
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analisis, pasando de 0,71% de los afios noventa a 0,56% para el periodo 2010-2017.
Mientras tanto Uruguay ha logrado aumentar su participacion de la IED en el
MERCOSUR, de tal modo que en los ultimos afios es aproximadamente tres veces

mas que en el primer periodo de analisis.

Teniendo en cuenta el factor tamafio de mercado paraguayo, sin duda alguna obliga
al pais a establecer politicas de atraccion de IED con enfoque al mercado
intrarregional, principalmente dirigidas hacia el Brasil que representa casi el 80% del
MERCOSUR en PIB y poblacion.

3.3.1.2 Proyeccion exportadora

La teoria indica que existe una relacion positiva entre el crecimiento econémico, la
exportacion y la inversion extrajera directa, en la figura siguiente se refleja como

oscilaron dichas variables.

Figura 12 Evolucioén PIB e IED (derecha) y Exportacion (izquierda) del Paraguay 1990-2017
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Fuente: Elaboracion propia a partir de CEPAL — CEPALSTAT 2019.

Se puede observar cdmo ha evolucionado las exportaciones totales del pais y al
mismo tiempo un crecimiento del PIB estable en casi todos los periodos. Sin
embargo, la IED presenta grandes oscilaciones, en consecuencia, los tres
indicadores no siguen un comportamiento similar. En el caso de Paraguay el
indicador Exportacion esté influenciado en gran medida por los sectores primarios y

energético®, en cuyos ambitos la IED tiene menor participacion y en el sector

6 A partir del afio 2000 se toma la exportacién energética como una operacion unica.
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energético es nula, por esto en Paraguay no se cumple la regla de la proyeccion

exportadora.
Figura 13 Exportacion por sectores del Paraguay 1990-2017
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de CEPAL — CEPALSTAT 2019.

Otro indicador analizado con respecto a la proyeccion exportadora es el grado de
apertura’ al comercio de la economia. La economia paraguaya ha sido
histéricamente una de las mas abiertas de la region, esto se debe al modelo
productivo y su ubicacion geografica. El modelo productivo se basa principalmente
en el sector agricola (exportacion de comodities) e importacion de productos
manufacturados y bienes de capital; por otro lado debido a su condicion de ser un
pais sin salida al mar tiene la necesidad de mantenerse con amplia apertura al

comercio internacional.

Figura 14 Grado de Apertura de la Economia de los paises del MERCOSUR 1990 - 2017.
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la CEPAL — CEPALSTAT 2019.

7 El grado de apertura de la Economia es un indicador que permite evaluar la magnitud del comercio
exterior respecto a la produccion interna de un pais, la cual usa de base las series a precios de
mercado de cada afio. La unidad de medida son cifras en millones de délares; este indicador se
obtiene como el ratio entre la suma de las exportaciones e importaciones y el PIB total, a precios
corrientes de cada afio (CEPAL, 2019).
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Sin embargo, es importante incluir en este punto que, sin lugar a duda, fue
determinante el rol de las instituciones publicas para ver el grado de apertura real.
Durante la primera década de analisis las operaciones desarrolladas bajo la
triangulaciéon® y el contrabando jugaron un papel importante para el debilitamiento
institucional de la politica comercial externa, lo cual produjo a su vez consecuencias
econdémicas negativas para el pais. La primera de ellas es que la politica comercial
externa dejo de tener credibilidad debido a que los niveles de proteccion arancelaria
fijados en favor de la industria se neutralizaban por el efecto del contrabando, lo cual
hacia que en la practica Paraguay fuese una economia abierta, pero con elevada
informalidad. La segunda es que la ausencia de reglas claras y previsibles afecté la
imagen del pais para la atraccion de la inversion extranjera (Cresta, Lanzilotta,
Vazquez, Ruiz Diaz, & Ons, 2011); las reexportaciones que pasan por Paraguay que
no aparecen en estadisticas oficiales o registradas del comercio, durante la década
de los 90 fueron bastante alta. So6lo se registraron aproximadamente dos tercios de
las importaciones totales y un tercio de las exportaciones totales (Banco Mundial,
2009).

3.3.1.3 Estabilidad Macroeconémica

La estabilidad macroecondmica es un factor determinante en la IED de los paises,
en este contexto se ha seleccionado algunos indicadores macroeconémicos de

Paraguay comparando con los paises del MERCOSUR (ver tabla siguiente).

Tabla 7 Indicadores Macroeconémicos por paises del MERCOSUR 1990-2017

. Argentina Brasil Paragua Uruguay
Indicadores
Macroecon6micos
1990- | 2000- 2010- | 1990- | 2000- 2010- 1990- | 2000- | 2010- | 1990- | 2000- | 2010-
1999 2009 2017 1999 | 2009 2017 1999 | 2009 | 2017 1999 2009 2017
PIB/cépita (PPA en USD) 7.636  6.256 13.300 | 3.745 5.169  11.017 | 1.473 1.755 4.097 | 5.813 6.682 15.345
Variacion PIB/cépita (%) 3,0 15 1,3| -0,01 2,5 0,4 -0,1 2,0 4,4 2,8 2,0 3,3
Tasa de inflacion (%) 252,9 10,1 28,6 | 843,2 6,9 6,4 16,4 8,3 4,4 48,9 8,6 8,1
Deuda externa s/PIB (%) 37,5 72,5 29,9 | 29,7 29,5 28,1 165 224 15,1 29,8 78,4 64,7
Variacion TC (%) 11,1 22,7 21,0| 56,6 1,9 6,7 11,1 5,9 3,5 3,0 8,9 4.3
Desempleo (%) 11,9 13,0 75 5,6 9,4 9,2 6,3 9,6 7,3 9,9 12,6 73

Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la CEPAL — CEPALSTAT 2019.

8 Se trata de una préactica del comercio internacional, sin ser registradas la reexportacion a los paises
vecinos, especialmente a Brasil y Argentina.
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La economia paraguaya paso por diferentes escenarios, incluso en algunos periodos
con crecimiento modesto y muy volatil, sin embargo, al margen de la volatilidad y la
influencia de factores interno-externos, se pude afirmar que la estabilidad de la

misma se inici6 a partir del afio 2000 con una tendencia modesta pero continua.

A priori se puede afirmar, segun los datos expuestos en la tabla anterior, que la
economia paraguaya se muestra mas estable a partir del afio 2000. La mayor
estabilidad estd relacionada con el hecho de que se ha aplicado un conjunto de
politicas fiscales y monetarias coherentes y coordinadas, tanto en objetivos como en

instrumentos (Correa, Colman, & Tello, 2015).

Se ha logrado disminuir la tasa de inflacién en un 50% en los periodos de estudios,
llegando a finales del 2017 con un promedio de 4,4% anual, muy por debajo de los
demas paises, el principal instrumento aplicado a efectos de estabilizacion es la
medida denominada Meta de Inflacién®, poniendo especial énfasis en el control
general de precios. También se han mantenido los niveles de la deuda externa con
respecto al PIB por debajo del promedio de los paises del MERCOSUR durante
todos los periodos de estudios y con pocas variaciones de un periodo a otro.

Con relacion al Tipo de Cambio, también se aprecia cierta estabilidad de la moneda
nacional respectos al USD en todos los periodos, dicha caracteristica ocurre con
Brasil y Uruguay en los ultimos periodos, sin embargo, en Argentina ocurre lo
contrario. Es importante mencionar que la moneda del pais es el Guarani'® y es una

de la mas antigua de la region y no se ha modificado desde su creacion.

Por lo que concierne al desempleo, se ha dado una homogeneidad entre los paises
en cada periodo de andlisis, incluso en el Ultimo periodo con valores promedios muy

cercanos, y para Paraguay y Uruguay propiamente con iguales tasas de desempleo.

En cuanto al PIB per capita se observa que Paraguay tuvo un crecimiento estable,
con promedios mejores que los demas paises, principalmente a partir del afio 2000,
pero sigue teniendo la renta mas baja en el bloque regional, de este modo si las ETs
tuviera un enfoque de IED orientado al mercado interno en funcion del nivel de renta,

el pais se encontraria en desventaja respecto a los demas socios del MERCOSUR.

9 EI BCP en el 2011 adoptd un nuevo enfoque de politica monetaria denominado “metas de inflacion”;
la meta inicial fuel del 5% con una variacién de +/- 2,5%, el cual fue ajustandose y finales del 2017 fue
del 4% con el mismo rango de oscilacion.

10 E| 5 de octubre de 1943, por el Decreto-Ley N° 655 se establecio el Régimen Monetario Organico
de la Republica del Paraguay, estableciendo al Guarani como la moneda nacional.
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3.3.2 Politicas de atraccion

En las décadas de 1990, la region del MERCOSUR estuvo marcada por un auge de
cambios en politicas estructurales, la mayoria enfocada al mercado, como por
ejemplo la generalizacion de privatizaciones, la apertura comercial, desregulacion de
algunas actividades economicas e integracion de mercados regionales. Dentro de
este contexto los paises pioneros en politicas estructurales fueron Argentina y Brasil
y ademds han sido quienes han introducido mayores cambios. En Paraguay se inicid

el mismo proceso, pero a finales de la década mencionada.

Aungque los estados se encuentran en constante desarrollo de estrategias de
atraccion de capital extranjero, la decision final de los inversores siempre se basa en
la maximizacién de beneficios, es por ello que en un pais pequefio como el
Paraguay resulta complejo lograr y mantener sistemas de atraccion de IED que sean
favorables a largo plazo. Para eso se requiere de instrumentos con enfoque holistico
para aprovechar los recursos disponibles y un liderazgo del Estado para
promocionar y orientar las inversiones en sectores que puedan ser competitivos a

nivel interno y externo de la economia.

Paraguay siempre se caracterizdé por una economia eminente agricola-exportadora,
y presenta un tejido productivo no muy diversificado con respectos a los paises del
MERCOSUR. La baja diversificacion de actividades econdémicas hace nacer distintas
politicas enfocadas a la industrializacién en el pais, entre ellas se puede destacar la
aprobacion de varios instrumentos juridicos cuya finalidad fue atraer inversiones
extranjeras para el sector manufacturero a partir de la década de 1990. Con estas
estrategias industriales se busca promover la instalacién de empresas capaces de
aprovechar los recursos disponibles, como la materia prima, mano de obra, energia
renovable entre otras. Los resultados de estas politicas fueron positivos en el sector
manufacturero en la economia paraguaya, el cual fue evolucionando y en la

actualidad es el segundo méas importante y absorbe un promedio del 35% de la IED.

37



Instrumentos para atraccion de la IED en Paraguay.

En este apartado se describen los principales instrumentos de atraccion de la IED de
Paraguay y luego algunos resultados durante el periodo de andlisis. Se trata de una
caracterizacion de la IED con respecto a las estrategias adoptadas por el pais. A
efectos metodoldgicos se divide en tres grupos: 1) los incentivos fiscales, 2) los

incentivos financieros y 3) las politicas de promocion.

Tabla 8 Instrumentos de Politicas de atraccion de IED del Paraguay

Tipo de instrumentos

1. Instrumentos de incentivos fiscales

Instrumentos Contenidos
Ley 60/90 Régimen de incentivos fiscales para la inversion de capital de origen nacional y extranjero
Ley 523/95 Ley de Zonas Francas
Ley 1.064/97 Industria Maquiladora de Exportacion
Decreto

7 406/11 Régimen de tarifas de energia eléctrica para industrias electrointensivas

Ley 4.838/12 Politica de Automotriz Nacional

Promocion de la inversion en infraestructura publica y ampliacion y mejoramiento de los bienes y
Ley 5.102/13 T
servicios a cargo del Estado

2. Instrumentos de incentivos financieros

Instrumentos Contenidos
Ley 2.640/05 Agencia Financiera de Desarrollo
Ley 2.870/06 Integracion y funcionamiento del FOCEM
3. Politicas de promocién
Instrumentos Contenidos
Decreto Agencia de promocion de exportaciones e inversiones-REDIEX
4.328/05

3.3.2.1 Instrumentos de incentivos fiscales
a) Régimen de incentivos fiscales para la inversion de capital de origen nacional
y extranjero (Ley N° 60, 1990).
En su Art. 1 se describe el objeto de esta ley; “es promover e incrementar las
inversiones de capital de origen nacional y/o extranjero. A ese efecto, se otorgaran
beneficios de caracter fiscal a las personas fisicas y juridicas radicadas en el pais,
cuyas inversiones se realicen en concordancia con la politica economica y social del

Gobierno Nacional y que tengan por objetivos:”.

a) el acrecentamiento de la produccién de bienes y servicios;
b) la creacion de fuentes de trabajo permanente;

c) el fomento de las exportaciones y la sustitucion de importaciones;

38




d) la incorporacién de tecnologias que permitan aumentar la eficiencia productiva y
posibiliten la mayor y mejor utilizacion de materias primas, mano de obra y recursos
energeéticos nacionales; y

e) la inversion y reinversion de utilidades en bienes de capital.

Este instrumento aunque su cobertura de aplicacion es bastante amplia, se puede
considerar como pionera en la etapa de la ISI del pais, est4 orientada a atraer
inversiones de origen nacional y/o extranjera en: financiamiento, bienes de capital,
industrializacion de productos, asistencia técnica especializada, mineria, hoteleria,
arrendamiento de bienes de capital (leasing), prestacion de servicios en transporte
aéreo de carga y pasajeros, transporte fluvial, transporte terrestre de carga en
general, transporte publico de pasajeros, salud, radio, television, prensa, telefonia
fija rural y urbana, telefonia movil, investigacion cientifica, silos, almacenamiento, y
servicios de transmision de datos. Es importante aclarar que las actividades de

hoteleria y turismo bajo esta ley son consideradas industrias.

Los principales beneficios son:

a) exoneracion total de los tributos fiscales y municipales que gravan la constitucion,

inscripcion y registro de sociedades y empresas.

b) exoneracion total de los tributos de cualquier naturaleza que gravan: la emision,
suscripcion y transferencia de acciones o cuotas sociales; de los que gravan los
aumentos de capital de sociedades o empresas y la transferencia de cualquier bien
o derecho susceptible de valuacién pecuniaria que los socios o0 accionistas aporten a
la sociedad como integracion de capital, y los que gravan la emision, compra y venta
de bonos debentures y otros titulos de obligaciones de las sociedades y empresas,

gue se encuentren previstos en el proyecto de inversion.

c) exoneracion total de los gravamenes aduaneros y otros de efectos equivalentes,
incluyendo los impuestos internos de aplicacion especifica, sobre la importaciéon de
bienes de capital, materias primas e insumos destinados a la industria local,

previstas en el proyecto de inversion.

d) liberacién de la exigencia de cualquier tipo de encaje bancario o depdésitos

especiales para la importacion de bienes de capital.
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e) exoneracion total de los tributos y demas gravamenes de cualquier naturaleza,
que los prestatarios estén legalmente obligados a pagar. Se exceptuan aquellos
gravamenes que tomen a su cargo contractualmente, sobre los préstamos,
adelantos, anticipos, créditos de proveedores y financiaciones nacionales o
extranjeras, que fueran aplicados a financiar total o parcialmente las inversiones
contempladas en el proyecto de inversion; sobre las prendas, hipotecas, garantias y
amortizaciones de estos por el término de cinco (5) afos a partir de la fecha de la
Resolucién por la que se aprueba el proyecto de inversion.

f) cuando el monto de la financiacién proveniente del extranjero y la actividad
beneficiada con la inversion asi lo justifique, se otorgaran los beneficios previstos en
el inciso anterior y la exoneracion de los tributos que gravan a las remesas y pagos
al exterior en el concepto de intereses, comisiones y capital de estos, hasta la

puesta en marcha del proyecto, segun el cronograma de inversion aprobado.

g) exoneracion del noventa y cinco por ciento (95%) del Impuesto a la Renta
proporcional a las ventas brutas generadas por la inversion efectuada al amparo de
esta Ley, por un periodo de cinco (5) afios, contados a partir de la puesta en marcha

del proyecto, segun el cronograma de inversién aprobado.

h) exoneracion total de los impuestos que inciden sobre los dividendos y utilidades
provenientes de los proyectos de inversion aprobados, por el término de cinco (5)
afos, contados a partir de la puesta en marcha del proyecto, segin cronograma de

inversion aprobado.

i) exoneracioén total de los impuestos de cualquier naturaleza que gravan el pago de
alquileres, locacion, utilidades, regalias, derecho de uso de marcas, de patentes de
invencion, dibujos y modelos industriales y otras formas de transferencia de
tecnologia susceptibles de licenciamiento, efectuadas por las empresas
beneficiarias, sean éstas residentes en el pais o no, por el término de cinco (5) afios
a partir del afio siguiente de la fecha de la Resolucion por la cual se aprueba el

proyecto de inversion.

j) exoneracion del impuesto conforme a la Ley N° 70/68, en proporcion al monto de
capital incorporado por un periodo de cinco (5) afios, a partir del afio siguiente de la

Resolucién por la cual se aprueba el proyecto de inversion.
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k) exoneracion total del impuesto en papel sellado y estampillas, Ley 1003/64, y el
impuesto a los servicios, Ley 1035/83 para el beneficiario, sobre los actos, contratos,

pagos, recibidos y pagarés que documentan las inversiones previstas en esta Ley.

[) exoneracion del impuesto en papel sellado y estampillas previsto en el Art. 27°,
parrafo 2, nota 2 de la Ley 1003/64.

Desde el inicio de la aplicacion de esta Ley el nUumero y monto de inversiones
beneficiadas presenta una tendencia creciente hasta el afo 1996 y luego
decreciente hasta el afio 2005 (ver figura siguiente), sin embargo, la participacion de
la IED en estos proyectos empresariales tuvo una tendencia creciente hasta finales
del 2003, donde los proyectos que se acogieron bajo este régimen son el 40% de
IED.

Figura 15 Régimen fiscal Ley 60/90: N° de empresas, Inversién Total e IED (%).
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de MIC - Paraguay.

El periodo 2005 a 2009 la IED a nivel pais obtuvo un crecimiento positivo con
respecto al afio anterior, pero las que se acogieron a este régimen disminuyeron.
Una posible explicacion de esto se encuentra que en los afios mencionados una
mayor proporcion de la IED fue absorbida por el sector terciario. Aunque no ha sido
factible comparar el destino sectorial de la mayoria de las inversiones bajo este
régimen, segun describe el MIC, sobresale la participacion del sector industrial. A
partir del 2010, aunque las oscilaciones del monto de inversion y numeros de

empresas fueron muy fluctuantes, se observa una mayor participacion y estabilidad
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de la IED bajo este régimen, con promedio del 50% del total de los proyectos que se
instalaron en el pais. Ademas, se observa que ha aumentado el monto de la
inversiéon y disminuido el nUmero de empresas con respecto a los primeros afos de
su implementacion. La explicacion de esta tendencia podria estar en los cambios
que se introdujeron en la reglamentacion de esta Ley en el 20041, Dichos cambios
favorecieron a actividades empresariales de inversiones con mayores montos

provenientes del extranjero.

b) Régimen de Zonas Francas (Ley N° 523, 1995).

Las Zonas Francas (ZF) son espacios del territorio nacional, localizadas y
autorizadas como tales por el Poder Ejecutivo, sujetas al control fiscal, aduanero y
administrativo; deberan estar situadas en propiedad privada'? cercada y aislada, con
un solo punto de entrada y salida; en estos territorios se podran realizar las

siguientes actividades de forma separada o conjunta:

a) Comerciales, son aquellas en las cuales los Usuarios se dedican a la internacion
de bienes destinados para su intermediacion sin que los mismos sufran ningun tipo
de transformacién o modificacién, incluyendo el depdsito, la seleccion, clasificacion,

manipulacion, mezcla de mercaderias o de materias primas;

b) Industriales, son aquellas en las cuales los Usuarios se dedican a la fabricaciéon
de bienes destinados a la exportacion al exterior, mediante el proceso de
transformacién de materias primas y/o de productos semielaborados de origen
nacional o importado, incluyendo aquellas que por sus caracteristicas son

clasificadas de ensamblaje; vy,

c) Servicios, son aquellos en las cuales los Usuarios se dedican a reparaciones y

mantenimiento de equipos y maquinarias.

11 Ley 2421/2004, Art. 36. Modifica el beneficio f, quedando redactado como sigue: f) Cuando el
monto de la financiacion proveniente del extranjero y la actividad beneficiada con la inversion fuere de
por lo menos U3$S 5.000.000 (Délares americanos cinco millones), quedara exonerado el pago de
los tributos que gravan a las remesas y pagos al exterior en concepto de intereses, comisiones y
capital de los mismos, por el plazo pactado siempre que el prestatario fue alguna de las entidades
indicadas en el Articulo10, inciso g) de la Ley N° 125/91, del 9 de enero de 1992.”

12| a ley establece que en ningun caso el Estado podra ser usuario o concesionario.
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L os principales beneficios son:

Tributos fiscales y municipales que gravan la constitucion, inscripcion y registros de sociedades y
empresas.

Gravamenes aduaneros y otros de efectos equivalentes, incluyendo los impuestos internos de
aplicacion especifica, sobre importaciones de bienes de capital, materias primas e insumos, previstas

en el proyecto de inversién.

Exoneracion, por el plazo pactado, de los tributos que gravan las remesas y pagos al exterior en
concepto de interés, comisiones y capital por la financiacion proveniente del extranjero, cuando el

monto de dicha financiacion y la actividad beneficiada sea de por lo menos 5 millones de doélares.

Exoneracion, por un plazo de hasta diez afos, de los impuestos que inciden sobre los dividendos y
utilidades provenientes de los proyectos de inversion aprobados, cuando la inversién sea de por lo
menos 5 millones de ddlares y tales impuestos no sean crédito fiscal del inversor en el pais del que

proviene la inversion.

Exoneracion del IVA en las enajenaciones de bienes de capital, producidos por fabricantes
nacionales, de aplicacion directa en el ciclo productivo industrial o agropecuario, realizadas por
inversionistas amparados por la Ley 60/90 (Ley 125/91).

Exoneracion del IVA en las importaciones de bienes de capital de aplicacion directa en el ciclo
productivo industrial o agropecuario, realizadas por inversionistas amparados por la Ley 60/90 (Ley
125/91).

Obs: Los beneficios se extienden por el término de 10 afios si las inversiones provienen de recursos
de repatriaciones de capital o si se radican en areas de preferente desarrollo. Los beneficios se
extienden por el término de 7 afos si las inversiones provienen de incorporacién de bienes de capital

de origen nacional.

Los beneficios de ZF se direccionan especificamente a reducciones o0 exoneraciones
de tributos, pero de diferente manera segun el alcance de la actividad realizada (ver

figura siguiente).
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Figura 16 Beneficios de la exportacion bajo Régimen de ZF
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Fuente: MIC del Paraguay

Los principales objetivos de las zonas francas en el Paraguay son: desarrollar
centros de negocios, evitar el contrabando, la pirateria y aumentar la competitividad
de las exportaciones. Pero en principio fueron creadas como estrategia para
desarrollar un centro de promocién industrial, exportador y logistico del
MERCOSUR, captando inversion nacional y/o extranjera. La Ley data del afio 1995,
pero en el 2003 se instalaron las dos y Unicas ZF en el pais, en territorio cercano a
Brasil, y gran parte de las actividades realizadas dentro de ellas tienen destino de
exportacion a Brasil. No fue posible la obtencion de datos de IED bajo este
instrumento, pero se puede afirmar que tuvo baja participacion con respecto a la

evolucién de usuarios de los ultimos afios.

El BID en 2016 realizé un analisis de los instrumentos de atraccion de inversiones
en Paraguay y con respecto a la ZF ha llegado a dos conclusiones: 1) que las
actividades industriales y de servicios realizadas en la ZF compiten con el régimen
de Maquila, y 2) la expectativa de localizar actividad industrial en ZF esta limitada
por el hecho de que la mayoria de las industrias que pueden desarrollarse en
Paraguay depende de los mercados regionales para colocar su produccion y no hay
acceso preferencial a estos mercados desde las ZF, con la excepcion del propio
mercado paraguayo, aun cuando los productos de que se trate cumplan con el
Régimen de Origen del MERCOSUR, dado que dentro de dicho bloque se ha
convenido no conceder el tratamiento preferencial a las mercancias producidas bajo

este régimen.
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¢) Industria maquiladora de exportacion (Ley N° 1064, 1997).

La Maquila Funcionamiento Beneficios
-Es un sistema de | -Se realiza bajo contrato | -El contrato de maquila y las actividades realizadas en ejecucién del mismo estan
produccion de bienes Yy | con una matriz extranjera, | exentos de todo tributo nacional, departamental o municipal, con excepcién del
prestacion de servicios, | de procesos industriales o | régimen tributario introducido en el siguiente numeral. La exoneracion se extiende
cuyo objetivo es el |de servicios, totales o |a: i) la importacion temporal de los bienes previstos en el contrato de maquila
desarrollo industrial, la | parciales sobre bienes | (materias primas e insumos; maquinaria, aparatos, herramientas, equipos; y cajas
creacion de empleo y el | tangibles o intangibles, | de traileres y contenedores); ii) la reexportacibn de los bienes importados

incremento de las

exportaciones.

-La produccién o prestaciéon
se realiza por cuenta y
orden de una empresa
domiciliada en el
extranjero, la cual se
denomina matriz.

-Los inversores pueden
introducir al pais bienes o
productos a los efectos de
ser ensamblados,
reparados, mejorados o
procesados para su
posterior exportacién, una
vez que se le haya
incorporado el valor
agregado nacional.

admitidos temporalmente
y cuyo producto tiene
como destno a la
exportacion.

-Se denomina “matriz” al
contratante que reside en
el exterior y “maquiladora”

a la contratada,
domiciliada en cualquier
parte del territorio
paraguayo.

-La Magquiladora a su vez
puede subcontratar a otra
empresa (sub
maquiladora) a fin de
desarrollar otros procesos
productivos.

temporalmente bajo el contrato (bienes de activo fijo y otros que no han tenido
transformacion ni incremento de valor); y iii) la exportacion de los bienes
transformados, elaborados, reparados o ensamblados bajo dicho contrato (se aplica
la exoneracion de IVA a las exportaciones del régimen general). La prestacion de
servicios entre la maquiladora y la sub-maquiladora se encuentra gravada por IVA.

-El contrato de maquila y las actividades realizadas en su ejecucion estan gravadas
por un tributo Unico del 1% sobre el mayor entre el valor agregado en territorio
nacional o el valor de la factura emitida por orden y cuenta de la matriz (en la
reglamentacién se presume que el valor de la factura por la prestacion de los
servicios del programa es igual al valor agregado en territorio nacional). El contrato
de sub-maquila esta gravado por un tributo Unico del 1% sobre el valor agregado en
territorio nacional, en concepto de Impuesto a la Renta.

-Las ventas en el mercado interno de los bienes producidos y de los bienes de
produccion importados temporalmente, requieren de autorizacion y tributan los
gravamenes aplicables para su nacionalizacibn mas todos los tributos internos
correspondientes. Estas ventas no pueden superar el 10% del volumen exportado
en el ultimo afio. Los ingresos por las ventas estan sujetos al pago del impuesto a la
renta por la parte vendida en el mercado nacional, conforme a lo establecido en el
régimen tributario general para las rentas internacionales.

Fuente: MIC del Paraguay.
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Resultados de la Maquila

Este instrumento de incentivo para las inversiones data del afio 1997, pero los
primeros proyectos que se establecieron bajo este régimen se dieron en el 2001,
especificamente con 3 proyectos aprobados y fue incrementandose en todos los
periodos a excepcion de los afios 2003-2004 y 2006. A finales del 2017 se
encuentran establecidas en el pais 140 empresas. Se puede observar en la figura
siguiente cdmo ha evolucionado la cantidad de empresas maquiladoras y el monto
de inversion. Entre 2001-2010 el ritmo de implementacion fue lento, con un promedio
de 2 empresas anuales, pero a partir del 2011 hasta finales del 2017 el ritmo de
crecimiento de empresas maquiladoras aumento de manera significativa con un

promedio de 17 aperturas anuales y con tendencia de crecimiento constante.

Figura 17 Maquila - Inversién USD y N° de empresas 2001-2017
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del MIC — Paraguay; mayo 2019.
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Otra caracteristica de las Maquiladoras en el pais se presenta en la figura 18, donde
se observa que el 87% poseen su matriz en el MERCOSUR, de las cuales el 71%

son empresas brasilefas.

Figura 18 Proyectos aprobados (%) segun pais de matriz 2001-2017
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del MIC — Paraguay; mayo 2019.

Teniendo en cuenta el concepto de Maquila en el pais, y el hecho de que estan
enfocadas en mayor medida hacia el sector manufacturero con proyeccion
exportadora, se observa como ha evolucionado la exportacion bajo este régimen y
que tiene la misma tendencia que el volumen de inversién y cantidad de empresas

descripta anteriormente.

Figura 19 Exportaciones bajo Régimen Maquila 2001-2017
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Fuente: Elaboracidon propia a partir de datos del MIC — Paraguay; mayo 2019.

Las exportaciones acumuladas desde la instalacion de empresas maquiladoras en el

pais hasta finales del 2017 fueron realizadas por diferentes sectores de actividad,
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pero principalmente por manufacturas de autopartes, confecciones y textiles y
plasticos. Estas tres actividades absorbieron el 85% de las exportaciones, pero la

mas importante fue la autoparte con una participacion del 50% sobre el total

acumulado.

Figura 20 Exportacién acumulada bajo Régimen Maquila por actividades 2001-2017
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Confeccions y Textiles I ———— 23,270
Plasticos y sus manufacturas EEEEEEEEE————— 11,0%
Cueros y sus manufacturas (I 4,2%
Productos FarmaceUticos | 3,9%
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Servicios intangibles ™ 1,0%
Mataldrgico y sus partes ® 0,7%
Madera y sus manufacturas ® 0,6%
Productos alimenticios 1 0,3%
Pigmento, pinturay colorantes 1 0,3%
Caucho y sus manufacturas 0,1%

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del MIC — Paraguay; mayo 2019.

d) Régimen de tarifas de energia eléctrica para industrias electrointensivas
(Decreto N° 7406, 2011).

Paraguay posee gran disponibilidad de energia renovable (hidroeléctrica) con el
menor costo de produccion entre los paises del MERCOSUR. Por esta razén, a
partir del 2011, el Gobierno, con el Plan de Desarrollo Nacional a corto y mediano

plazo implemento un régimen especial de tarifas energéticas para industrias

nacionales y/o extranjeras.

Figura 21 Costo de energia eléctrica en centavos de USD/KWH -2017
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos del MIC — Paraguay; mayo 2019.
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Para las inversiones que requieren gran volumen de energia eléctrica, se aprobé
este instrumento con el objetivo de incentivar la implantacion de industria
electrointensivas, donde el principal beneficio radica en la tarifa de la energia
eléctrica, a un menor costo entre las categorias de comercializacion de energia
eléctrica (ver tabla siguiente). este instrumento lo materializa la Administracion
Nacional de Electricidad (ANDE) a través de un contrato especial sobre potencias

contratadas y utilizadas.

Tabla 9 Tarifa de Energia Eléctrica de la ANDE 2011-2017

Categoria 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
Residencial 362 265 359 362 362 365 392
Comercial 343 340 341 339 334 337 352
Industrial 241 254 247 251 252 245 305
General 273 280 255 237 228 255 255
Gubernamental 262 215 205 209 206 211 267
Alumbrado Publico 376 364 340 317 317 317 375
Tarifa Media (Gs/Kwh) 310 286 291 286 283 288 324

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de la ANDE-Paraguay; junio 2019.

Es un instrumento muy reciente, y en el afio 2012 se firmd el contrato con cuatro
empresas de capital extranjero bajo este régimen de tarifas, sin embargo solamente

dos empresas empezaron a operar en el pais’s.

e) Politica de Automotriz Nacional — PAN (Ley N° 4838, 2012) .

Esta ley fue establecida en diciembre del afio 2012 y reglamentada por el Decreto N°
10.769 del 12 de marzo del 2013. Es un instrumento de incentivos fiscales a la
inversion de capital de origen nacional y extranjero con la finalidad de promover y
estimular la fabricaciéon y/o ensamble de vehiculos motorizados y no motorizados,
autopartes y autopiezas en general. Ademas, tiene como objetivo contribuir en
mejorar la competitividad, crear fuente de trabajo, facilitacion y transferencia de

tecnologia, entre otros.
Beneficios

v' Exoneracion de gravamenes aduaneros a la importacion de los bienes de

capital, materias primas, componentes, kits, partes, piezas e insumos fabriles,

13 Archer SA de origen brasilefio, dedicado al sector minero y siderargico y Elkem ASA de origen
noruego, dedicado al sector de ferrosilicio y aleaciones de fundicion.
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requeridos para la produccidon de bienes vehiculos motorizados y no
motorizados, autopartes y autopiezas en general.

Liquidacion del Impuesto al Valor Agregado (IVA) a la importacion
considerando la Base imponible, equivalente al 20% (veinte por ciento) del
Valor Aduanero expresado en moneda extranjera para la importacion de
bienes de capital, materias primas, componentes, kits, partes, piezas e
insumos fabriles, requeridos por las empresas beneficiarias de la Ley
N°4838/12, a ser utilizados para la produccion y/o ensamble de los bienes
afectados. Con excepcion de kits, componentes, partes o piezas de la partida
87.11%, que tributard el (IVA) a la importacion considerando una base
imponible del 100% (cien por ciento) del valor aduanero, expresado en
moneda extranjera.

Liguidacién del Impuesto al Valor Agregado (IVA) en la enajenacion, tomando
la base imponible del 20% (veinte por ciento) del precio neto devengado
(precio de venta), en todas las enajenaciones realizadas. A excepcion de los
bienes de la partida 87.11 de la Nomenclatura Comun del Mercosur (NCM),
cuya base imponible sera el equivalente del 100% (cien por ciento) del precio
neto devengado.

Margen de preferencia del 20% en los precios ofertados de los bienes
producidos y/o ensamblados al amparo del régimen, en todos los procesos de
licitacidn y adquisicion de bienes por parte de los Organismos y Entidades del
Estado.

Los beneficios de este instrumento son basicamente la exoneracion de gravamenes

aduaneros y del IVA. Al observar la base imponible del IVA, se puede afirmar que se

otorga preferencia al rubro automotriz con excepcion a las manufacturas de

motocicletas. Actualmente en el sector de motocicletas tienen mayores beneficios

las empresas nacionales que las extranjeras.

En cambio, el sector automovil y autopartes ofrece mayores oportunidades para IED

en el pais y se pueda enfocar al mercado intrarregional, pasando a ser manufacturas

complementarias principalmente para Argentina y Brasil.

14 Motocicletas (incluidos los ciclomotores) y velocipedos equipados con motor auxiliar, con o sin
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Desde su implementacion se puede afirmar que el pais ha diversificado los sectores
para atraer IED. Coincidiendo con el inicio de su implementacion varias industrias
del sector se instalaron en el pais, especificamente orientadas a la produccién de
autopartes, neumaticos y cables, cuyo principal destino es el mercado intrarregional.
La compafiia japonesa Fujikura es una de las principales fabricantes de piezas de
automoviles del pais, como asi también desde el 2014 anunciaron su presencia la
firma japonesa Sumitomo, la coreana THN Corporation y la italiana Pirelli (CEPAL,
2015). La alemana Grob Aerospace pretende establecer en el pais un centro de
ensamblaje para aviones pequefios (CEPAL, 2016). El interés de estas ETs para
localizarse en Paraguay esta en primer lugar en acceder al mercado intrarregional
para aprovechar el tamafio del MERCOSUR y en segundo lugar absorber los

incentivos fiscales que ofrece el pais en el sector automotriz.

f) Promocion de la Inversion Publica en Infraestructura y en Bienes y Servicios
Publicos — APP (Ley N° 5102, 2013).
Tiene por objeto establecer normas y mecanismos para promover, a través de la
participacion publico-privada, las inversiones en infraestructura publica y en la
prestacion de los servicios a que las mismas estén destinadas o sean
complementarios a ellas, asi como en la produccion de bienes y prestacion de
servicios que sean propios del objeto de organismos, entidades, empresas publicas

y sociedades en las que el Estado sea parte.

Los proyectos pueden ser impulsados por iniciativa publica o privada, pero en los
roles y actividades a desempafiar tiene gran participaciéon las Administraciones
Contratantes (AC), donde el Ministerio Obra Publicas y Comunicaciones es la

principal AC del pais.

La implementaciéon de la APP data del 2013, pero su Decreto Reglamentario fue de
fecha marzo del 2014, es decir la vigencia plena del mismo rige a partir del afio
2014. Durante este periodo se presentaron 20 proyectos, de los cuales el 50% son
de iniciativa privada y la otra mitad de iniciativa publica. Sin embargo, ningun
proyecto se termind hasta la licitacion y adjudicacion para finales de este periodo.
Esto es debido a la débil estructura organizacional y poca experiencia en su etapa

inicial.
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A finales del 2017 se habian presentado un total de 28 proyectos (ver Tabla 14 en
Anexos), 11 de iniciativa publica y 17 de iniciativa privada. De todos los proyectos
presentados 23 fueron desestimado, 4 se encuentra en fase de evaluacion y 1 solo

proyecto fue aprobado, el cual se encuentra actualmente en fase de ejecucion.

El instrumento esta enfocado al sector de infraestructura y se observa que en su
inicio resulto interesante y atractivo para las ETs, participaron 13 empresas
internacionales en la presentacion de 17 proyectos, pero solamente 2 ETs
concretaron la inversion. Esta situacion genera un gran desafio, pone en duda y
exige capacidad de gestion al Estado para hacer efectivo y atractivo el instrumento,
que no tuvo relevancia en la IED desde su aplicacion, sin embargo, podria
constituirse como un factor determinante para la captacién de fondos y mejoras en

infraestructuras.

3.3.2.2 Instrumentos de incentivos financieros.

a) Agencia Financiera de Desarrollo — AFD (Ley N° 2640, 2005).

La AFD fue creada en 2005 a través de la Ley 2.640/005, luego modificada por la
Ley 3.330/007. Es la Unica banca publica de segundo nivel del pais, que tiene como
mision el impulso del desarrollo econémico y la generacion de empleo a través de la
canalizacion y provision de recursos financieros al sector privado a través de las

Instituciones Financieras Intermediarias.

A finales del 2017 disponia de diversos productos financieros con enfoque a
inversiones nacionales y/o extranjeras. Estos productos se agrupan bajo diversos
programas, los cuales son: Viviendas, Educacién, PyMES, Agricola, Ganadera e

Industrial.

La evolucién de los préstamos otorgados desde su inicio hasta finales de 2017 fue
creciendo y ascienden a la suma de USD 1.605 millones en créditos para diversos
sectores economicos. En casi todos los periodos los préstamos otorgados superan

los objetivos iniciales propuestos.
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Figura 22 Préstamos proyectados y aprobados por AFD; 2006-2017
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Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de ADF (Agencia Financiera de Desarrollo, 2017).

No fue posible obtener informacion sobre los préstamos otorgados para la IED a
través de la AFD, pero teniendo en cuenta la Memoria del 2017 se puede afirmar
que los préstamos fueron otorgados en mayor proporcion para personas fisicas y/o
juridicas nacionales, los cuales estan distribuidos en los siguientes sectores:
vivienda (31%); sector agricola, ganadera y forestal (25%); servicios y PyMES
(23%); infraestructura (11%) y el sector industrial (10%). Este instrumento, segun los
altimos resultados, se observa que no esta enfocado a la IED, sino mas bien a
fortalecer otros sectores como la PyMES vy vivienda para poblacion con menores

ingresos (Agencia Financiera de Desarrollo, 2017).

b) Integracion y Funcionamiento de Fondo de Convergencia Estructural del
MERCOSUR — FOCEM (Ley N° 2870, 2006).

El MERCOSUR ha creado el FOCEM con el objetivo de reducir las asimetrias

estructurales entre los paises miembros. Las inversiones de este fondo se deberan

enmarcar en los siguientes programas:

Programa I) Convergencia Estructural,
Programa Il) Desarrollo de la Competitividad;

Programa Ill) Cohesion Social;

YV V VYV V

Programa 1V) Fortalecimiento de la Estructura Institucional y del Proceso de
Integracion.
Los recursos financieros provienen de los Estados Parte del MERCOSUR, a patrtir

de la incorporacion de Venezuela se ha establecido nuevos porcentajes de aportes y
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destinos. Esta nueva distribucion fue acordada en el afio 2015 y tiene una vigencia

por 10 afos.

Tabla 10 Contribucién y destino del FOCEM

Contribucion anual por los Destino del EOCEM

Estados
Argentina 21,3% 9,1%
Brasil 55,1% 9,1%
Paraguay 0,8% 43,7%
Uruguay 1,6% 29,1%
Venezuela 21,3% 9,1%
Total 100% 100%

Fuente: MERCOSUR/CMC/DEC N°22/15.

Paraguay es el socio que recibe mayor beneficio con la transferencia de los
recursos, pero desde su creacion recibe en mayor proporcion fondos bajo el
Programa | (94%). Aunque en la ejecucion de los proyectos de infraestructura tienen
preferencias las empresas de origen y sede en MERCOSUR, la totalidad fueron
realizadas por el estado, en consecuencia, se puede afirmar que no tuvo

participacion la IED.

Si bien los programas estan mas enfocados para infraestructuras y sector publico, a
excepcion del Programa Il que esta orientado a empresas publicas y privadas, a
partir de 2010 se inicia otro programa con enfoque empresarial denominado
"Desarrollo Tecnologico, Innovacion y Evaluacion de la Conformidad” (DETIEC). A
través de este programa las empresas privadas pueden acceder a fondos no
reembolsables, con el objeto de mejorar sus respectivas infraestructuras, tecnologia
y competitividad en el mercado internacional. Sin embargo, desde su puesta en
marcha no existe evidencia de participacién de ETs, se han ejecutados los proyectos
netamente por el sector publico y algunos de manera conjunta con instituciones

publicas de la misma naturaleza de los paises del MERCOSUR.
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Tabla 11 FOCEM recibido por Paraguay 2007-2017

Afos Programa Ejecutor Monto - USD
2017 1) Programa de Convergencia Estructural Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC) 92.993.387
2012 1) Programa de Convergencia Estructural Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC) 83.242.689
2010 1) Programa de Convergencia Estructural Itaipt Binacional 400.000.000
2010 1) Programa de Convergencia Estructural Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC) 75.309.383
2008 ) Programa de Convergencia Estructural Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC) 3.092.750
2008 ) Programa de Convergencia Estructural Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC) 4.008.000
2008 ) Programa de Convergencia Estructural Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC) 4.517.000
2007 1) Programa de Convergencia Estructural Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC) 4.902.000
2007 1) Programa de Convergencia Estructural Servicio Nacional de Saneamiento Ambiental (SENASA) 10.606.582
2007 1) Programa de Convergencia Estructural Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC) 14.441.758
2007 1) Programa de Convergencia Estructural Ministerio de Obras Publicas y Comunicaciones (MOPC) 12.631.000
2007 1) Programa de Convergencia Estructural Secretaria de Accién Social (SAS) 7.500.000

Total, Programa | = 94% 713.244.549

2011 Il) Programa de Desarrollo de la Competitividad Laboratorio Central de Salud Publica 7.855.362
2010 II) Programa de Desarrollo de la Competitividad Desarrollo Tecnoldgico, Innovacién y Evaluacion de la Conformidad 5.000.000
2008 Il) Programa de Desarrollo de la Competitividad =~ Secretaria Nacional de Turismo (SENATUR) 992.300
2007 Il) Programa de Desarrollo de la Competitividad Comité MERCOSUR Libre de Fiebre Aftosa (CMA) 13.888.598
2007 Il) Programa de Desarrollo de la Competitividad  Servicio Nacional de Saneamiento Ambiental (SENASA) 4.080.000
2007 Il) Programa de Desarrollo de la Competitividad  Ministerio de Industrias y Comercio (MIC) 4.250.000
Total, Programa | = 5% 36.066.260

2008 Ill) Programa de Cohesién Social Secretaria de Accién Social (SAS) 671.235
2007 _Ill) Programa de Cohesién Social Ministerio de Urbanismo Vivienda y Habitat (MUVH) 7.500.000
Total, Programa | = 1% 8.171.235

Total 757.482.044

Fuente: Elaboracion propia a partir de informes FOCEM.
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3.3.2.3 Politicas de promocidn.

a) Agencia de Promocion de Exportaciones e Inversiones; REDIEX — Red de
Exportaciones e Inversiones (Decreto N° 4328, 2005).

La promocion de inversiones y exportaciones lo realiza la REDIEX, creada en el
2005 como un organismo dependiente del MIC y cuyos objetivos estan enfocados a

dos sectores:

» Promocionar las inversiones, locales y extranjeras, que ayuden a impulsar el
desarrollo social y econémico del pais.

» Apoyar la exportacion de los sectores mas productivos del pais mediante el
trabajo en red con todos los actores claves, gobierno, empresariado y
organizaciones de la sociedad civil, con el fin de generar acciones conjuntas

gue proyecten la exportacion de productos.

Es indispensable la creacion de esta institucién, como instrumento de promocion y
atracciéon de IED para el pais, ya que involucra a varias instituciones del sector

publico-privado y a diferentes niveles de gobierno.

Si bien esta institucion realiza una serie de actividades para lograr los objetivos de la
misma, incluyendo un tercer eje sobre investigacién del mercado internacional y
ofrecer resultados para posibles inversores nacionales y/o extranjeros, no se pueden
conocer los resultados obtenidos en el marco de la IED, debido a que se encuentran

actividades que mezclan exportacion e inversion.

El BID en su informe sobre politicas de promocion de IED de Paraguay, lo define
como una institucion tradicional de AL, que comienza sus actividades de promocion
de exportaciones y va ampliando su cobertura al incluir la promocién de inversiones,
asistencia a los inversores y la gestion de diversos programas de financiamiento de
operaciones, promocion de cadenas productivas y simplificacion burocratica (BID,
2016). Ademas, esta institucion realiza varias actividades enfocadas netamente a
fortalecer la exportacion de algunos sectores y cuyos principales participantes son
las PyMES de origen nacional y no la IED.
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3.3.3 Estrategias de localizacion de las ETs

3.3.3.1 Periodo 1990-1999

En el primer periodo de analisis las estrategias de las ETs fueron muy diferentes en
cada pais del MERCOSUR, aunque predominé la busqueda de acceso al mercado
nacional. En el sector de servicio adquieren un caracter puro de market-seeking,
principalmente en el area de finanzas, telecomunicaciones y comercio minorista para
todos los paises. El determinante de estas estrategias fueron las privatizaciones
ejecutadas principalmente por Argentina y Brasil. En Paraguay y Uruguay las
privatizaciones se iniciaron a finales de la década de 1990, si bien en Paraguay la
Ley de Privatizaciones data del afio 1992, algunos casos de privatizaciones fueron
consideradas fallidas (ACEPAR en 1995) lo que no generd un mercado atractivo y
confiable para las ETs. Ademds, la mayor parte de las empresas privatizadas

concluyeron en inversores nacionales.

La practica de las ETs bajo el market-seeking puro se basa principalmente en la no
exportacién, sin embargo en Paraguay la IED, que corresponde a filiales
comerciales instaladas, se dedicaban a la reexportacion de bienes importados,

predominantemente a la extrazona.

Con respecto al sector primario las estrategias de mayor importancia se dieron en la
de busqueda de materia prima, especificamente del petréleo y mineria con enfoque
al mercado interno y exportador al mercado mundial, donde los principales
receptores de IED fueron Argentina y Brasil. Este hecho coincide nuevamente con la
liberalizacién progresiva de sectores que estaban bajo dominio del Estado (CEPAL,
1998). En la division de petroleo y mineria Paraguay no tiene participacion, sin
embargo, las ETs que llegaban al pais se enfocaban a la agricultura y agroforestal,

con miras al mercado interno y en escasa medida al regional.

En los sectores manufactureros también es preponderante el market-seeking,
aunque a partir del 1995 las ETs iniciaron el cambio de estrategia basado en
mercado interno, por un sistema de produccion integrado a nivel regional. Esta
tendencia se da también en las principales economias de AL y en el MERCOSUR
implementado principalmente por Argentina y Brasil en el rubro automotriz, o que los
convierte en principales proveedores regionales del parque automotor. En Paraguay

la IED de las manufacturas orientada al mercado interno son basicamente industrias
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alimenticias, bebidas y lacteos. Hay que tener en cuenta también que el pais en este
periodo estaba en una etapa incipiente del modelo ISI (Masi & Bittencourt, 2002), por

el cual las ETs tuvieron poca participacion en el sector industrial.

Para finales de este periodo se pueden extraer dos conclusiones relevantes con
respecto a la localizacion de ETs en el pais: 1) el factor institucional, en el capitulo
anterior se ha sefialado la informalidad y el contrabando del comercio (interno y
externo) practicado en gran medida en el pais, siendo la importacion de bienes de
origen extrazona la principal actividad informal y terminan estos bienes siendo
reexportados dentro del mercado intrazona y 2) las ETs que llegaron al pais en su
mayoria eran de origen brasilero, sin tener aun una estrategia clara, si estaban
enfocadas al mercado interno o con proyeccion exportadora. Mayormente se trataba

de pequefias y medianas empresas que estaban explorando la internacionalizacion.
3.3.3.2 Periodo 2000-2009

El dinamismo de la demanda mundial, crecimiento del mercado interno-regional y
una evolucion en innovacion tecnoldgica a nivel global, han contribuido a la actividad
empresarial y de las ETs, especificamente para diversificar las estrategias sobre
localizacion. Pero las estrategias han sido muy diferentes en cada pais. Brasil fue el
pais que mas ha aprovechado esta diversificacion a nivel regional, principalmente a
través de la subcontratacion y deslocalizacién de distintas actividades en areas
como la produccion de software empotrado y la subcontratacion de servicios

empresariales.

En el ambito del MERCOSUR la IED orientada al sector de tecnologia e innovacion
durante esta década estuvo muy dispersa entre los paises. Argentina y Brasil
poseen una mayor diversificacion en la intensidad de las tecnologias desarrolladas a
traveés de la IED, en las categorias de Alta, Alta-Media y Media-Baja tecnologia,
mientras que Paraguay solamente en el sector Baja-Media Tecnologia, pero con una
participacion relevante a finales de esta de década, con el 16% del total de América
Latina (CEPAL, 2010). Las principales firmas de Argentina y Brasil cambiaron de
estrategias hacia la effciency-seeking y lograron internacionalizarse en los paises de

la regién (Globant y TOTVS), Estados Unidos y Europa.

Uruguay se caracteriza por tener un mercado interno limitado, pero durante esta

década se consolido en la exportacion de software, la mayoria con un alto nivel de
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especializacion y estandares similares a los mejores centros internacionales. Este
enfoque de las ETs en el pais se viene desarrollando desde inicio de la década de
1990, pero durante este periodo de analisis el sector experimentd el crecimiento mas
alto de la region y la mayor intensidad exportadora.

Si bien hasta finales de este periodo existen indicios y aumentos en IED orientada a
los diferentes niveles de tecnologia en la regidn, sigue siendo muy baja con relacion
a otras regiones y muy concentrada en Brasil. Las ETs en los paises del
MERCOSUR a excepcion de Paraguay han explorado y aprovechado nuevos

negocios en la region y en el mundo a través de la industria del software.

Podemos destacar como otro factor relevante en la localizaciéon de la ETs en
Paraguay durante este periodo, es sin duda la internacionalizacion de varias firmas
de la region (CEPAL, 2007). Las estrategias de ETs de origen extrazona estan

orientadas al mercado de mayor tamafio y effciency-seeking.

Esto genera y da mayor apertura para la entrada de IED provenientes del
MERCOSUR, quienes han direccionado sus fuerzas a sectores tradicionales
(Primario-Recursos Naturales y Secundario-Manufacturas), dando al mismo tiempo

inicio en ambos sectores a la proyeccion exportadora con destino al blogue regional.
3.3.3.3 Periodo 2010-2017

Centrandonos en el periodo a partir del 2010 en adelante, a nivel MERCOSUR se
produjo un aumento considerable de la IED con respecto a la década anterior, sin
embargo, al igual que los periodos precedentes, los escenarios son muy
heterogéneos con respecto a las estrategias de las ETs en cada pais y sector, pero
a la vez existen indicios de mayor dependencia de las economias de mayor
volumen, principalmente de la economia argentina y brasilefia, es decir una mayor

interdependencia entre los paises del MERCOSUR.

Aungue en este periodo el MERCOSUR tiene una mayor participacién en el total de
la IED mundial, entre el 2011 y 2015 experimento un breve descenso, con excepcion

de Paraguay que experimento un leve incremento en el 2014.

Las principales afectadas por la caida de la IED fueron las economias mayores. En
el caso de Argentina el motivo principal fue la nacionalizacion de YPF que tuvo lugar
en 2012, pero no termind de resolverse hasta 2014. En Brasil disminuyeron

ligeramente hasta el 2015 por varias razones. La primera la desaceleracion
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econdémica que provocO una disminucion de las rentas procedentes de la IED. La
segunda la reduccion de la demanda automotriz de la Argentina, principal mercado
de exportacion. Y la tercera la caida del precio de petréleo que indujo a las ETs a ser
mas reacias a aumentar las inversiones para la exploracion y la explotacion de
petréleo (CEPAL, 2016). Es decir, en este periodo el enfoque hacia la busqueda de
materias primas fue practicamente nulo, a excepcion de algunas exploraciones de

hidrocarburos en Paraguay y Uruguay.

Figura 23 Variacion porcentual del Stock de la IED por paises del MERCOSUR 2010-2017
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Fuente: Elaboracion propia a partir de Base de Datos de la UNTACDSTAD 2019.

Paraguay Uruguay — *®°°°* MERCOSUR

Siguiendo con el fundamento del tamafio del mercado y la interdependencia, en el
afio 2016 se observa un incremento considerable con relacion al afio anterior, esto
hecho es debido a la importancia del mercado brasilefio en la IED de la economia
mundial. Al mismo tiempo se observa igual comportamiento en Brasil y Paraguay. El
mercado brasilefio se mantuvo como el principal receptor en este periodo con un
promedio de 85,8% del MERCOSUR vy para finales del 2017 sigue siendo el mas
importante en la region (UNCTAD, 2018). Indudablemente el tamafio del mercado
brasilefio influye en las estrategias que adoptan las ETs y por ende en los demas
paises del MERCOSUR.

La interdependencia es resultado de los modelos de produccion de las ETs en la
region, basado en un modelo vertical y con proyeccion exportadora al mercado

nacional y regional.

Con respecto a las estrategias de las ETs instaladas en Paraguay, siguen la misma

tendencia que a nivel MERCOSUR, pero con mayor peso en el enfoque exportador
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al

mercado

regional.

Como se puede observar en

la siguiente tabla,

las

exportaciones e importaciones realizadas por las ETs instaladas en el pais tienen

destino y origen en mayor proporcion en el mercado intrazona.

Tabla 12 Exportacién e Importacion de ETs del Paraguay 2003-2017

2003 2006 2010 2014 2017
Region
Exportacion  Importacién | Exportacion  Importaciéon | Exportacién  Importacion | Exportaciéon  Importacion | Exportacion  Importacion
MERCOSUR | 67,5% 68,3% 57,3% 68,6% 49,1% 63,9% 56,4% 50,2% 70,7% 40,5%
USA 0,4% 2,0% 0,9% 2,8% 0,4% 6,4% 0,2% 9,1% 1,0% 5,3%
UE 4,2% 10,4% 2,6% 9,4% 14,0% 7,3% 11,0% 9,5% 4,6% 15,1%
OTROS 28,0% 19,2% 39,2% 19,2% 36,5% 22,4% 32,4% 31,3% 23,8% 39,0%
Total 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 100%

Fuente: Elaboracion propia a partir de datos de BCP 2019.

Adoptando la teoria de localizacion de produccion vertical y horizontal (Markusen &
Maskus, 2001) se puede afirmar que, debido a las diferencias existentes en dotacion
relativa de los factores entre los paises del MERCOSUR, la economia paraguaya
durante este periodo se desempefia como receptor de las ETs que basan su
estrategia de localizacién bajo el modelo de produccion vertical y pasa a ser
economia complementaria del MERCOSUR y como tal termina dependiendo de las

economias mayores del bloque.
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4 CONCLUSIONES

La IED sigue una tendencia de expansion a nivel mundial, principalmente hacia los
paises en desarrollo, sin embargo, no todos los PED la han acogido de la misma
manera. En particular al MERCOSUR se han dirigido muchas ETs a partir de la
década de los afios noventa, convirtiéndose en un mercado atractivo. En la década
de 1990 absorbia un promedio de 2,76% de volumen mundial, mientras que para el
altimo periodo de estudio (2010-2017) paso a absorber 3,41%, pero se ha
concentrado principalmente en un pais. En los afilos comprendidos de 1990 a 2017,
Brasil ha absorbido aproximadamente en promedio del 75% (ver Tabla 3).

En el caso especifico de Paraguay, la evolucién fue bastante importante a partir de
1990, aunque en algunos periodos no fue tan favorable en la captacién, pero en
general la tendencia y evolucién de la IED en el pais se puede considerar positiva
para el periodo de andlisis. A principio de 1990, reunia un Stock de IED de 418
millones de USD, mientras que a finales del 2017 ascendia a 5.471 millones de
UsSD.

Si bien el crecimiento fue favorable en casi todos los periodos, se ha constatado que
perdié participacion dentro del MERCOSUR. A principio de la década de los noventa
absorbia un 0,9% del total recibida en el bloque regional, mientras que para el 2017

se redujo a un promedio de 0,6% (ver Tabla 4).

Para el conjunto del MERCOSUR, las inversiones han ido a parar a los tres
sectores, pero en algunos paises han tendido a concentrarse en alguno de ellos. En
el caso de Paraguay existe una clara tendencia a focalizarse en el sector terciario,
seguido del manufacturero, y muy baja concentraciébn en el sector primario. Es
importante afirmar que el sector industrial se ha consolidado, absorbiendo la IED con
un promedio del 35% durante el periodo 2003-2017. Este sector fue ganando
espacio en la captacion de inversiones, aunque con grandes oscilaciones, a
excepcion de los afios 2010 en adelante que experimentdé mayor crecimiento y
diversificacion de actividades industriales. Por el contrario, la participacion del sector
primario es muy baja. Esto es debido a que la principal actividad del sector
corresponde a la agricultura y las ETs orientadas a la busqueda de materia prima se
enfocan a recursos energéticos como el petréleo o la mineria, poco presentes en

Paraguay
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Con respecto al origen de los inversores, la evolucidon ha pasado por diferentes
escenarios, pero como conclusion se puede afirmar que la mayor participacion de
IED en el pais proviene del mercado intrazona, donde los principales inversores son

empresas brasilefias.

Siguiendo con los objetivos de la investigacidon a continuacion se presentan los
principales hallazgos con respecto a los factores determinantes de la IED en el

Paraguay.

Como se ha visto, los factores macroeconémicos son los principales
determinantes de la IED. La evolucion de la economia de los paises del
MERCOSUR ha sido muy heterogénea en el periodo de analisis. Paraguay ha
seguido una senda de estabilidad macroecondémica a partir del afio 2003, sin
embargo, no se puede afirmar que fuese el factor mas relevante, teniendo en cuenta

algunas variables incluidas en el analisis.

Respecto al tamafio se puede concluir que la IED sigue a las economias de mayor
volumen en poblacion y PIB, esto, sin duda, supone una debilidad para Paraguay, ya
que representa menos del 1% del PIB del MERCOSUR y 2,54% de volumen
poblacional. Sin embargo, Uruguay, con un tamafio igual e incluso menor en
poblacién, se ha observado que logr6 aumentar su participacion en el total de
recepcion de la IED en el bloque. A principio de 1990 la economia uruguaya
absorbia el 1,4% de la IED del MERCOSUR vy para finales del 2017 llega al 3,4%.

También es importante tener en cuenta la ubicacién geogréfica, la falta de salida al
mar presenta otro factor limitante para Paraguay, en cambio Uruguay si bien es un
pais mas pequefio en territorio y poblacién, posee ventajas competitivas sobre el
Paraguay con relacion a la ubicacion geografica y a las infraestructuras. Este factor
le permite diversificar su tejido productivo aprovechando su ubicacion,

principalmente en el sector de servicios como el transporte maritimo y turismo.

Siguiendo el enfoque del tamafio de la economia, Paraguay y Uruguay poseen un
mercado limitado, por lo cual la constitucion del MERCOSUR es un determinante
principal de la IED para ambos paises. El bloque comercial se ha convertido en un
importante y atractivo mercado para la IED a nivel mundial, especificamente para la
economia paraguaya. Con la creacion del blogue se ha dado apertura al mercado

intrarregional y con posibilidades de acceder a mercados internacionales a través de
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ella, se ha constatado que los instrumentos de atraccion de la IED orientados a la
produccion, con miras al mercado intrarregional, son los que tuvieron mayores

impactos en el periodo de andlisis.

Se han identificado tres tipos de instrumentos de atraccion y captacion de la IDE en
el pais: 1) de incentivos fiscales; 2) de incentivos financieros, y 3) de politicas de

promocion.

Sin duda los que tuvieron mayor madurez y solidez y que se pueden considerar
como factores determinantes son los instrumentos relativos a los incentivos fiscales,
especificamente la Ley 60/90 de inversiones, la Ley 1064/97 de Industrias
Maquiladoras de Exportacion y en menor grado la Ley 4838/12 de Politica
Automotriz Nacional, si bien esta Ultima se puede considerar como instrumento
complementario. En cambio, para los otros instrumentos de incentivos fiscales, como
La Ley 523/95 de Zonas Francas, el Decreto 7406/01 de Régimen de energia
electro-intensiva y la Ley 5102/13 de APP, no existe evidencia que confirme mayor

participacion de la IED en el pais bajo estos regimenes especiales.

Con respecto a los instrumentos de incentivos financieros y las politicas de
promocién, se puede concluir que no fueron determinantes en la IED. En el caso del
primero esta mas bien orientado a inversion para PyMES, vivienda e infraestructura
publica. Y con respecto a la politica de promocion, las actividades realizadas por el
REDIEX son muy heterogéneas y no estan enfocada netamente a la promocion y

captacién de inversiones.

Por ultimo, con respecto a las estrategias de las ETs, se puede concluir que existen
diferentes estrategias para cada pais y sector dentro del MERCOSUR, las cuales
fueron evolucionando y cambiado durante el periodo de analisis. Se han identificado
tres periodos con diferentes estrategias en la region y Paraguay: 1°) Privatizacion y
market-seeking 1990-1999. Durante este periodo existi6 una fuerte tendencia de
privatizaciones y cambios estructurales en los paises del MERCOSUR, lo que atrajo
la IED a la region. Sin embargo, para el Paraguay no fue determinante la captacion
de IED a través de estas estrategias, debido que las ETs que llegaron al pais tenian
enfoque de mercado interno en el sector de servicios y manufactura (alimentos y
bebidas) y las privatizaciones fueron absorbidas en su mayoria por inversiones

nacionales; 2°) Servicios y effciency-seeking 2000-2009. Durante este periodo
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existen indicios de que el determinante de la IED fue la estrategia de busqueda de
eficiencia global y la internacionalizacion, optada por las ETs de origen regional,
especificamente en el sector de la TIC. Sin embargo, para Paraguay las estrategias
de las ETs siguen una tendencia similar al periodo anterior, pero con un leve
enfoque a la produccién para el mercado regional, estas fueron estrategias de las
ETs regionales que iniciaron la internalizacion productiva; y 3°) Mercado regional y
produccion vertical 2010-2017. Para este periodo se puede concluir que las
estrategias de las ETs instaladas en la region tenian un enfoque claro hacia un
modelo produccion vertical con énfasis al mercado regional, generando al mismo
tiempo una fuerte interdependencia entre los paises del MERCOSUR.
Especificamente en Paraguay, en este periodo se puede afirmar que las estrategias
de las ETs fueron determinantes, ya que se orientaron a producciones

complementarias con destino al mercado intrazona.

Como conclusion final, se puede afirmar que los factores determinantes fueron
diferentes durante el periodo de andlisis para cada pais del MERCOSUR, sin
embargo, empiricamente en Paraguay fueron determinantes la mezcla de los tres
factores analizados: los aspectos macroecondmicos, los instrumentos de atraccion y
las estrategias de las ETs. Pero aparece un cuarto factor determinante que actua
como complementario a los demas, que en un principio no estaba planteado en la
investigacion como un factor de analisis, el cual es la coalicibn econémica entre
Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay (MERCOSUR). La articulacion de estos

cuatros factores se puede considerar como determinantes de la IED en el Paraguay.
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6 ANEXOS

Tabla 13 Acuerdos Comerciales y Bilaterales de Inversién del Paraguay

Acuerdos Comerciales

N°| Afo Partes/Signatarios Tipo
1 | 1994-95 | Miembro del GATT y OMC Acuerdos Multilaterales
2 1991 | Estados miembros del MERCOSUR Unién Aduanera
3 | 1996 | MERCOSUR -Chile (ACE 35)
4 | 1996 | MERCOSUR -Bolivia (ACE 36)
5| 2005 |MERCOSUR - Pert (ACE 58) Acuerdos de Libre Comercio
6 | 2007 |MERCOSUR - Israel
7 | 2010 |MERCOSUR - Egipto
8 | 2002 | MERCOSUR - México (ACE N° 54) Acuerdo Macro
9 | 1992 | Paraguay-Argentina (ACE N° 13)
10| 1993 | Paraguay-México (AAP.R 38)
11| 2002 |MERCOSUR - México (ACE N° 55) . .
. Acuerdos Comerciales Preferenciales
12| 2004 | MERCOSUR - India
13| 2004 |MERCOSUR-Colombia - Ecuador - Venezuela
14| 2008 |MERCOSUR - Union Aduanera del Africa Meridional
15| 2017 | MERCOSUR -Colombia AAP.CE N° 72 Acuerdo de Asociacion Econémica
Tratados Bilaterales de Inversion
N°| Afo Partes/Signatarios Regién
1| 1978 |Paraguay - Francia
2 1981 | Paraguay - Reino Unido
3 1992 | Paraguay - Bélgica - Luxemburgo
4 | 1992 |Paraguay - Paises Bajos
5 1992 | Paraguay - Suiza
6 1993 | Paraguay - Alemania
7 1993 | Paraguay - Austria
. Europa

8 1993 | Paraguay - Dinamarca
9 1993 | Paraguay - Espafia
10| 1993 |Paraguay - Hungria
11| 1994 |Paraguay - Rumania
12| 1998 |Paraguay - Republica Checa
13| 1999 |Paraguay - ltalia
14| 1999 |Paraguay - Portugal
15| 1992 |Paraguay - Corea Asia
16| 1992 |Paraguay - Taiwan
17| 1994 |Paraguay - Pera
18| 1995 |Paraguay - Chile L.

América del Sur
19| 1996 |Paraguay - Venezuela
20| 2001 |Paraguay - Bolivia
21| 1998 |Paraguay - El Salvador L.

América Central
22| 2000 |Paraguay - Cuba
23| 1974 |Paraguay - Sudéfrica Africa

Otros Acuerdos

N°| Afo Partes/Signatarios Tipo
1 1994 | Paraguay - China
2 | 2000 |Paraguay - Brasil Acuerdos Tributarios Bilaterales
3 | 2005 |Paraguay - Chile

Fuente: Sistema sobre Informacién del Comercio Exterior — OEA 20109.
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Tabla 14 Proyecto de inversion bajo Régimen de APP 2014-2017

Afio

Estado

Proyecto

Proponente

Origen

Monto USD

2014

Aprobado

Ampliacién y Duplicacién de las Rutas Nacionales 2
y7

MOPC

MOTA ENGIL S.A.

SACYR S.A.

OCHO S.A.

PY-Estatal
Portugal
Espafa

Paraguay

507.000.000

2014

2014

2014

2018

En estudio

Rehabilitacion, mejoramiento y ampliacion de las
rutas 1y 6

MOPC

PY-Estatal

684.480.000

Dragado de apertura, sefializacién, operacion y
mantenimiento de la Hidrovia del rio Paraguay entre
el rio Apa y la confluencia con el rio Parana.

MOPC

PY-Estatal

200.000.000

Construccion de un Sistema de Agua Potable y
Alcantarillado para Alto Parana

MOPC

PY-Estatal

1.318.000.000

Disefio, Construccién, Operacion y Mantenimiento
de los Almacenes de Medicamentos e Insumos del
Instituto de Previsién Social (IPS).

IPS

PY-Estatal

25.000.000

2014

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

SD

Desestimado

Ampliacién y Mejoramiento del Aeropuerto
Internacional Silvio Pettirossi

MOPC

PY-Estatal

132.000.000

Red de alcantarillado sanitario y plantas de
tratamiento de efluentes de 21 comunidades de la
cuenca del lago Ypacarai.

SD

SD

SD

Red de alcantarillado sanitario y plantas de
tratamiento de efluentes de la ciudad de Asuncion

SD

SD

SD

Implantacion de un sistema ferroviario de Cercania
para pasajeros entre las ciudades de Asuncién e
Ypacarai

SD

SD

SD

Centro Integral de Reinsercion Social (CIRS),
Emboscada

SD

Sb

SD

Penitenciaria de Ciudad del Este

SD

Sb

Sb

Duplicacién Tramo Km 183 — km 296 y
Recuperacion, Adecuacion, Conservacion,
Operacion y Explotacion del trayecto Km 183 y km
323, de la Ruta VIl “José Gaspar Rodriguez de
Francia”

Tape Pora SA

Paraguay

SD

Rehabilitacion, y Pavimentacion del Tramo San
Cristébal — Naranjal — Ruta 6 Dpto. Alto Parana.

BENITO ROGGIO S.A.

Argentina

SD

Servicio de Emision de cédulas y pasaportes
electrénicos. Sistema de identificacién biométrico
civil y criminal

MORPHO S.A

Francia

SD

Construccion del Centro de Reclusion.

INFRAPAR S.A.

Brasil

SD

Sistema de control de peso de vehiculos de
transporte en rutas nacionales

CSl Ingenieros

Uruguay

SD

Lineas Lt 500 KV entre Itaipti — Cedrales Sub —
estacion Cedrales — Ayolas / Ampliacién Sub —
estacion Ayolas. 360 Kmts seguin ramales y obras
complementarias

ISOLUX CORSAN S.A.

Espafia

SD

Construccion, de la segunda LT 500 KV margen
derecha Itaipu — Villa Hayes, 345 km y ampliacion
de la Sub — estacion Pirayt 500 kv con una
capacidad de transformacion de 500/220 kv de
1200 mva e interconexion al sistema metropolitano

ISOLUX CORSAN S.A.

Espafia

SD

Construccién e interconexién de cruce Guarani —
Corphus Christi — Pindoty Poré — Ype Jhu — Itanara
— Capitan Bado — Pedro Juan Caballero — Bella
Vista lineas LT 500 kv +- 400 km. seglin ramales y
obras complementarias

ISOLUX CORSAN S.A.

Espafia

SD

Linea de transmision Itakyry — Cruce Guarani —
Salto del Guaira +- 180 km. seguin ramales y obras
complementarias

ISOLUX CORSAN S.A.

Espafia

SD

Construccién, Mejoramiento y Duplicacién de
Capacidades de las Rutas Nacionales 1,2, 6,7y
ramales

ISOLUX CORSAN S.A.

Espafia

SD

Alas Paraguayas Cargas Aéreas.

TRISTAR AVIATION CONSULTING & SERVICES

Estados Unidos

SD

Ampliacién y modernizacion de la Industria Nacional
de Cemento.

HINA MACHINERY ENGINEERING
CORPORATION

China

SD

Disefio, Financiacion, Construccién, Mantenimiento
y Operacion de la Ruta Nacional 7 (Km 183 — km
323): Duplicacién del tramo km 186-km 296 y
Mejoramiento y Rehabilitacion del tramo km 183-km
323

Sacyr

Espafia

Sb

Iniciativa Privada para la Construccion de una
Terminal Portuaria para Petréleos Paraguayos
(PETROPAR)

BELTWAY S. A.

Estados Unidos

SD

Autopista del Paraguay

TECNOEDIL S.A.

Paraguay

Sb

Construccion y operacion de red ferroviaria Carmelo
Peralta — Pozo Hondo con Terminal Portuaria
Multipropésito

PODESUR S.A.

Sudamérica/Europ
a

Sb

Nueva Linea 5000 T/D de Produccién de Cemento
para INC de Paraguay

SINOMA OVERSEAS DEVELOPMENT CO. LTD

China

Sb

Fuente: Elaboracion propia a partir de informes anuales de Direccion General de Proyectos de
Participacion Puablico Privado dependiente de STP.
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Figura 24 Origen de la Matriz Maquiladora en Paraguay

Ministerio de Comercio e Industria (Paraguay, 2019)
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