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RESUMEN

El informe del indice de Oportunidad Global (GOI, por sus siglas en inglés) de 2025 se centra

en las economias de América Latina y el Caribe (ALC). En los Ultimos afios, la regién ha sido un
destino prominente para el capital extranjero: en 2023, atrajo casi la mitad (48,9 %) de la inversién
extranjera directa (IED) a economias emergentes y en desarrollo, superando de este modo a

la entrada de capital extranjero a las economias homélogas de Asia. A juzgar por los proyectos
anunciados, es probable que la region siga siendo un destino de interés para las inversiones. En
2023, el valor de los proyectos anunciados para la region de América Latina y el Caribe aumenté en
un 16 %, impulsado por el anuncio de varios megaproyectos en el sector de las energias renovables,
los metales y minerales, y el sector automotriz y de partes para vehiculos automotores.!

A pesar de la cuantiosa afluencia de capital, el crecimiento del PIB real en América Latina y el Caribe
se ha moderado en los ultimos afos. En 2023 cayd a un 2,2 % tras un fuerte repunte pospandémico,
en el que se registré un crecimiento real de un 7,4 % en 2021 y de un 4,2 % en 2022. Los paises de
toda la region siguen enfrentando una serie de dificultades que incluyen la desigualdad salarial, la
ineficacia de la gobernanza publica en medio de un clima de preocupacion sobre la seguridad y la
exposicion a riesgos climaticos graves. Pese a esto, la relativa apertura econdmica de las principales
economias de América Latina y el Caribe, como México y Brasil, y las (hasta la fecha) escasas
intervenciones que distorsionen el comercio ante las crecientes tensiones geopoliticas potencian el
atractivo de la regidn para comerciar y hacer negocios.?

El presente informe entrega un panorama de las principales fortalezas y vulnerabilidades de América
Latina y el Caribe desde la perspectiva de nuestro indice de Oportunidad Global y sus diversos
componentes, los cuales reflejan las principales politicas comerciales, juridicas y normativas

gue afectan a las inversiones. Asimismo, ofrece una mirada profunda a la composiciony ala
evolucion de la afluencia de capital extranjero a América Latina, con especial atencion en el papel
desempefiado por la IED vy las fusiones y adquisiciones (FyA) transfronterizas en la estabilizacion

de las corrientes de inversion en la region. Esta es la primera vez que se utiliza el indice de
Oportunidad Global para evaluar el atractivo de América Latina y el Caribe para los inversionistas
con datos posteriores al inicio de la pandemia de COVID-19.

Nuestro analisis indica que el desempeio de los paises de América Latina y el Caribe es comparable
al de otras regiones emergentes y en desarrollo en lo que respecta a tres aspectos principales:

- Todos los paises de América Latina y el Caribe —excepto dos— obtuvieron una puntuacién
superior al promedio de las economias emergentes y en desarrollo en la subcategoria
de entorno de crecimiento a futuro del indice, la que mide el potencial de crecimiento
resiliente y sostenible de cada pais. En este ambito, Costa Rica y Uruguay llevan la delantera
en la region. Ambos paises se benefician de sus vastos recursos naturales y de contar con
una sociedad relativamente igualitaria, como lo demuestra el alto porcentaje de puestos
gubernamentales ocupados por mujeres.
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- El aumento de la fuerza laboral altamente calificada ha sido un importante impulsor del
crecimiento econdémico de la region. Como consecuencia, la mayoria de los paises de
América Latina y el Caribe (12 de los 19) obtuvieron una puntuacién superior al promedio
de las economias emergentes y en desarrollo en la subcategoria de talento de la fuerza
laboral del indice. La caida en las tasas de fertilidad, entre otras presiones demograficas,
implica que los paises de América Latina deberan buscar nuevas formas de aumentar su
poblacién en edad activa a fin de poder seguir aprovechando su relativa fortaleza en este
ambito en los préximos afos.

- Todos los paises de América Latina y el Caribe, excepto dos, tuvieron un desempefio
superior al promedio de las economias emergentes y en desarrollo en cuanto a su tamafo
y condiciones del sector financiero. Brasil, Chile y Uruguay lideran la region en este
ambito, mientras que Guatemala y Paraguay se encuentran ligeramente rezagados en
esta subcategoria del indice con una puntuacién cercana al promedio de las economias
emergentes y en desarrollo.

No obstante lo anterior, la regidn tiene potencial para seguir avanzando en dos areas:

- La mayoria de las economias de América Latina y el Caribe (13 de las 19) obtuvieron una
puntuacién por debajo del promedio de las economias emergentes y en desarrollo en lo que
respecta a la innovacidn. Sin embargo, se observan algunas sefiales positivas en la regién,
como el hecho de que, en esta subcategoria del indice, Brasil y México (las dos economias
principales) superan el promedio de las economias emergentes y en desarrollo.

- Lalentitud e ineficacia de los procesos de recuperacién y resolucién sigue mermando la
percepcién comercial de la regién: en esta subcategoria, nueve economias de América
Latina y el Caribe se encuentran por debajo del promedio de las economias emergentes
y en desarrollo. México constituye la principal excepcién, ya que goza de un indice de
recuperacion relativamente alto y procedimientos de resolucion relativamente agiles.

El panorama se vuelve mas complejo cuando se observan las cinco principales economias de
América Latina y el Caribe que, en conjunto, atrajeron el 82,6 % de la inversion extranjera directa en
la region:

- Argentina ocupa el ultimo o el penultimo puesto entre las principales economias de América
Latina y el Caribe en todas las categorias del indice. A pesar de sus vastos recursos naturales
(que se reflejan en su alta puntuacién en la subcategoria de entorno de crecimiento a
futuro), la economia del pais sigue afrontando dificultades en un entorno de desajustes
econdémicos y politicos. No obstante, las entradas de capital a Argentina han aumentado de
manera constante desde 2020, lo que apunta a la posibilidad de un mejor futuro.

- Como la novena economia a nivel mundial, Brasil es el principal receptor de los flujos de
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capital e inversidn extranjera directa a la region. El pais goza de una economia de innovacién
dindmica y un sdlido sistema financiero, como se refleja en el hecho de que ocupa el

puesto mas alto entre todos los paises de América Latina y el Caribe (el 29.° puesto en la
clasificaciéon mundial) en la categoria de servicios financieros del indice. En los ultimos afos,
ha recibido un flujo constante de inversion extranjera directa a través de nuevas inversiones.
Esto se debe, en parte, a su fuerte actividad en el ambito de las fusiones y adquisiciones: de
las 10 mayores fusiones y adquisiciones transfronterizas que se realizaron en 2023, seis
tuvieron lugar en Brasil.?

- Con un amplio precedente en politicas orientadas al mercado, Chile contintia ocupando los
primeros puestos en las clasificaciones del indice entre los paises de América Latina y el
Caribe. Sin embargo, este ano el pais cayé al cuarto puesto entre las principales economias
de América Latina y el Caribe y al 112.° de la clasificacién mundial en la subcategoria de
desempefio econémico. Si bien esto refleja parcialmente el ajuste que siguid a la rapida
expansion de la economia chilena en 2021, también es indicio de una posible desaceleracién
de la productividad. Sin embargo, el pais sigue atrayendo una cantidad considerable de
capital en relacion con su PIB (8,0 % en 2023), lo que da cuenta del interés sostenido de los
inversionistas, en parte, debido a sus abundantes recursos naturales.

- Gracias a su compromiso de lograr un crecimiento sostenible y resiliente, el desempefio
de Colombia en el ambito del entorno de crecimiento a futuro superé al promedio de las
economias emergentes y en desarrollo y de América Latina y el Caribe. No obstante, los
altos impuestos y las reglamentaciones gravosas siguen limitando el crecimiento del pais.
Esto se ve reflejado en la puntuacion relativamente baja que obtuvo en la subcategoria de
desempefio econdmico del indice. Sin embargo, al igual que en el caso de Chile, la inversion
extranjera en este pais es alta en relacion con su PIB (6,2 % en 2023), y la mayoria de sus
entradas de capital provinieron de la inversién extranjera directa.

- Como principal socio comercial de EE. UU. y la segunda mayor economia de la regién,
Meéxico sigue siendo un motor fundamental del desempefo de América Latina y el
Caribe. Obtuvo una alta puntuacién en la subcategoria de apertura econémica y su
percepcién comercial es relativamente buena. La inversion extranjera directa en este
pais ha demostrado ser extremadamente resiliente: aumentd incluso en 2020, cuando la
inversidn extranjera sufrié una baja considerable en la mayoria de los paises. En los tres
afios transcurridos desde entonces, México ha mantenido una buena parte (42,5 %) de la
inversion extranjera directa en el sector industrial, a pesar de que la proporcién de los flujos
correspondientes a este sector disminuyd considerablemente en toda la region.

Aunque el entorno comercial de los paises de la regidon ha mejorado mucho desde la Ultima edicién
del indice de Oportunidad Global centrado en América Latina, la capacidad de la regién para
mantener su atractivo para los inversionistas extranjeros podria depender de su habilidad para
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superar las dificultades persistentes que suponen una carga para las empresas.

Para mantener la competitividad internacional, las economias de América Latina y el Caribe
deberan fortalecer sus instituciones, invertir en investigacion y simplificar sus regulaciones para
reducir cargas administrativas innecesarias. Gracias a su abundancia de recursos y a un entorno de
crecimiento favorable, la regiéon puede sentar las bases para un futuro resiliente si sus paises logran
aprovechar sus recursos y superar los impedimentos sistémicos que obstaculizan el crecimiento.

DESCRIPCION GENERAL DEL INDICE DE OPORTUNIDAD
GLOBAL

El indice de Oportunidad Global proporciona un parametro objetivo para evaluar el potencial
de mas de 100 paises de todo el mundo para atraer inversiones extranjeras. El indice hace un
seguimiento del potencial de inversion relativo de los paises tomando en cuenta las principales
politicas comerciales, juridicas y normativas clave que afectan a las entradas de capitales
extranjeros. Los gobiernos pueden utilizarlo para fortalecer su entorno comercial y atraer
inversiones extranjeras, mientras que las empresas pueden aprovechar sus perspectivas cuando
exploran nuevas oportunidades de crecimiento.

Categorias del indice de Oportunidad Global y sus componentes

La puntuacion total alcanzada en el indice de Oportunidad Global se basa en indicadores
provenientes de organizaciones e instituciones internacionales, como el Banco Mundial, el Fondo
Monetario Internacional y Transparency International. Los indicadores obtenidos de esas fuentes se
dividen en cinco categorias generales, cada una de las cuales refleja un aspecto distinto del clima de
inversion del pais:

e La percepcion comercial mide la facilidad para hacer negocios, hacer cumplir los contratos y
resolver la insolvencia.

Las bases econémicas representan el panorama macroeconémico del pais, la especializaciéon
de la fuerza laboral y los factores que influyen en la capacidad de mantener un
crecimiento resiliente y sostenible.

Los servicios financieros evaltan la profundidad y la amplitud del sistema financiero y el
acceso a la financiacion.

El marco institucional examina la estabilidad y la transparencia de las instituciones del pais y
su capacidad para garantizar los derechos de los inversionistas.

Las normas y politicas internacionales determinan la integracién de un pais dentro de la
comunidad internacional y el cumplimiento de los estandares normativos internacionales.

Los indicadores de estas cinco categorias se dividen a su vez en 14 subcategorias que analizan
aspectos especificos del desempeio del pais y permiten conocer sus condiciones de inversién mas a
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fondo (grafico 1). Para conocer la lista de las 98 variables que se utilizan para evaluar el rendimiento
relativo de los paises en cada categoria y subcategoria del indice, consulte el cuadro 1. Para obtener
informacion mas detallada sobre el desempefio relativo de los 116 paises clasificados en el indice
GOl, puede utilizar nuestra herramienta interactiva en linea.

Grafico 1: Categorias y subcategorias del indice de Oportunidad Global

I Limitaciones comerciales

l Proceso de recuperacion y resolucion

I Desempeno econémico

I Talento de la fuerza laboral

Bases economi -
Entorno de crecimiento a futuro

Tamano y condiciones del sector financiero

Acceso financiero

Indice de Oportunidad Global

Transparencia
Marco institucional
Gobernanza publica

Innovacién

Normas y politic' internacionales Derechos de los inversionistas

l Apertura econémica

== Patentes y marcas

" Impuestos y reglamentaciones

Observacion: El ancho de las barras sirve como representacion de la cantidad de variables incluidas en cada
categoria y subcategoria.
Fuente: Milken Institute (2025).
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Cuadro 1: Indicadores utilizados en el indice de Oportunidad Global, por categoria y subcategoria

PERCEPCION COMERCIAL

Limitaciones comerciales
e Costo operativo

e Facilitacién de las demandas judiciales de los
accionistas

e Porcentaje de empresas que consideran la
corrupcion como una limitacion importante

o Porcentaje de empresas que consideran
la normativa laboral como una limitacién
importante

de impuestos como una limitacién importante

e Tiempo requerido para fundar una empresa
(dias)

o Predisposicion para fundar una empresa

e Porcentaje de empresas que consideran las tasas

Proceso de recuperacion y resolucion
e Cumplimiento de contratos: costo
e Marco juridico sobre insolvencias

e Resolucién de la insolvencia: costo (porcentaje
del patrimonio)

e Resolucion de la insolvencia: indice de
recuperacion (centavos de ddlar)

e Tiempo requerido para hacer cumplir un
contrato (dias)

e Tiempo requerido para resolver la insolvencia
(afios)

BASES ECONOMICAS

Desempeno econémico
e Deuda del gobierno central
e Crecimiento del PIB
e PIB per capita

e Inflacién, precios al consumidor (porcentaje
anual)

e Productividad total de los factores
e Comercio (porcentaje del PIB)

e Desempleo total (porcentaje del total de la
fuerza laboral)

Talento de la fuerza laboral
o Nivel de capacitacién del personal
e Gasto en educacion

e indice de participacién de la fuerza
laboral: mayores de 15 afios (porcentaje del
total)

e Fuerza laboral con educacion media (porcentaje
del total)

e indice de participacion de la fuerza
laboral: mujeres (porcentaje de la poblacién
femenina mayor de 15 afios)

e Aflos promedio de escolarizacion
e Esperanza de vida escolar

e Trabajo auténomo (porcentaje de la
participacion laboral total)
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Entorno de crecimiento a futuro

o Territorio agricola (porcentaje del territorio
total)

e Contaminacion atmosférica (promedio de
exposicién anual)

e Emisiones de CO2 (promedio per capita,
toneladas por afio)

e Superficie forestal (porcentaje de la superficie
terrestre)

e Extracciones de agua dulce (anuales, porcentaje
de los recursos internos)

e Tasa de dependencia de las personas mayores
(porcentaje de la poblacion en edad activa)

e Tasa de fertilidad (nacimientos por mujer)
e Abonos a internet de banda ancha fija
o Expectativa de vida saludable

o Porcentaje de la poblacién con acceso a una red
mévil 3G como minimo

e Proporcion de mujeres en el gobierno (bancas
ocupadas en el parlamento nacional)

e Densidad de las mipymes (microempresas y
pequenas y medianas empresas)

e Gasto publico en salud (porcentaje del PIB)
e Comercio internacional en servicios digitales
e Acceso a internet (porcentaje de hogares)

e Abonos a banda ancha mévil

e Abonos de telefonia celular (cada 100 personas)

SERVICIOS FINANCIEROS

Acceso financiero

o Titularidad de cuentas en entidades financieras
o proveedores de servicios de dinero movil

e Cajeros automaticos (cada 100 000 adultos)
e Sucursales bancarias (cada 100 000 adultos)

o Titularidad de tarjetas de crédito (porcentaje de
mayores de 15 afios)

e Tarjeta de débito (porcentaje de mayores de
15 afios)

e Crédito interno al sector privado (porcentaje del
PIB)

e Financiacion para pymes

e Disponibilidad de capital de riesgo

Tamafio y condiciones del sector financiero

o Concentracién bancaria
e Penetracion de seguros
e Titulos no gubernamentales (porcentaje del PIB)

e Préstamos morosos en relaciéon con el total de
préstamos brutos (por porcentaje)

o Crédito privado otorgado por bancos
(porcentaje del PIB)

e Cobertura del crédito privado (porcentaje de
adultos)

e Cobertura del crédito publico (porcentaje de
adultos)

e Deuda privada total, préstamos vy titulos de
deuda (porcentaje del PIB)
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MARCO INSTITUCIONAL

Innovacién Derechos de los inversionistas

o Nivel de sofisticacién de los consumidores o Derechos sobre los bienes materiales

e Calidad de las instituciones de investigacion e Calidad de la administracion territorial

e Gastos en investigacién y desarrollo e Estado de derecho

e indice h e Ejecutabilidad de los derechos legales
Gobernanza publica Transparencia

e Independencia judicial e Reglamentacién de los conflictos de intereses

e Estabilidad politica y ausencia de violencia/ e Control de la corrupcién

terrorismo: estimacién . . o .
e Nivel de detalle de la informacion crediticia

e Libertad de prensa c e L.
e Indice de participacién electrénica

e Calidad normativa . . .. . ..
o Nivel de divulgacién de la informacion

e Situacién del desarrollo de conglomerados . . ..
e Incidencia de la corrupcion

e International Budget Partnership

e Procedimientos de registro de empresas

e Expresion y rendicion de cuentas: estimacién

NORMAS Y POLITICAS INSTITUCIONALES

Apertura econémica Impuestos y reglamentaciones Patentes y marcas
o Tratados de inversion e Tasa del impuesto de e Solicitudes de patentes
bilaterales sociedades (porcentaje)

; e Solicitudes de registro de
e Indice de Chinn-Ito ¢ Tasa del impuesto sobre la marcas

renta (porcentaje
e Régimen de tipos de cambio (b j€)

. . e Libertad laboral
e Tasa arancelaria, aplicada,

media ponderada, todos los e Regulacion del mercado de
productos (porcentaje) valores

e Comercio transfronterizo

e Tratados con disposiciones
sobre inversién

La funcién del indice de Oportunidad Global como medida de la
competitividad regional

El indice de Oportunidad Global refleja aspectos econémicos, financieros e institucionales clave

de cada pais, los cuales determinan la predisposicion de las empresas para invertir y operar en su
territorio. Por lo tanto, la puntuacion de un pais en el indice esta estrechamente relacionada con su
capacidad para atraer capitales extranjeros. Esto se ve reflejado en la estrecha relacién que existe
entre las puntuaciones del indice y las inversiones extranjeras directas en las economias avanzadas
(EA) y las cinco regiones con economias emergentes y en desarrollo (EEyD), tal como se definen en
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las Perspectivas Econémicas Mundiales del Fondo Monetario Internacional (tabla 1).

Tabla 1: Inversién extranjera directa y puntuacién de los paises del indice de Oportunidad Global,
por grupo de paises

Puntuacién promedio en las categorias del indice de Oportunidad Global

Agrupacion de Inversion Puntuacién Percepcion | Bases Bases Marco Normasy
paises segtin las | extranjera | del indice de comercial econdmicas econdmicas institucional | politicas
Perspectivas directa (per | Oportunidad internacionales
Econdmicas capita), Global de 2025
Mundiales 2019-2023
Econ, avanzadas | USD 544 0,77 0,79 0,82 0,71 0,79 0,75
EEyD de Europa | USD 339 0,50 0,54 0,66 0,43 0,41 0,46
EEyD de Asia| USD 90 0,43 0,41 0,67 0,39 0,36 0,31
ALC | USD 263 0,40 0,33 0,66 0,39 0,32 0,31
Oriente Medioy | g 59 0,41 0,51 0,48 0,36 0,36 0,35
Asia Central
Africal  ysp 41 0,24 0,25 0,43 0,12 0,23 0,15
subsahariana

Nota: Las puntuaciones del indice GOI van del 1 (mds favorable) al 0 (menos favorable).
Fuente: Milken Institute (2025) y andlisis de los autores basado en datos de las Estadisticas Financieras
Internacionales del FMI.

Al igual que en afos anteriores, las economias avanzadas encabezan el indice con puntuaciones
muy por encima de las de las economias emergentes y en desarrollo de Europa (el grupo de paises
con la segunda puntuacion mas alta) en todas las categorias del indice. Como cabria esperar, las
economias avanzadas también atraen la mayor cantidad de inversiones extranjeras. Entre 2019 y
2023, el promedio anual per capita de inversiones extranjeras directas dirigidas a las economias
avanzadas fue de USD 544. Esta cifra es mas del doble que la de cualquiera de las regiones
emergentes y en desarrollo, excepto la europea (tabla 1).

Mas alla de la relacion observada en las economias avanzadas, las puntuaciones del indice también
se relacionan con las entradas de capital a las economias emergentes y en desarrollo. En cuatro de
las cinco regiones emergentes y en desarrollo, la magnitud de la inversién extranjera directa per
capita entre 2019 y 2023 fue a la par con la clasificacién del grupo en el indice; la regién de América
Latina y el Caribe es la Gnica excepcion.

Esta ultima region se destaca por registrar una afluencia relativamente alta de inversién extranjera
directa per capita desde 2019. Los paises de América Latina han registrado un alza de la inversion
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extranjera directa desde 2020. Esta alcanzé su nivel maximo en 2022 con USD 199 000 millones

y cayo ligeramente en 2023 (a USD 177 000 millones).> El flujo relativamente alto de inversiones
extranjeras directas que registra la region desde 2020 coincide con una disminucién de estas a las
economias emergentes y en desarrollo de Asia, en gran parte debida a la relativa disminucién de Ia
entrada de capitales a China. En términos del indice de Oportunidad Global, la region de América
Latina y el Caribe tiene una puntuacidn particularmente alta en la categoria de bases econdmicas.
Esto se debe en gran medida a que la regidn cuenta con una sdlida poblacién altamente calificada y
econdmicamente activa, asi como a su compromiso de promover la educacién, como lo demuestra
su gasto relativamente alto en educacién en comparacion con el de otras regiones emergentes y en
desarrollo.

DESEMPENO GENERAL DE LOS PAISES DE AMERICA LATINA

La region de América Latina estd compuesta principalmente por paises con ingresos per capita
superiores a la media de las economias emergentes y en desarrollo. De acuerdo con la clasificaciéon
de ingresos del Banco Mundial, 12 de los 19 paises de América Latina y el Caribe del indice tuvieron
un “ingreso mediano alto” en 2024, y cuatro tuvieron un “ingreso alto” (Chile, Panama, Trinidad

y Tobago, y Uruguay). Solo tres paises de la region (Bolivia, Honduras y Nicaragua) recibieron la
clasificaciéon de “ingreso medio bajo” del Banco Mundial.®

No obstante, el tamafo de las economias de estos 19 paises varia enormemente. La regién incluye
a dos de las 15 mayores economias mundiales (Brasil y México), junto con otros grandes mercados
como Argentina, Chile y Colombia. Todos ellos se encuentran entre las 50 principales economias del
mundo con el producto interno bruto (PIB) mas alto. Por otra parte, algunas economias de la region
son relativamente pequefas, como es el caso de Nicaragua, Jamaica y El Salvador, que se ubican en
la mitad inferior de la clasificacion mundial de PIB (tabla 2).

Tabla 2: Ingresos, crecimiento y tamano de los paises de América Latina

Clasificacion
mundial PIB per | Crecimiento del
Grupo de ingresos | segun el PIB Poblacién capita PIB (2022)
Argentina Ingreso mediano alto 22| 46 654581 | USD 12 520 -1,6 %
Ingreso mediano
Bolivia bajo 91| 12388571 USD 3600 24 %
Brasil Ingreso mediano alto 91| 216 422 446 USD 9070 29 %
Chile Ingreso alto 44| 19 629 590 | USD 15 820 0,2%
Colombia Ingreso mediano alto 40| 52085168 USD 6870 0,6 %
Costa Rica Ingreso mediano alto 68 5212173 | USD 13 850 51%
Republica
Dominicana Ingreso mediano alto 60| 11332972 USsSD 9700 24 %
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Ecuador Ingreso mediano alto 61| 18190484 USD 6510 24 %
El Salvador Ingreso mediano alto 98 6 364 943 USD 4920 35%
Guatemala Ingreso mediano alto 65| 17 602 431 USD 5580 35%
Ingreso mediano
Honduras bajo 97| 10593798 UsD 2900 3,6 %
Jamaica Ingreso mediano alto 120 2 825544 USD 6150 22 %
México Ingreso mediano alto 12| 128 455 567 | USD 12 100 3,2%
Ingreso mediano
Nicaragua bajo 123 7 046 310 UsD 2270 4,6 %
Panama Ingreso alto 72 4 468 087 | USD 18 010 7,3 %
Paraguay Ingreso mediano alto 94 6861524 USD 6200 4,7 %
Peru Ingreso mediano alto 48 | 34352719 USD 6990 -0,6 %
Trinidad y Tobago Ingreso alto 106 1534 937 | USD 17 940 21%
Uruguay Ingreso alto 77 3423108 | USD 19 530 0,4 %

Fuente: Andlisis de los autores basado en datos del Banco Mundial y los Indicadores de Desarrollo Mundial

(2025).

Si bien la clasificacion del indice de Oportunidad Global refleja en parte el tamafio econémico y el

grupo de ingresos de los paises de América Latina y el Caribe (con Chile y Uruguay a la cabeza del

indice en la region), el indice y sus categorias aportan una evaluacién mas profunda de las fortalezas

relativas y los aspectos mejorables de cada nacioén.

Desde 2021, cuando se publicé nuestro ultimo informe centrado en los paises de América Latina

y el Caribe, las condiciones econdmicas de la regién han constatado una mejora relativa. Este afo,

ocho paises de América Latina y el Caribe se ubicaron en el puesto 60 o mas arriba en la categoria

de bases econdmicas del indice, mientras que en 2021 solo fueron tres. La regién también registra

un desempeno relativamente bueno en el area de los servicios financieros, donde Brasil se destaca a

la cabeza de la regidn, superando a Chile, que obtuvo el puesto mas alto en esta categoria del indice

en 2021 (grafico 2). Sin embargo, la percepcion comercial de los paises de la region sigue siendo

deficiente. Muchos de los que obtuvieron la peor calificacidén en esta categoria del indice también

ocupan los ultimos puestos en la categoria de marco institucional.
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Grafico 2: Clasificacién del indice de Oportunidad Global de 2025
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Fuente: Milken Institute (2025).

Un grupo pequeno de paises de América Latina y el Caribe tuvieron un desempeio particularmente
bueno en el indice de este afio. Chile sigue ocupando el primer puesto en la region (ocupa el

40.° puesto en el indice general), seguido de cerca por Uruguay y Costa Ricaen el 44.°yel 47.°,
respectivamente. Habiendo mejorado su desempefio en los indicadores relacionados con la
percepcién comercial, Uruguay se encuentra ahora en la mitad superior de la clasificacion de paises
del indice en las cinco categorias. Costa Rica, que ocupa el tercer puesto en América Latinay el
Caribe, se ha beneficiado de un fuerte crecimiento pospandémico, que lo ha llevado al 18.° puesto
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(por encima de economias avanzadas como Canadéa, Dinamarca y Finlandia) en la categoria de bases
econdmicas del indice.

México y Brasil, las dos mayores economias de la regién, ocupan el 62.° y el 68.° puesto,
respectivamente, en el indice global. Brasil se destaca en la categoria de servicios financieros, donde
este afio ocupa el 29.° puesto en comparacién con el 41.° que ocupaba en 2021. A pesar de no
ubicarse dentro de los primeros 60 paises en ninguna categoria, México destaca gracias a la solidez
general de sus condiciones. El pais se ubica entre el 61.° y el 65.° puesto en todas las categorias

del indice. Esta coherencia sitia a México en el cuarto lugar entre los paises de América Latina y el
Caribe en la clasificacién global, tres puestos por encima de Brasil.

Comparacion de América Latina y el Caribe con otros paises emergentes y
en desarrollo

La comparacion de los paises de América Latina y el Caribe con otras economias emergentes y en
desarrollo similares proporciona una valiosa perspectiva sobre el nivel de atractivo de la region
para los inversionistas extranjeros que buscan equilibrar el bajo riesgo y una alta rentabilidad. Para
llevar a cabo esta comparacion, normalizamos el indice de modo que refleje la diferencia entre la
puntuacién de cada pais y el promedio de los paises emergentes y en desarrollo dividida entre la
desviacién estandar en cada categoria del indice.” En el grafico 3 se observa la distribuciéon de las
puntuaciones normalizadas en las 14 subcategorias del indice de Oportunidad Global para la region
de América Latina y el Caribe. En cada puntuacion normalizada, un valor por encima de cero indica
que el desempeno del pais es superior al promedio de las economias emergentes y en desarrollo,
mientras que un valor por debajo de cero supone condiciones de inversién inferiores al promedio.

Grafico 3: Desempeiio de los paises de América Latina y el Caribe en comparacién con el promedio
de los paises emergentes y en desarrollo, por subcategoria del indice de Oportunidad Global
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En general, los paises de América Latina y el Caribe tienen un buen desempefio en relacién con las
economias homodlogas en las categorias relacionadas con bases econémicas y servicios financieros.
No obstante, su desempefo es menor en la categoria de percepciéon comercial. Su desempefio en
las categorias de marco institucional y normas y politicas internacionales se encuentra mayormente
dentro del promedio. Sin embargo, desglosar cada categoria del indice en sus respectivas
subcategorias proporciona una comprensién mas profunda del desempefio relativo de la region.
Mas especificamente:

e El desempeiio superior al promedio de los paises de América Latina y el Caribe en la
categoria de bases econémicas se basa en las sélidas puntuaciones obtenidas en las
subcategorias de entorno de crecimiento a futuro y talento de la fuerza laboral. Con
extensas superficies forestales, una contaminacidon atmosférica relativamente baja y su alta
proporcion de mujeres en el gobierno, muchos paises de América Latina y el Caribe —como
Costa Rica y Uruguay— se destacan por su entorno de crecimiento a futuro, el que refleja la
capacidad del pais para generar un crecimiento resiliente y sostenible. La regidon también se
destaca en la subcategoria de talento de la fuerza laboral, debido en gran parte a inversiones
considerables en educacién en las Gltimas décadas, lo que ha dado lugar a una proporcién
relativamente alta de trabajadores especializados.

e El crecimiento lento de Chile y Uruguay en los ultimos aios lleva a que la regién se sitte
por debajo del promedio de los paises emergentes y en desarrollo en la subcategoria de
desempeio econdmico. Si bien Chile sigue a la cabeza de la regién en la clasificacién global
del indice, el crecimiento del pais se ha desacelerado tras la fuerte expansién econémica de
2021. Esto combinado con una inflacién y desempleo elevados en 2023, ha provocado una
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caida en esta subcategoria.? Uruguay, cuyo desempeno general también ha sido alto, sufrio
una sequia que provocé un declive de la produccion agricola y condiciones econémicas
deficientes en el periodo posterior a la pandemia.’

e El desempeiio de la region es relativamente bueno en las subcategorias de acceso
financiero y tamano y condiciones financieras. Brasil, Chile y Uruguay se destacan en ambas
subcategorias, con puntuaciones que superan a las medias de las economias emergentes y
en desarrollo en mas de una desviacion estandar. La mayoria de los demas paises de América
Latina y el Caribe (12 de 19) también se posicionaron por encima del promedio de las
economias homoélogas en las dos subcategorias de servicios financieros del indice. Nicaragua
es el Unico caso atipico negativo. El pais tiene una puntuacién de 1,2 desviaciones estandar
por debajo del promedio de las economias emergentes y en desarrollo en acceso financiero,
y también se posiciona por debajo del promedio de las economias homélogas en cuento al
tamano y las condiciones financieras, lo que apunta a un desarrollo financiero deficiente.

e Las numerosas limitaciones comerciales y la deficiencia de los procesos de recuperacién
y resolucion continilan menoscabando la posicidn relativa de la region en términos de
la percepcion comercial. Si bien la mayoria de los paises de América Latina y el Caribe
obtuvieron una puntuacién por debajo del promedio de las economias emergentes y en
desarrollo en una o ambas subcategorias de percepciéon comercial del indice, hay algunos
casos atipicos positivos. Gracias al costo relativamente bajo de hacer negocios y a la
facilidad para pagar los impuestos, Chile tiene un desempeno superior en la subcategoria
de limitaciones comerciales con una puntuacién de 1,2 desviaciones estandar por encima
del promedio de las economias homodlogas. México se destaca por la calidad de sus
procesos de recuperaciéon y resolucion gracias a su velocidad y efectividad para garantizar el
cumplimiento de los contratos y a sus practicas de resolucién de la insolvencia.

e Los paises de América Latina y el Caribe tienden a posicionarse cerca del promedio de
las economias emergentes y en desarrollo en la mayoria de las subcategorias del marco
institucional y de las normas y politicas internacionales. La innovacion constituye una
excepcion interesante. Si bien la mayoria de los paises de la regién tienen un desempefio
bajo en esta subcategoria del indice (donde la media de la region estd 0,53 desviaciones
estandares por debajo del promedio de las economias homdlogas), Brasil se ubica por encima
del promedio con una puntuacién en innovacién que es estadisticamente mas alta que el
promedio de las regiones emergentes y en desarrollo. Costa Rica constituye otro caso atipico
positivo al ubicarse significativamente por encima del promedio de las economias homélogas
en la subcategoria de gobernanza publica del indice.

Desempeno de las cinco economias principales de América Latina

En 2023, Brasil y México (con creces, los dos paises mas grandes de la regién en cuanto a PIB 'y
poblacién), junto con Argentina, Chile y Colombia, generaron dos tercios del PIB total de la region
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y contribuyeron asi a casi el 15 % a la producciéon mundial general.l® Dada su importancia para la
economia mundial, las condiciones de inversion en estos cinco paises merecen particular atencion.
Evaluar el desempeio de las cinco principales economias de América Latina y el Caribe a través del
prisma del indice de Oportunidad Global permite constatar cémo sus diferencias institucionales y
normativas han contribuido a entornos comerciales diversos en estas naciones.

Chile suele encabezar la lista de paises de América Latina y el Caribe en el indice, lo que refleja su
larga trayectoria de politicas orientadas al mercado y sus instituciones relativamente fuertes. En
2021, cuando se publicé el tltimo informe del indice de Oportunidad Global centrado en América
Latina y el Caribe, Chile tenia la puntuaciéon mas alta entre las principales economias de la regién en
las cinco categorias del indice. Este afio, el pais mantuvo la puntuacién mas alta entre las principales
economias de la regidn en el indice total, pero cayé al segundo lugar en servicios financieros y al
cuarto lugar en bases econdmicas debido a su desempefio econémico relativamente bajo (graficos 4
y 5). La baja puntuacién de Chile en esta subcategoria se atribuye en parte a un descenso de la
productividad en las Ultimas décadas y también al ajuste de su crecimiento tras su rapida expansién
econdémica en 2021, cuando el PIB aumenté en un 11,3 %.1!

Grafico 4: Puntuaciones de las cinco economias principales de América Latina y el Caribe en el
indice de Oportunidad Global, por categoria principal del indice
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Fuente: Milken Institute (2025).
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Grafico 5: Desempeio de las cinco economias principales de América Latina y el Caribe en
comparacion con el promedio de las economias emergentes y en desarrollo, por subcategoria del

indice
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Las puntuaciones de Brasil en el Indice de Oportunidad Global son un caso interesante. El pais

Fuente: Milken Institute (2025).

encabeza la regién en la categoria de servicios financieros y obtuvo la segunda puntuacién mas

alta entre las principales economias de la regién en bases econémicas y marco institucional. Sin
embargo, se posiciona en el Ultimo y el pendltimo puesto, respectivamente, en percepciéon comercial
y normas y politicas internacionales (grafico 4). México, en cambio, se ubica en segundo lugar entre
las principales economias de América Latina y el Caribe tanto en la percepcion comercial como en
normas y politicas internacionales.

La diferencia entre Brasil y México se atribuye al desempefio superior de este ultimo en las
subcategorias de recuperacion y resolucion y apertura econdémica del indice (grafico 5). En México,
se requieren aproximadamente 1,8 aios para resolver una insolvencia con una tasa de recuperacién
de 64 centavos de délar. Por el contrario, el mismo proceso lleva unos cuatro afos en Brasil, y

la tasa de recuperacion es de apenas 18 centavos de dolar. Asimismo, la apertura econémica

de México es mas alta: este pais tiene mas tratados de inversién bilaterales, mas comercio
transfronterizo y un indice mas alto de apertura de cuentas de capital (Chinn-Ito) que Brasil.

Si bien Colombia y Argentina tuvieron las puntuaciones mas bajas en el indice entre las principales
economias de América Latina y el Caribe, las condiciones de inversiéon de ambos paises presentan
diferencias considerables. A pesar de ocupar un puesto relativamente bajo en la clasificacién total,
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Colombia se posiciona a la cabeza de otras economias principales (y por encima del promedio de

las economias emergentes y en desarrollo) en la categoria de bases econdmicas gracias a su alta
puntuacién en la subcategoria de entorno de crecimiento a futuro, que da cuenta de su compromiso
con un crecimiento sostenible y resiliente (graficos 4 y 5).12 Por el contrario, Argentina se sitia en el
ultimo o el penultimo puesto en todas las categorias del indice con respecto a las demas economias
principales de la region (grafico 4). El pais ha atravesado un periodo de inflacidn persistente en un
clima de desequilibrio econémico y politico, lo que ha debilitado la economia a pesar de sus vastos
recursos naturales y su fuerza laboral especializada (como se refleja en entorno de crecimiento a
futuro y talento de la fuerza laboral del indice).

TENDENCIAS EN LAS INVERSIONES TRANSFRONTERIZAS
PRIVADAS

Tendencias generales de las entradas de capital a América Latina

En los tres afos posteriores a la pandemia de COVID-19, los flujos mundiales de capital aumentaron
desde un promedio de USD 4,83 billones entre 2017 y 2019 a un promedio de USD 6,15 billones
entre 2021 y 2023, lo que supone una expansion del 27,2 % (grafico 6).1°® Gran parte del
crecimiento estuvo impulsado por la entrada de capital a las economias avanzadas, el cual cambié
de USD 3,58 billones a USD 4,96 billones (un alza del 38,5 %) aumentando la proporcién del flujo
mundial de capital a dichas economias de un 74,1 % a un 80,6 % (grafico 6). La entrada de capital
mundial a las economias emergentes y en desarrollo de Europa también registré un incremento,
mientras que el porcentaje del capital que ingresoé a las demas regiones emergentes y en desarrollo
se redujo.

Grafico 6: Entradas de capital por region, porcentaje del total mundial

6a: 2017-2019 6b: 2021-2023
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de las Estadisticas Financieras Internacionales del FMI (2025).
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Entre las regiones emergentes y en desarrollo, las entradas de capital a América Latina y el Caribe
aumentaron de USD 236 700 millones a USD 273 300 millones, mientras que el flujo de capital

a las economias homodlogas de Asia (exceptuando a China) pasé de USD 284 600 millones a

USD 312 300 millones. El desempeno de las economias emergentes y en desarrollo europeas fue
particularmente bueno en el entorno del desplazamiento hacia activos mas seguros que siguid a
la pandemia: la entrada de capital a estos paises casi se duplicé al pasar de USD 84 800 millones a
USD 164 900 millones. Por el contrario, el flujo de capital a China se redujo en un 44,9 % al pasar
de USD 417 100 millones a USD 229 800 millones. La caida de las inversiones en China provocd
un descenso de la entrada de capital a las economias emergentes y en desarrollo, la cual pasé de
USD 1,25 billones entre 2017 y 2019 a USD 1,19 billones entre 2021 y 2023 (grafico 7).

Como consecuencia de estos cambios, hubo una notable redistribucién de las inversiones entre las
economias emergentes y en desarrollo. Mientras la participacién de China en el flujo de capital a
economias emergentes y en desarrollo se redujo en 14 puntos porcentuales (del 33,3 % al 19,3 %),
la posicidn relativa de otras regiones emergentes y en desarrollo se fortalecié dentro del total de
estas economias. El porcentaje de las economias emergentes y en desarrollo de Europa se duplicé
(su participacion pasé desde un 6,8 % a un 13,9 %), mientras que América Latina capté casi un
cuarto (23,0 %) de todas las entradas de capital a economias emergentes y en desarrollo entre
2021y 2023 (frente a un 18,9 % entre 2017 y 2019). Esto convirtié a América Latina en la region
emergente y en desarrollo con el segundo porcentaje mas alto de entradas de capital después de
las economias homologas de Asia (exceptuando a China), las que obtuvieron un 26,2 % del total
dirigido a estas economias.

Grafico 7: Entradas de capital por region EEyD, porcentaje de entradas a las economias
emergentes y en desarrollo

7a: Promedio entre 2017 y 2019 7b: Promedio entre 2021y 2023
Total = USD 1,25 billones Total = USD 1,19 billones
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de las Estadisticas Financieras Internacionales del FMI (2025).
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Durante los tres afios posteriores a la pandemia de COVID-19, América Latina y el Caribe registré
un aumento en la mayoria de las categorias de entradas de capital (grafico 8). Entre 2021 y 2023,
las inversiones extranjeras directas en la region aumentaron un 6,3 % en promedio (en relacion
con el promedio registrado entre 2017 y 2019), mientras que las inversiones bancarias y de otros
tipos casi se cuadruplicaron. Si bien sus inversiones de cartera se redujeron en un 50,4 % (debido
en gran parte a una marcada reduccion de la deuda de cartera), la baja coincide con una tendencia
mas generalizada en todos los mercados emergentes y en desarrollo. El crecimiento mayormente
equilibrado de la regién de América Latina y el Caribe contrasta con regiones como la de las
economias emergentes y en desarrollo europeas, la que registré una disminucion de la inversion
extranjera directa y de cartera a pesar del notable incremento de la inversidon bancarias y de otros
tipos.

Los distintos tipos de entradas de capital presentan distintos niveles de volubilidad en cada region.
Como cabia esperar, la inversidon extranjera directa fue el tipo de capital mas estable: en los tres
anos posteriores al 2020, aumenté moderadamente en la mayoria de las regiones emergentes y en
desarrollo (en relacidn con los tres afios anteriores). Por el contrario, la inversion bancaria fue la mas
volatil: aumento sustancialmente en los paises emergentes y en desarrollo de Europa, mientras que
registré un descenso abrupto en China. Estas diferencias de volatilidad pueden ser de particular
interés para los legisladores de las regiones que histéricamente han sufrido reveses en la entrada de
capital, como es el caso de América Latina y el Caribe.

Grafico 8: Entradas de capital por region emergente y en desarrollo y tipo de capital

8a: Promedio entre 2017 y 2019 8b: Promedio entre 2021y 2023
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de las Estadisticas Financieras Internacionales del FMI (2025).

Un analisis de las entradas de capital a América Latina a lo largo de la Gltima década permite
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Miles de millones de USD

esclarecer un poco mas el contexto de las tendencias recientes. Si bien el flujo total de capital a la
region no ha recuperado aun los altos niveles registrados en 2014, la inversion extranjera directa ha
demostrado ser muy resiliente y en 2022 alcanzé su nivel maximo en mas de una década (grafico 9).
La composicion de las entradas de capital a América Latina y el Caribe en el periodo pospandémico
también apunta a un cambio estructural en la manera en que ingresa el capital a la regién. En los
dos anos previos a la pandemia de COVID-19, el flujo de capital a América Latina y el Caribe se
caracterizaba por un nivel relativamente bajo de inversiones de cartera y bancarias. Desde 2021, las
inversiones bancarias y de otros tipos en la regién han repuntado, mientras que las inversiones de
cartera han exhibido una vulnerabilidad permanente y la inversion extranjera directa ha mantenido
su papel como el componente mas grande y estable del flujo de capital a la region.

Grafico 9: Entradas de capital a la region de América Latina y el Caribe, por tipo de capital y afio
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de las Estadisticas Financieras Internacionales del FMI (2025).

Aunque las cinco economias principales de América Latina y el Caribe siguen atrayendo la mayoria
de los flujos de inversion a la regién, la distribucién de la entrada de capital a estos cincos paises ha
cambiado. Chile reemplazé a Colombia en el tercer puesto de los paises qué atraen mas inversion
extranjera directa (después de Brasil y México) y actualmente se posiciona como el principal destino
de las inversiones de cartera (grafico 10). Si bien Brasil y México lograron mantener su posicion
dominante captando el 56,3 % de toda la inversion extranjera directa en la regién, el porcentaje

del capital total correspondiente a México disminuyé dado que las inversiones de cartera en el

pais han registrado una caida. Brasil, en cambio, se consolidé como el principal receptor del capital,
atrayendo el 36,5 % de todas las entradas de capital a América Latina y el Caribe entre 2021 y
2023, frente a un 28,0 % entre 2017 y 2019.
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Grafico 10: Importancia de las cinco economias principales de América Latina y el Caribe en las
entradas de capital a la region

10a: Promedio entre 2017 y 2019
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Nota: Las entradas de capital representan el flujo neto de fondos de inversionistas extranjeros a la economia de
un pais. Para obtener mds informacion, consulte el cuadro 2. Un gran porcentaje de entradas netas positivas o
negativas implica un entorno de inversién activo.

Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de las Estadisticas Financieras Internacionales del FMI (2025).
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Cuadro 2: Clasificacion de los flujos de capital

Definimos las entradas de capital como las transacciones financieras entre inversionistas extranjeros y las
economias nacionales en términos de la adquisicidon neta de activos nacionales por parte de no residentes.
Las entradas pueden ser positivas o negativas, en funciéon de si las adquisiciones superan a las ventas o
viceversa. Por ejemplo, cuando los inversionistas extranjeros adquieren activos nacionales por un valor de
USD 5 millones y venden USD 3 millones en el mismo periodo, esto arroja una entrada neta de capital de
USD 2 millones.

Las entradas de capital se clasifican en tres categorias principales segln el tipo de inversién y el motivo
subyacente:

e Inversion extranjera directa: la posesién directa o el interés mayoritario de no residentes en empresas
nacionales, generalmente mediante la adquisicién directa de capital social.

e Inversiones de cartera: la adquisicion por parte de no residentes de acciones, bonos y otros titulos
emitidos por residentes, lo que abarca titulos participativos y de deuda en los mercados financieros, sin
interés mayoritario.

e Inversiones bancarias y de otros tipos: transacciones relacionadas con depdsitos, préstamos y otros
instrumentos financieros, donde la clasificacién se determina por el tipo de instrumento y no por el tipo
de inversionista, es decir los inversionistas pueden incluir a entidades no bancarias. Téngase en cuenta
que la adquisicion por parte de bancos extranjeros de bonos emitidos por residentes pertenece a la
categoria de inversiones de cartera, no de inversiones bancarias.

Entradas de capital a las cinco economias principales de América Latina

En la ultima década, Argentina ha registrado los flujos de capital mas volatiles de las cinco
economias principales de la regién, debido en gran parte a la inestabilidad de sus inversiones de
cartera y a una participacién histéricamente baja en la inversion extranjera directa (grafico 11).
Esto contrasta con el caso de Brasil, donde la volatilidad de las inversiones de cartera se ha

visto compensada parcialmente por una participaciéon relativamente mas elevada en la inversion
extranjera directa, el tipo mas estable de capital. De las cinco economias principales de América
Latina y el Caribe, Colombia es la que ha mantenido los flujos mas estables desde 2014, aun si las
inversiones bancarias y de otro tipo han registrado una oscilacién marcada en los Gltimos tres afos.

Si bien la mayoria de las economias de la regién registraron una reduccion de capital en 2020, las
modalidades de recuperacién pospandémica variaron segun el pais. La entrada de capitales a Chile
aumenté pronunciadamente en 2021 (al 18,6 % de su PIB), pero disminuyé en el transcurso de

los dos afos siguientes, debido en gran parte al ascenso y descenso abrupto de sus inversiones

de cartera. Por su parte, Argentina ha registrado un crecimiento sostenido tanto del capital total
como de las inversiones extranjeras directas desde 2021. En lineas generales, las cinco economias
principales de América Latina y el Caribe han atraido un mayor volumen de inversién extranjera
directa, la cual sigue siendo un componente importante de la entrada de capitales a México y Brasil.
Si bien el porcentaje del PIB mexicano correspondiente a las inversiones se ha reducido en la tltima
década, esto se debe a una disminucion de las inversiones de cartera y bancarias, mientras que el
pais sigue recibiendo un caudal relativamente estable de inversiones extranjeras directas.
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Grafico 11: Entradas de capital a las principales economias de América Latina y el Caribe, por tipo
de capital, pais y afno
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La evolucién de las entradas de capital a estas cinco economias principales refleja diferencias mas
amplias en los entornos financieros de los paises. Por ser la menor de las principales economias de
la region, las entradas de capital a Chile representan un porcentaje relativamente alto de su PIB, aun
si el pais atrae un volumen relativamente menor de la inversién extranjera directa en la regién. Por
el contrario, México se lleva una tajada considerable de este tipo de inversién en América Latina y el
Caribe, aunque el total de las inversiones representa un porcentaje decreciente de su PIB. Mientras
tanto, la creciente entrada de capitales a Argentina y el flujo estable de inversiones extranjeras
directas a Colombia apuntan a un interés sostenido de los inversionistas en la region.

La composicidn de la posicion de inversion internacional (Pll) de las principales economias de
América Latina y el Caribe no cambié mucho desde el afio anterior a la pandemia, habiéndose
producido un aumento moderado de la inversion extranjera directa y una disminucién de las
inversiones de cartera (grafico 12). La inversidn extranjera directa constituye la porcién mas

grande de la Pll de los cinco paises, mientras que las inversiones de cartera (titulos de deuda y
participativos) constituyen el segundo tipo mas dominante en la Pll de todos los paises, a excepcion
de Argentina.

Grafico 12: Posicion de inversion internacional (PIl) de las principales economias de América Latina
y el Caribe, porcentaje del total
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12b: 2023
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de las Estadisticas Financieras Internacionales del FMI (2025).

Gracias a su flujo continuo de inversién extranjera directa, Brasil y México han logrado fortalecer
su participacién en el total de la Pll correspondiente a esta inversion en los Gltimos afos. Argentina
es el pais que registré los mayores cambios en los pasivos de la Pll entre 2019 y 2023, con un
aumento de 15,9 puntos porcentuales en el porcentaje de la inversidon extranjera directa y una
disminucién de 4,5 puntos porcentuales en el porcentaje de préstamos. A pesar de estos cambios,
los préstamos siguen representando el 38,6 % de la Pll de Argentina, lo que significa que el pais
continda valiéndose de instrumentos de deuda externa.

Inversion extranjera directa: analisis en detalle

La financiacion mediante aportes de capital —que consiste en la adquisicion de empresas
existentes o en el establecimiento de empresas nuevas por parte de inversionistas extranjeros—
representa la porciéon mas grande de la inversién extranjera directa en la mayoria de las economias
principales de América Latina y el Caribe. Entre 2021 y 2023, Brasil y Chile tuvieron un volumen
particularmente alto de nuevas inversiones en capital social: represento el 54,3 %y el 59,1 % de la
inversidn extranjera directa en esos paises, respectivamente. Colombia registré la distribucion mas
equilibrada de inversion extranjera directa, conformada por un 46,5 % de inversién en capital, un
34,4 % de reinversion de utilidades y un 19,1 % de préstamos entre empresas (grafico 13).

México y Argentina fueron las Unicas dos economias principales donde los aportes de capital no
representaron la mayor parte de la inversién extranjera directa entre 2021 y 2023. Con el aumento
de la inversion extranjera directa en México, mas de la mitad (53,2 %) de las inversiones de este
tipo en el pais consistieron en reinversiones de utilidades (grafico 13). Este tipo de inversion hace
referencia a las utilidades de empresas cuyos duenos son inversionistas extranjeros no remitidas a la
casa matriz, lo que refleja la confianza de los inversionistas extranjeros que fundaron o adquirieron
empresas en el pais.
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Grafico 13: Inversion extranjera directa a las cinco economias principales de América Latinay el
Caribe, por tipo (promedio entre 2021 y 2023)
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de la Comisién Econémica para América Latina y el Caribe

(2025).

Si bien los préstamos entre empresas suelen constituir la menor proporcién de la inversion
extranjera directa en la region, en los ultimos afios Argentina se ha valido predominantemente de
este tipo de capital. Entre 2021 y 2023, los préstamos entre empresas representaron el 54,3 %

de la inversion extranjera total en Argentina (grafico 13). Esto constituye un cambio importante
desde la tltima vez que el indice de Oportunidad Global analizé la regién de América Latina y el
Caribe. En esa oportunidad, la inversiéon extranjera directa en Argentina consistia principalmente en
reinversiones de utilidades, y los préstamos entre empresas representaban apenas un 9,4 % de la
inversion extranjera directa.'4

El sector de los servicios consolidé su posicién como el principal receptor de inversion extranjera
directa en las cinco economias principales de América Latina y el Caribe entre 2021 y 2023
(grafico 14). Aunque este sector desempefid siempre un papel importante en las entradas de
capital a la regién, el sector industrial solia ser otro receptor importante de este tipo de inversiéon
en la region. En los tres afos transcurridos desde 2020, solo México mantuvo un porcentaje
relativamente alto (42,5 %) de inversiones extranjeras en manufacturas, mientras que las
inversiones en el sector de los servicios tuvieron un repunte mas pronunciado en 2021 y 2022. Sin
embargo, la inversién en manufacturas se incrementé por segundo aino consecutivo en 2023, lo
gue apunta a la posibilidad de una reconfiguracién de los sectores que reciben inversién extranjera
directa en América Latina y el Caribe.®®
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Grafico 14: Inversion extranjera directa a las cinco economias principales de América Latinay el
Caribe, por sector (promedio entre 2021 y 2023)
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de la Comisién Econémica para América Latina y el Caribe
(2025).

A pesar de seguir siendo relativamente baja, la inversién extranjera directa en recursos naturales se
llevé un gran porcentaje del total de estas inversiones en Chile y Colombia entre 2021 y 2023: en
Chile, representd casi un tercio (37,0 %) de la inversidon extranjera directa. Mas recientemente, la
inversion extranjera directa total destinada al sector de los recursos naturales en la region registré
un incremento del 16 % en 2023, con un aumento del 45 % solo en Colombia. Brasil y Chile siguen
ocupando una posicién dominante en cuanto a las inversiones en recursos naturales de la regién: el
21 % del total de las entradas de capital a la region en este sector le corresponde a Brasil.'¢

FUSIONES Y ADQUISICIONES

Tendencias generales

Las fusiones y adquisiciones constituyen una medida clave de la actividad econémica de un pais

y son un componente esencial de la inversion extranjera directa. La cantidad total de fusiones y
adquisiciones (transfronterizas y nacionales) que involucraron activos en la regién de América Latina
y el Caribe aumentoé de 1975 en los tres aios previos a la pandemia de COVID-19 a 3162 en los
tres afios posteriores a 2020 (grafico 15). Esto supuso un aumento del 60,1 %, lo que apunta a un
incremento considerable en las fusiones y adquisiciones.

No obstante, el incremento del valor de las operaciones asociado al aumento de la cantidad

de fusiones y adquisiciones fue menos pronunciado. El capital total invertido en fusiones y
adquisiciones aumentd en un 10,3 % (de USD 258 200 millones a USD 284 800 millones) en los
tres afos posteriores a 2020, en comparacion con los tres anteriores (grafico 15). Dado que el
aumento del valor fue relativamente menor al aumento en la cantidad de transacciones, el capital
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promedio invertido también registré una baja, pasando de USD 130,7 millones entre 2017 y 2019 a
USD 90,1 millones entre 2021 y 2023.

Grafico 15: Fusiones y adquisiciones en la region de América Latina y el Caribe, antes y después de
la pandemia
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de PitchBook (2025).

Si bien la cantidad de fusiones y adquisiciones aumentd en numerosos sectores de la actividad
econdmica, el valor de las transacciones solo aumentd en tres de los siete sectores analizados.

Los sectores de tecnologia de la informacién, salud y servicios financieros registraron una mayor
cantidad de fusiones y adquisiciones, como lo indica el capital invertido entre 2021 y 2023 frente al
invertido entre 2017 y 2023. Por el contrario, el valor de las fusiones y adquisiciones en los sectores
de productos y servicios a empresas (B2B), productos y servicios al consumidor (B2C), energia 'y
materiales y recursos decrecié entre los dos periodos mencionados, lo que se asocia a una mayor
cantidad de operaciones de fusién y adquisicidon con relativamente poco capital en estos sectores
(grafico 16).
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Grafico 16: Fusiones y adquisiciones en la region de América Latina y el Caribe, por sector, antes y
después de la pandemia
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de PitchBook (2025).

A pesar de la disminucién del capital invertido en fusiones y adquisiciones en cuatro de los siete
sectores analizados, el valor total de la inversion en estas transacciones aumento entre 2021 y 2023
en comparacioén con lo ocurrido entre 2017 y 2019. Esto se debidé a las grandes sumas de capital
invertidas en el sector de tecnologia de la informacion (TI).

Entre 2021y 2023, el sector de Tl se llevé mas de un tercio (35,1 %) del capital invertido y un

28,5 % de todos los acuerdos concretados en América Latina y el Caribe, consoliddandose como el
mayor de los siete sectores en lo que respecta a fusiones y adquisiciones. Los servicios financieros
se ubicaron en segundo lugar en cuanto al valor de este tipo de transacciones, mientras que

el sector B2B ocupé el segundo lugar en cantidad de fusiones y adquisiciones entre 2021 y

2023. Tras la pandemia, el sector salud tuvo el crecimiento mas rapido en cuanto a valor de las
transacciones: el capital invertido en fusiones y adquisiciones en este sector casi se cuadruplico y
pasé de USD 11 100 millones entre 2017 y 2019 a USD 44 000 millones entre 2021 y 2023. Por

el contrario, el sector de materiales y recursos y el sector energético registraron el descenso mas
pronunciado en cuanto al valor de las transacciones de fusiones y adquisiciones (-57,5 % y -52,4 %).

En la regidn, las actividades de fusion y adquisicién se concentran mayormente en Argentina, Brasil,
Chile, Colombia y México, las cinco economias principales de América Latina y el Caribe (grafico 17).
Entre 2021 y 2023, las fusiones y adquisiciones efectuadas en Brasil representaron mas de la

mitad (56,9 %) de las transacciones de este tipo en la region y el 40,9 % de su valor. Brasil también
fue el pais donde se llevaron a cabo 6 de las 10 fusiones y adquisiciones de mayor envergadura

en 2023, lo que da cuenta de su importancia para la economia de la region.” México ocupé el
segundo lugar en cuanto a la cantidad y el valor de estas operaciones con el 20,4 % del capital de
fusién y adquisicién y el 11,4 % de las transacciones efectuadas entre 2021 y 2023. El porcentaje
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relativamente mayor del valor de las fusiones y adquisiciones frente a la cantidad de transacciones
en México se debe a unas pocas operaciones con capitales elevados efectuadas en 2022, como

la adquisicidon de Ricolino (la division empresarial de reposteria del Grupo Bimbo) por parte de
Mondelez International.

Grafico 17: Porcentaje de fusiones y adquisiciones en la region de América Latina y el Caribe, por
pais, entre 2021 y 2023
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El resto de América Latina (es decir, todos los paises, excepto las cinco economias principales) capto
solo el 10,6 % del capital invertido y el 12,5 % de las fusiones y adquisiciones concretadas entre
2021 y 2023. Dentro de este grupo, Peru registré la mayor actividad de fusiones y adquisiciones

en términos de la cantidad de operaciones y ocup6 el segundo lugar en términos del valor de los
acuerdos después de Jamaica, cuyo desempefio en este dmbito se potencid por la adquisicion de
Industrial Gases Ltd, un productor y distribuidor de gas jamaiquino.'® Ademas de Peru y Jamaica,
Uruguay, Costa Rica, Panama y Ecuador concretaron mas del 1 % de los acuerdos de fusiony
adquisicion de América Latina, mientras que, en el resto de la region, la actividad de este tipo fue
limitada.

Fusiones y adquisiciones transfronterizas en las cinco economias
principales de América Latina

Las fusiones y adquisiciones transfronterizas son un componente clave de la financiacion mediante
aportes de capital, la categoria de inversion extranjera directa que mas ingresé a la region de
América Latina y el Caribe entre 2021 y 2023. Como ya se menciond, la mayoria de las fusiones

y adquisiciones concretadas en la regién (87,5 % de los acuerdos y el 89,4 % de su valor) se
concentraron en las cinco economias principales. Si se desglosan las operaciones en transfronterizas
y nacionales, Brasil se destaca por ser la Unica de las principales economias de América Latinay

el Caribe con un mayor porcentaje de transacciones nacionales que transfronterizas (grafico 18).
Entre 2021 y 2023, las fusiones y adquisiciones transfronterizas en Brasil constituyeron menos

de un tercio (29,4 %) de todas sus fusiones y adquisiciones, y un 38,3 % del valor de este tipo de
acuerdos. Esto implica que la actividad relativamente alta de Brasil en este &mbito se debe en gran
parte a las operaciones nacionales.

Grafico 18: Fusiones y adquisiciones en las principales economias de América Latina y el Caribe,
por pais y tipo
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18b: Valor total
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de PitchBook (2025).

En contraposicion al caso de Brasil, en el resto de las grandes economias de la regién, las fusiones
y adquisiciones transfronterizas representaron mas de dos tercios del nimero de acuerdos y

mas del 90,0 % del valor de las transacciones. Las fusiones y adquisiciones transfronterizas
tienden a implicar un volumen mas grande de capital, lo que se traduce en un valor promedio por
transaccion mas alto para este tipo de operaciones transfronterizas (USD 192,1 millones frente a
los USD 59,0 millones de las transacciones nacionales). Debido a esto, los paises con mas fusiones
y adquisiciones transfronterizas tienden a registrar una mayor cantidad de capital invertido en
fusiones y adquisiciones en relacién con la cantidad de acuerdos.

Un ejemplo de esto es México. Entre 2021 y 2023, la cantidad de fusiones y adquisiciones
concretadas en México fue apenas un quinto de las de Brasil. Sin embargo, el valor total de sus
operaciones fue mas de la mitad (53,8 %) del de la principal economia de la regién. En este periodo,
México también se beneficié de una pequeia cantidad de transacciones internacionales de gran
valor. Como consecuencia de esto, el valor de las fusiones y adquisiciones transfronterizas de
México fue mas alto que el de Brasil (USD 52 900 millones frente a USD 41 400 millones) en los
tres afios posteriores a 2020, y pese a que México tuvo menos operaciones de este tipo.

EE. UU. goza de una posicién particularmente privilegiada entre los paises de origen del capital
extranjero en América Latina y el Caribe. Entre 2021 y 2023, las fusiones y adquisiciones originadas
en EE. UU. constituyeron el 34,2 % de los acuerdos y el 58,3 % del valor de las operaciones en las
cinco economias principales de la regién (grafico 19). Canada ocupa el segundo lugar en relacién

a la cantidad de acuerdos y el tercer lugar en lo que respecta al valor de estas, mientras que Japén
se ubica por detras de EE. UU. en cuanto al capital invertido en fusiones y adquisiciones. A pesar
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del alto valor de las operaciones con Japdn, este pais concreté apenas el 1,5 % del nimero total
de fusiones y adquisiciones con activos en las principales economias de América Latina y el Caribe.
Esto sugiere que una pequena cantidad de transacciones de mucho capital potenciaron la posicién
de Japén en lo que respecta al valor del acuerdo.

Grafico 19: Fusiones y adquisiciones transfronterizas en las principales economias de América
Latina y el Caribe, por pais de origen

19a: Los 10 adquisidores principales por cantidad 19b: Los 10 adquisidores principales por valor
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de PitchBook (2025).

El Reino Unido es otra de las fuentes importantes de fusiones y adquisiciones en las principales
economias de América Latina y el Caribe, adjudicandose el 5,9 % de la cantidad de acuerdos y el
7,7 % de su valor. Alemania y Suiza también se encuentran entre los 10 paises de origen principales
en cuanto al valor y a la cantidad de fusiones y adquisiciones, mientras que otras economias
europeas importantes (como Espafia, Francia e Italia) cuentan con una proporcion importante en

el nUmero de operaciones, pero no alcanzan los 10 primeros puestos en términos de valor. En
general, las economias de Asia (como Japdn y Tailandia) ocupan un lugar bastante prominente en lo
gue respecta al valor de las fusiones y adquisiciones concretadas en las principales economias de
Ameérica Latina y el Caribe, no asi en cuanto a la cantidad de operaciones.

Los sectores que registran la mayor actividad de fusiones y adquisiciones transfronterizas en las
cinco principales economias de América Latina y el Caribe son los mismos sectores que ostentan la
mayor actividad general en la region. Entre 2021 y 2023, el sector de Tl registré la mayor actividad
en cuanto a fusiones y adquisiciones transfronterizas, con un 32,0 % de la cantidad y un 51,9 % del
valor de los acuerdos (grafico 20). El sector B2B ocupé el segundo lugar en cuanto a la cantidad
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de fusiones y adquisiciones y el tercero en cuanto al valor de las transacciones. Los servicios
financieros se posicionaron detras de las Tl en cuanto al valor de las transacciones con casi un
cuarto (22,4 %) del capital invertido en fusiones y adquisiciones transfronterizas en las principales
economias de América Latina y el Caribe. Si bien el sector B2C registré una cantidad relativamente
alta de operaciones, estas supusieron apenas el 6,2 % del valor de las operaciones transfronterizas.

Grafico 20: Fusiones y adquisiciones transfronterizas en las principales economias de América
Latina y el Caribe, por sector (2021 a 2023)
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de PitchBook (2025).

Entre 2021 y 2023, tres sectores (TI, B2B y servicios financieros) acapararon el 85,4 % del valor

total de las fusiones y adquisiciones transfronterizas en las cinco economias principales de la regién.

Argentina y México fueron los mas beneficiados por la inversion de capital extranjero en fusiones
y adquisiciones del sector de Tl, concentrando el 38,7 % y el 34,5 %, respectivamente, del valor de
las operaciones en este sector (grafico 21a). Brasil, donde se concretaron casi la mitad (42,2 %) de
las fusiones y adquisiciones en el sector de Tl, solo capté el 8,5 % del valor de las transacciones.
Sin embargo, la gran participacién que tiene Brasil en el valor de las fusiones y adquisiciones en los
sectores B2B y servicios financieros compensé el relativamente poco capital invertido en fusiones
y adquisiciones transfronterizas en Tl. Entre 2021 y 2023, Brasil concentré el 58,2 % y el 36,9 %,
respectivamente, del valor de los acuerdos en los rubros B2B y servicios financieros (graficos 21by
21¢).
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Grafico 21: Cuota de las fusiones y adquisiciones en los tres sectores principales, por pais (2021 a
2023)
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Fuente: Andlisis de los autores basado en datos de PitchBook (2025).

México se posiciond en segundo lugar y muy cerca de Brasil en cuanto al valor de las fusiones y
adquisiciones en el ambito de los servicios financieros con un 35,7 % del valor de los acuerdos en
este sector. La segunda mayor economia de América Latina y el Caribe también se beneficié de
una buena parte de las fusiones y adquisiciones transfronterizas en el sector B2B. Entre 2021 y
2023, las fusiones y adquisiciones concretadas en México representaron el 26,3 % de los acuerdos
en el sector B2B y el 22,3 % del valor de estas operaciones. Por ultimo, Chile se destacé gracias a
gue capté de manera sostenida una buena parte del capital extranjero proveniente de fusionesy
adquisiciones transfronterizas en los tres sectores principales de la regién. De esta forma, ocupé el
tercer puesto con el 15,8 %, el 14,3 % y el 11,1 % del valor de los acuerdos en los sectores de T,
servicios financieros y B2B, respectivamente.
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CONCLUSION: EL CAMINO POR DELANTE

Los paises de América Latina han registrado una considerable mejora en sus entornos comerciales
desde la tltima vez que el indice de Oportunidad Global se centré en la regién en 2021. Esta region
goza de una sélida base de trabajadores altamente calificados y abundantes recursos naturales. Por
consiguiente, todas las cinco economias principales de América Latina y el Caribe se posicionaron
por encima del promedio de las economias emergentes y en desarrollo en la subcategoria de
entorno de crecimiento a futuro del indice. Esto refleja la capacidad de los paises para prosperar en
un futuro en el que las condiciones ambientales y sociales son clave para el crecimiento econémico.

A pesar de ello, la regién enfrenta importantes desafios que afectaran su capacidad para sacar
provecho de las condiciones favorables. La tasa de crecimiento estimada para América Latina

y el Caribe en 2024 fue la mas baja de todas las regiones, lo que es un reflejo de la persistente
desigualdad, altos impuestos y reglamentaciones gravosas que limitan el crecimiento. Si bien

su fuerza laboral altamente calificada sigue erigiéndose como una de sus ventajas, el crecimiento
demografico se ha desacelerado debido a la baja pronunciada en las tasas de fertilidad de las
Gltimas décadas (de 5,8 nacimientos por mujer en 1950 a 1,8 en 2022).2° Esto ha creado la
necesidad de fomentar en estos paises la incorporacion de poblacién activa que solia quedar
mayormente fuera de la fuerza laboral, como las mujeres, con el fin de reforzar la poblacién
econdmicamente activa.?! Asimismo, en vista de que los paises del sur global suelen padecer mas
los efectos de las grandes crisis, la regiéon de América Latina y el Caribe también debera desarrollar
politicas de adaptacién en respuesta a un entorno mundial incierto.

A pesar de estos desafios, la region sigue siendo un destino atractivo para los inversionistas
extranjeros que buscan un alto potencial de crecimiento, como lo demuestran las grandes entradas
de capital a Brasil y México (las dos economias principales de la regién) desde 2020. A medida que
la baja de las tasas de interés alivia la situacién de los hogares y sienta las bases para una mayor
actividad econdémica tanto en las economias avanzadas como en otras economias emergentes y en
desarrollo, América Latina y el Caribe estan en una encrucijada. Como tal, la presencia o falta de
habilidad de los paises de América Latina y el Caribe de fortalecer sus instituciones y reducir cargas
burocraticas podria resultar determinante en su capacidad para seguir prosperando y atrayendo
capital extranjero en los afos que vienen.
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