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Inversion Reciente en Uruguay: ;Hacia un Desarrollo Sostenible?

Cecilia Durdn’, Alberto Gonzdlez 2, Andrés Jung "', Silvia Vazquez '

Resumen: Este trabajo pretende aportar una primera aproximacion sectorial al impacto de la inversion promovida en Uruguay entre 2010 y 2014
sobre el patron de innovacion y el mercado de trabajo. Desde una perspectiva de desarrollo sostenible e inclusivo, se concluye que la inversién
promovida no se asocia con ningin patrén de innovacién de las empresas a nivel sectorial, ni con variables que hacen al mercado laboral. Se
identifican resultados primarios que muestran una asociacion de los sectores con mayor inversion promovida en el periodo, con origen del capital,
tamaiio de las empresas, mayor productividad y promedio salarial del sector.
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Abstract: This study intends to be a first sectorial approach to evaluate the impact of investment promotion in Uruguay between 2010 and 2014,
on firm innovation patterns and labor market variables. From a sustainable development perspective, no association is found between investments
promoted by specific policies and labor market variables or firm innovation patterns at a sectorial level. The study finds some evidence of associa-
tion between those industries with more promoted investment and the origin of capital, firm size, productivity and average wage at a sectorial level.
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1. Motivacion

En Durén et al. (2012) se identificaron algunos aspectos clave de po-
litica econémica que podian incidir en la generacion de capacidades
productivas para sostener un desarrollo armonico de futuro, basado
en criterios de equidad e igualdad de oportunidades. Esta reflexion
iba en la linea de diversos autores que vinculan el desarrollo de los
paises a los procesos de diversificacion productiva (Hausmann & Ro-
drik, 2003; Imbs & Wacziarg, 2003). En una economia pequeia, por
su parte, la estructura productiva tiene mucho que ver con la estruc-
tura de exportaciones (Hausmann ef al., 2007; Vazquez et al., 2011).

Uruguay ha registrado en los altimos anos un fuerte dinamismo de
las exportaciones, de la economia en general y del sector manufactu-
rero en particular, que ha sido acompanado por una serie de cambios
estructurales, aunque asociado a un proceso de concentracion de las
ventas externas en pocos productos. Si bien la estructura de las ex-
portaciones se ha diversificado por destinos, se ha concentrado en
productos de base agropecuaria con escaso valor agregado manufac-
turero (Vézquez et al., 2011).

Si bien es cierto que no todo el valor agregado se genera en la fase
manufacturera, que los servicios tienen una importancia crecien-
te, incluso asociados a commodities, y que cada vez mds se innova
a nivel agropecuario, este perfil empresarial, por productos y por
nivel tecnoldgico, alimenta algunas interrogantes. Estas se vinculan
con la estructura productiva, la concentracion de exportaciones y el
papel de la inversién como generadora de crecimiento con diversi-
ficacién productiva y generacion de capacidades para el desarrollo

(Jung & Vazquez, 2013, Plottier et al., 2013). Estrategias y decisiones
de inversion que diversifiquen la matriz productiva y generen capaci-
dades y empleo de calidad, contribuirdn al desarrollo sostenible y la
equidad social (Duran et al., 2012; Garbarino et al., 2008).

En Uruguay, la tasa de inversién privada pas6 de 11,1% en 2004 a
18,3% del PIB en 2013. Este boom de la inversion, y en particular de
la IED que se multiplicé por 9 en diez afos, es resultado de shocks
externos positivos (como el dinamismo en los precios internaciona-
les de productos primarios y la fuerte liquidez a nivel global), pero
también del uso activo de instrumentos de politica y de decisiones de
actores empresariales locales e internacionales.

Los hechos mas novedosos en materia de inversion en los ultimos
aios estdn asociados a los grandes proyectos de produccioén de ce-
lulosa y, mas recientemente, a la produccion de energia —principal-
mente edlica. En lo restante, la estructura de inversiones promovidas
ha tendido a profundizar la concentracion ya existente en el sector
de Alimentos y bebidas, a la vez que no da senales de recuperacion
de sectores altamente intensivos en mano de obra que se han venido
contrayendo en los tltimos afios (Vazquez & Jung, 2014).

Con el objetivo de avanzar en la mejor comprension de los cambios
en la estructura productiva y de exportaciones y en las perspecti-
vas de un desarrollo sustentable, en un contexto de cambio de ciclo
econdmico para los paises de la region, el presente estudio pretende
analizar el patron de inversiones promovidas que se ha registrado en
los ultimos afios (2010-2014), para luego evaluar los posibles impactos
que el mismo puede tener en términos de la estructura productiva
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sectorial. Considerando este trabajo como una primera exploracién
de tales impactos, en las secciones que siguen se describe brevemen-
te la evolucion de la inversion en Uruguay en los ultimos afios y el
marco normativo que la promociona (seccion 2). Luego de explicitar
la aproximacion metodoldgica de este trabajo (seccion 3), se analizan
las caracteristicas de la inversion promovida (seccion 4), y de los sec-
tores a que se asigna (seccion 5). En la seccién 6 se intenta identificar
la asociacion de la inversién promovida con el patron sectorial de la
estructura productiva, en particular atendiendo al perfil sectorial de
la innovacién y empleo. Finalmente se presentan algunas reflexiones
que surgen del analisis realizado.

2. Antecedentes

Hacia 2003 la economia uruguaya emprendia la salida de la profunda
crisis que habia tenido su mayor impacto en el afio 2002. Tras la crisis
se inici6 una senda de dindmico crecimiento, que alcanzé un pro-
medio anual de 6,2% entre 2005 y 2010. No obstante, desde 2012 el
crecimiento comenzd a desacelerarse, convergiendo a un ritmo mas
en linea con el histérico (en el entorno de 3% anual).

2.1 Evolucion de la inversion privada en los ltimos 10 afios

La inversién ha mostrado un muy importante dinamismo a partir de
2006, que en el caso de la IED muestra caracteristicas de boom.

La tasa de inversion de la economia crecié de forma importante, pa-
sando de 12,3% en 2003 a 21,4% en 2014, y esto en el marco de un PIB
muy dindmico. A su interior, la tasa de inversion privada pasé de 9,3%
en 2003 a 16,8% en 2014, alcanzando registros de 18,3% en 2012. Pese
a ello, dada la estructuralmente baja tasa de inversion de la economia,
aun permanece por debajo del promedio de América Latina.

Grifico 1: Dinamismo de la economia y de la inversion e IED

Tasa de variacion a precios constantes (%) y miles de millones de USD
Promedio 2001-2005 ™ Promedio 2006-2012 2012

AGRIC, GANAD., SILVIC. y INDUSTRIAS ELECTRIC, GAS, VAPOR ¥ CONSTRUCCISN ~ COMERCIOALPOR MAYORY  DEMAS SERVICIOS
CANTERAS MANUFACTURERAS 'AGUACALIENTE ALPOR MENOR

El fuerte dinamismo de la inversion privada seria producto de la in-
teraccion de diferentes factores. Se profundizé una politica activa de
promocion de inversiones (Vazquez, 2014), en el marco de una larga
fase expansiva del ciclo econdmico que operé como un “efecto acele-
rador”, sumado a factores externos (abundante liquidez internacional,
menor costo del financiamiento, fuertes flujos de IED en busca de
rentabilidad), y a un ambiente de negocios confiable.
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La inversion publica, por su parte, que representa en general un 20%
del total, esta focalizada en infraestructura si se excluye la inversion
de las empresas publicas (el 81,3% de la inversion publica en el pro-
medio de 2005-2014 es bajo la modalidad de construccién).

2.2 Evolucion y estructura de la Inversion Extranjera Directa

Los flujos de IED netos hacia Uruguay crecieron mas que proporcio-
nalmente que los orientados a América Latina y al Mercosur. Pasaron
de US$ 416,4 millones en 2003 a US$ 3.030,3 millones en 2013.

Si bien todos los sectores observan un importante aumento de IED, el di-
ferente ritmo de crecimiento pautd un cambio en su estructura sectorial.

Considerando la IED acumulada entre 2001 a 2005 y 2006 a 2012,
segun surge de la clasificacion del BCU, la construccion seria el sec-
tor cuya participacion mas crecid, pasando de captar en promedio el
11,0% al 30,5% del total. Cabe senalar que en el ano 2006 comenzd
la ejecucion de la instalacion de la planta procesadora de pasta de
celulosa UPM (entonces Botnia), la mayor IED hasta ese momento
en la historia del pais, marcando un punto de inflexién en el ritmo
de ingreso de IED a esta economia. En segundo lugar como sector
“ganador” estd la industria manufacturera, que paso de captar el 7,4%
al 11,2% del total. En la misma linea se aprecia la participacion del
sector de electricidad, gas y agua, en un proceso de diversificacion de
la matriz energética del pais, que alcanzé a 4,0% en 2012.

Grafico 2: Participacion de los principales sectores en la IED
% del total de IED ingresada

Promedio 2001-2005 ™ Promedio 2006-2012 M2012

Wes o

ELECTRIC, GAS, VAPOR Y. CONSTRUCCION COMERCIOAL POR MAYOR Y DEMAS SERVICIOS

AGRIC, GANAD., SILVIC. y INDUSTRIAS
TERAS MANUFACTURERAS AGUA CALIENTE ALPOR MENOR

Fuente: en base a BCU

Entre los sectores que, pese a absorber un mayor monto en ddlares,
perdieron participacion en la captacion en los ultimos afios, esta el
sector primario —que agrupa agricultura, ganaderia, caza, pesca y
canteras, pasando de 30,5% a 17,5% del total, seguido del sector ser-
vicios —excepto comercio- que paso6 de 48,1% a 35,1%. Hacia 2012 se
continuaban profundizando esas pérdidas de participacion.

Mecanismos de promocion de inversion

En Uruguay, asignar importancia a la inversién privada, constitu-
ye una politica de Estado desde hace décadas. En tal sentido, los
primerosavancesdatandeladécadadel '70,aunqueel régimenvigentey
relevante para este periodo de estudio, seria el regulado por el de-
creto del afio 2007, con ajustes provenientes del decreto del afio 2012.
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Tal como se la ha entendido, la politica de promocién de la inversion
trasciende los meros incentivos fiscales, en la medida que ademas re-
quiere de un contexto de estabilidad socio-econémica, y en particu-
lar, politico-institucional, donde resultan criticas las reglas de juego.
Entre ellas, por ejemplo, la libre repatriacion de capital y utilidades y
la no discriminacion entre inversion nacional y extranjera.

Los principales instrumentos directos vigentes para la promocién de
inversiones en el pais son:

- Ley de promocién y proteccién de inversiones. Esta ley, cuya
primera version data de 1974, se aplica de forma horizontal, y
brinda igual trato a inversores nacionales y extranjeros, garan-
tizando principios bésicos como la libre repatriacion de utili-
dades. Se otorgan importantes beneficios fiscales, que pueden
llegar a la exoneracién del impuesto a la renta por un 100%
del monto invertido, dentro de otros beneficios impositivos. El
nivel de este beneficio estd condicionado al cumplimiento por
parte de los proyectos de una serie de indicadores, que toman
en cuenta, dentro de otras cosas, el nivel y calidad del empleo y
el gasto en innovacion.

- Ley de Zonas Francas. Uruguay cuenta con un régimen de zo-
nas francas que exonera a las empresas de la totalidad de los
impuestos, con excepcion de la seguridad social, de forma per-
manente, y que opera tanto para el sector industrial, comercial
y de servicios. En los tltimos afios el régimen se ha expandido
fuertemente, aprobédndose el beneficio para UPM y Punta Pereira-
Montes del Plata (ambos grandes emprendimientos industriales
especificos), Aguada Park y WTC (Servicios globales) y Parque
de las Ciencias (Servicios especializados).

- Regimenes sectoriales especificos. Varios sectores en Uruguay
cuentan con regimenes especificos para promover las inver-
siones, tanto en el marco de la Ley de Inversiones como al mar-
gen de ésta. Sector naval, electronica, biotecnologia, vivienda,
forestal, software, son solo algunos ejemplos.

- Parques industriales, puertos y aeropuertos libres, contratos de
participacion publico privada, junto con una variada oferta de
regimenes vinculados al comercio exterior, complementan el
régimen de atraccién de inversiones de Uruguay.

Asimismo, esta promocion se enmarca en un sistema de politica in-
dustrial activa que fue creando una serie de instrumentos focalizados
en determinados objetivos y sectores, que contribuyen al mismo fin
de desarrollo, e indirectamente estimulan la inversién.

Estudios recientes constatan resultados positivos de la politica en
mayor inversion, creacién de empleo, especialmente en empresas mas
intensivas, y acceso de PYMEs a los beneficios (Gervaz, 2012; Peldez,
2012; Carbajal et al., 2014; Llambi & Cazulo, 2014).
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3. Aproximacion metodologica

Dado el objetivo planteado para este trabajo se utilizaron bases de da-
tos de proyectos de inversion promovidos (PIP) bajo los instrumentos
de politica disenados para este fin. Esta es la unica informacion dispo-
nible que permite un abordaje sectorial para el analisis de la inversion.

La informacion sobre inversién promovida surge de los datos sobre
proyectos aprobados por COMAP (Ministerio de Economia y Finan-
zas, MEF). Se agregaron los PIP a nivel de empresa en el total del
periodo 2010-2014. La informacién es presentada en dolares e identi-
fica, segin cudl sea el ministerio evaluador, el sector al que pertenece:
agro, comercio, industria, turismo y servicios. Se procedio a clasificar
los datos seguin actividad principal de la empresa, en CIIU revision 4,
a dos digitos. Se entiende este es uno de los aportes de este trabajo,
en la medida que permitird a futuro realizar mas estudios a nivel de
empresa teniendo clasificado su sector de actividad.

La informacion de proyectos promovidos por COMAP fue comple-
mentada con la proveniente de proyectos ejecutados bajo el régimen
de Zona Franca. En la medida que la inversiéon promovida desde CO-
MAP se ha ejecutado en los primeros aflos en un porcentaje mayor
al 80% (Llambi & Cazulo, 2014), se agregd la informacién de ambas
fuentes al interior del periodo.

A efectos de caracterizar los sectores -CIIU 2 digitos- se utiliz6 infor-
macion proveniente de dos fuentes: Instituto Nacional de Estadisticas
(INE) y Agencia Nacional de Investigacion e Innovaciéon (ANII).

La informacion del INE utilizada es la Encuesta Anual de Actividad
Econémica (EAAE) para 2008-2011, que abarca empresas de la in-
dustria manufacturera y la mayor parte de servicios. Queda excluida
la informacién de los sectores primarios, de construccion, actividades
inmobiliarias y sector financiero. Los datos de ANII corresponden a
la Encuesta de Innovacién en Industria y Servicios 2010-2012 (ANTII,
2014). La informacién cubre los sectores de la industria manufactu-
rera y del sector servicios con la excepcién de comercio, sistema fi-
nanciero y otros de menor contribucién. La cobertura sectorial de las
bases del INE y de la ANII, imponen una cierta limitacion al estudio,
que debe tenerse en cuenta al considerar las conclusiones del mismo.

En cuanto al andlisis, se realiza una primera etapa descriptiva a efec-
tos de “mapear” las caracteristicas de los sectores que invirtieron al
amparo de los mecanismos de promocion.

Al realizar un primer abordaje sectorial, se trata de identificar cor-
relaciones (graficos de ploteo con R2) entre variables que hacen a los
montos de inversion promovida, con variables que caracterizan a los
sectores. Esto se realiza en dos etapas: a nivel de “letra” (12 grandes
sectores de actividad) y a nivel de 2 digitos CIIU rev 4 (67 sectores
para variables INE y en 47 sectores para variables ANII). Las medias
sectoriales en el caso ANII excluyen empresas publicas.
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En una segunda etapa, se aborda el analisis a través de herramientas
especificas de andlisis estadistico, utilizando el Analisis de Compo-
nentes Principales (ACP). A través del ACP se busca identificar per-
files de innovacion entre los sectores y evaluar la existencia o no de
correlaciones con las variables asociadas a los montos de inversion
promovidos a nivel sectorial. Este andlisis busca identificar si la po-
litica de promocion de la inversion esta logrando impactar positiva-
mente en variables claves para avanzar hacia un modelo de desarrollo
sostenible e inclusivo.

4. La inversion promovida en Uruguay 2010-2014
4.1 La importancia de la Inversion promovida

Considerando el periodo 2010-2014, los proyectos promovidos en el
marco del Régimen de promocion de inversiones alcanzaron los USD
9.393 millones recomendados por COMAP y USD 2.574 millones
promovidos por el régimen de Zonas Francas, lo que implica un total
de USD 11.967 millones

La Ley de promoci6n de inversion y el régimen de Zonas Francas son
muy abarcativos en materia sectorial, y desde la reglamentacion de
2007 practicamente solo quedarian excluidas la inversién en inmue-
bles destinados a vivienda, y algunos tipos de activos (por ejemplo,
automotores no utilitarios).

Si se considera la clasificacion institucional de la formacién bruta de
capital fijo, la inversién privada historicamente ha contribuido en el
entorno del 80% (78,6% en el promedio de los ultimos 10 afos). Al
interior de la inversion privada, para el promedio de 2010-2014, el
57,1% fue en construccién. Si se considera que desde 2007 la Ley de
Promocion de Inversiones abarca todos los sectores de actividad ex-
cepto la inversion para vivienda, se podria estimar que el universo de
inversion potencialmente beneficiaria de este régimen de promocion
serfa toda la inversion privada menos “Edificios” (cuya construccion
se asume privada ante la imposibilidad de identificar su origen a par-
tir de la informacién disponible en BCU) y “activos cultivados”. Esto
dejaria la inversion privada acumulada entre 2010 y 2014, potencial-
mente beneficiaria de los regimenes de promocion, en USD 18.100
millones.

Dados los montos promovidos por los regimenes considerados, entre
ambos instrumentos se promovio el equivalente al 66% de la inver-
sién que podria acceder a los beneficios tributarios previstos por ellos.

Por otra parte, segun surge del informe de la UNASEP (2014), a partir
de un estudio de seguimiento que se realiza de la inversiéon promovida
entre 2008 y 2013, se ejecutd el 81% de la inversion comprometida. En
particular, en el sector de industria manufacturera este cumplimiento
alcanzo al 96%, en el comercio fue 83%, en transporte 86%, servicios
sociales y salud 95%, por citar algunos de los mas relevantes.

Por su parte, el monto de inversiones que ingresaron entre 2010y 2014
bajo el régimen de Zona Franca presenta una elevada concentracion
en una IED con destino a la produccion de pulpa de celulosa (Montes
del Plata: USD 2.075 millones). De los USD 500 millones restantes,
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USD 95 millones tenfan como destino el Parque de las Ciencias, y los
restantes USD 400 millones se distribuyeron en otros servicios. Estos
proyectos también fueron ejecutados bésicamente por la totalidad de
los montos comprometidos.

En este marco, se puede considerar que, analizando los proyectos pro-
movidos bajo ambos regimenes, se puede contar con una panoramica
razonablemente representativa de la inversion que se ha ejecutado en
el pais en el periodo de referencia. Esta informacién permite tener
una aproximacion sectorial actualizada -unica disponible al anali-
sis de la formacion bruta de capital fijo de los diferentes sectores, de
modo a poder inferir desde esa distribucion de la inversion, los efec-
tos sobre el patrén de desarrollo productivo de los afios venideros.

Grafico 3: Participacion de la inversién promovida por los
regimenes de promocion

Porcentaje de la inversion elegible, 2010 - 2014

Resto, 34%
Ley de
Promocion
de
Inversiones,
52%

Zonas
Francas, 14% _~

Fuente: Elaboracion propia en base a BCU - MEF - COMAP

4.2 Principales caracteristicas de la inversion promovida 2010 - 2014

Los proyectos promovidos por la Ley de Inversiones en el periodo
2010-2014 profundizan lo que se observa en el patrén de la forma-
cion bruta de capital fijo (FBKF) que se ejecuté en el periodo previo,
con una fuerte participacion de la electricidad vinculada a la apuesta
al cambio de matriz energética realizada por el pais. Excluyendo este
rubro, la participacion de la industria en los montos de inversion pro-
movida es mayor a la que observa en la FBKF previa y en el PIB. Esta
situacion se amplifica si se consideran las inversiones en zona franca,
en la medida que, de acuerdo con los ultimos datos disponibles, las
empresas manufactureras representaban unicamente el 2% de los es-
tablecimientos en 2010, pero explicaban el 45% del VAB, y esto sin
considerar que la principal inversién del rubro no estaba operativa
en dicha fecha.

En lo que respecta a las inversiones en zona franca, la informacion
disponible es limitada, -el ultimo censo fue en 2010- por lo que se
trabaja con valores a nivel sectorial estimados partir de informacién
secundaria. En el periodo 2010-2013 se verifica la mayor inversion
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privada extranjera del pais (Montes del Plata), que explica el alto peso
del sector industrial en el periodo. En el 2009 se autoriz6 la instalacion
de una nueva zona franca, Parque de las Ciencias, con especializacién
en el sector farmacéutico. Dentro del sector servicios sigue predomi-
nando trading, logistica, servicios profesionales y financieros.

Enlo que respecta a las inversiones promovidas en el marco de la Ley
de Inversiones, entre los afios 2010 y 2014 se recomendaron 3.642
proyectos de inversion que corresponden a 2433 empresas, lo que
evidencia que varias empresas utilizan de forma recurrente el instru-
mento, aun en un periodo tan breve como el analizado. Los proyectos
de las principales 10 empresas acumularon el 18% del total invertido
en el periodo, mostrando una alta concentracién.

Los proyectos recomendados por la COMAP mostraron un incre-
mento continuo en valores entre 2010 y 2013. El ailo 2014, no obs-
tante, muestra un quiebre con una caida del orden de 48% en valores.
Esta caida se explica por una muy fuerte caida en los sectores co-
mercio e industrial, que no llega a compensarse por el crecimiento
mostrado por el sector agropecuario y de servicios.

Grafico 4: Inversion comprometida por aiio y por sector
Montos en dolares

3.000

I
2.500
.
1.500 —
1.000 |
E—
2010 2011 2012 2013 2014
mAgro m Comercio Industria Servicios M Turismo

Fuente: Elaboracion propia en base a datos COMAP y Presentacion
MEF - ACDE 2013

Nota: Se considera el sector asignado por la COMAP, independiente-
mente de que en la CIIU la clasificacién pertenezca o no a este sector.
Energia se clasifica dentro del sector industrial.

De acuerdo con la clasificacion COMAP, un 51% del valor compro-
metido en el periodo se corresponde al sector industrial, seguido del
sector servicios con un 20%. El turismo y el comercio representan un
11% cada uno y el agro un 7%.

La industria por lo tanto explica la mayor parte de la inversién com-
prometida del periodo, lo que no se refleja en términos de numero
de proyectos promovidos, donde comercio y servicios tienen una
participacion superior (Grafico 5). Esto es resultado de proyectos de
inversion mds grandes en el sector industrial. Estos tienen un valor
promedio en el periodo que es cinco veces superior a los proyectos
comerciales y tres veces a los de servicios.
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La proporcidn sectorial en términos de empleo comprometido es si-
milar a la participacion en términos de cantidad de proyectos. Los
sectores mas intensivos en empleo son comercio y servicio, con una
participacion del 29% cada uno en el periodo considerado, seguidos
por el sector industrial. La inversién por empleo generado es seis ve-
ces mayor en la industria respecto al comercio y tres veces mas que
los servicios y el turismo.

Grafico 5: Analisis de variables vinculadas
ala inversion comprometida en 2010-2014
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos COMAP

Los beneficios de la Ley de Inversiones aplican tanto para empresas
nuevas como en marcha. En el periodo, un 17% de los proyectos de
inversion se correspondieron a empresas nuevas. De estas, la mayor
participacion en términos de empresas generadas es para los servicios
(34%) seguido por la industria (21%).

Las empresas nuevas representaron el 45% de la inversion del perio-
do, confirmando una hipétesis esperable de que nuevos proyectos
implican montos de inversion mas altos que los correspondientes a
empresas en marcha. Si bien en todos los sectores la participacion de
las empresas nuevas es mayor en valor que en cantidad, esta diferen-
cia es mayor en industria y turismo, en ese orden, situacién esperable
dados los montos de inversion inicial asociados a estos sectores. Si se
analiza la participacion sectorial de la inversion por parte de empre-
sas nuevas, el mayor porcentaje se corresponde al sector industrial,
con un 61% del total, dominado por los nuevos proyectos en la gene-
racion de energia edlica, que se ubican entre los proyectos de mayor
volumen del periodo.

5. Impacto de los PIP por grandes sectores de actividad de
la economia nacional

La inversion promovida del periodo esta concentrada en algunos ru-
bros y sectores, tal como se desprende de la seccion anterior. Interesa
analizar qué caracteristicas tienen esos sectores en términos de varia-
bles de relevancia, como ser valor agregado, empleo e innovacion, y
el vinculo que pueda haber con la inversion. En esta seccion se realiza
un andlisis de orden cualitativo, intentando una primera aproxima-
cién empirica en la seccién 6.
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5.1- Andlisis a nivel de rama de actividad

Si bien un analisis univariante siempre aporta una vision parcial, in-
teresa conocer cudl es el vinculo observado en el periodo bajo anilisis
de la inversién respecto al VAB, el capital fijo, el empleo y el salario.

Grafico 6: Contribucion a la Inversion Promovida y VAB
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Fuente: elaboracion propia

La inversiéon promovida muestra una relacién ligeramente positiva
con la contribucién al porcentaje de valor agregado bruto (neto de
impuestos y subsidios), siendo la industria el sector que mas partici-
paciéon acumula en ambas variables, tanto si incluye o no el sector de
la celulosa en el andlisis. Considerando los tres principales sectores en
términos de inversion, industria y electricidad muestran un nivel de
inversién por encima del promedio en relacién con su nivel de VAB,
y comercio una participacion por debajo.

En términos de contribucion al stock de capital fijo también se ob-
serva una relacion positiva con el monto invertido, mostrando que
invierten mds los mas intensivos en capital, resultado esperable. Si
bien la industria esta invirtiendo por encima de lo que seria la tasa
promedio, este valor se nivela si se excluye a la celulosa. Transpor-
te y almacenamiento e informatica y salud, por otra parte, estarian
mostrando una tasa de inversion mas baja de lo esperable para su
intensidad de capital. En el caso de servicios sociales y de salud, los
mecanismos analizados no son los mas adecuados para captar la in-
version generada por lo que el resultado no es significativo.
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Grafico 7: Contribucion a los PIP y al stock de capital
fijo de la economia
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Fuente: elaboracion propia

En términos de puestos de trabajo ocupados, si bien existe una rela-
cion positiva entre monto invertido y personal empleado, la disper-
sién es mayor. Electricidad es uno de los sectores que mayor inversion
realiz6 en el periodo y menos contribuye al empleo.

Grafico 8: Contribucion a los puestos de trabajo ocupados
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Exceptuando Electricidad gas y agua, cuya estructura de empleo esta
dominada por empresas publicas, los sectores que acumulan mayor
participacién en la nueva inversion -industria, comercio y alojamien-
to, comidas- no son los que mds contribuyen a empleo de calidad en
cuanto promedio salarial del sector.

Grafico 9: Contribucion a PIP y promedio salarial del sector
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Fuente: elaboracion propia
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5.2- Analisis por sector CIIU a dos digitos

El Cuadro 1 presenta los principales sectores y rubros que acumulan
la mayor participacion en la inversion promovida del periodo. La in-
dustria manufacturera representa el principal rubro, con dos secto-
res explicando casi el 75% de su participacion, la industria papelera
(47%) v la industria alimenticia (23%). Servicios y energia son los ru-
bros que siguen en términos de participacion, destacando las activi-
dades de alojamiento en el primer caso que explican el 26% del rubro.

Cuadro 1 - Principales sectores con PIP COMAP y Zona Franca -
Participacion porcentual en monto total. 2010-2014

Agropecuaria, Produccién agropecuaria 3,2%
Forestacion y Pesca
Otros 0,6%
Ind. Manufacturera Pasta de celulosa, papel y productos 17,6%
Alimentos 8,5%
Otros productos minerales no metalicos 2,3%
Sustancias y productos quimicos 2,2%
Productos farmacéuticos 2,0%
Otros 4,5%
Energia Energia 19,3%
Comercio Comercio por mayor y menor (exc. Automotriz) 8,2%
Otros 0,5%
Servicios Alojamiento 7,0%
Actividades inmobiliarias 4,8%
Telecomunicaciones 3,3%
Depdsito y actividades complementarias 3,1%
Transporte por via terrestre 1,5%
Otros 7,2%
Otros 4,2%

Fuente: Elaboracién propia en base a datos COMAP
y Presentaciéon MEF - ACDE 2013

Nota: La inversion total en zona franca se obtuvo de MEF (2013). La asig-
nacidn sectorial se realizé en base a cifras de Vaillant & Lalanne (2014)
En los casos donde esta asignacion no permitia una desagregacion com-
parable con la utilizada para los proyectos de la COMAP, se hizo una
asignacion en funcion del peso de cada CIIU 2 digitos en estos proyectos.

Si se realiza el analisis por sector, independientemente del rubro, los
doce sectores que cuentan con una inversion superior a la media acu-
mulan el 81% de la inversion en el periodo (Gréfico 10). Se realiza un
andlisis diferenciado de los tres grupos identificados.

Grafico 10: Principales sectores con proyecto de inversion
en el periodo % del total promovido (en US$)
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos COMAP y
Presentacion MEF - ACDE 2013
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5.2.1- Energia y celulosa

Los dos principales sectores, energia y pasta de celulosa, representan
en conjunto el 37% de la inversion analizada en el periodo siendo a
su vez los dos principales exponentes de cada uno de los regimenes
considerados. Se trata de inversiones concentradas en pocos proyec-
tos y empresas, lo que es esperable, dado que la escala en el sector es
relevante y el volumen de inversién por proyecto es significativo.

En términos de empleo, el sector de celulosa emplea por empresa mas
que el promedio, no asi el de electricidad, situacion que se invierte en
términos de participacion de profesionales y técnicos. Los dos sec-
tores tienen valor agregado y remuneraciones por personal ocupado
por encima de la media sectorial. En lo que hace a indicadores de
innovacion, la proporcién de I+D sobre el total de ventas por empresa
es menor a la media sectorial, identificindose en el caso de la celulosa
una participaciéon mayor al promedio en el caso de innovacion a nivel
de empresa en productos y procesos. En ambos casos, se tratan de
capitales de origen extranjero.

Grafico 11: Relacion para variables seleccionadas de Energia

y Papel y Celulosa respecto a la media

ClElectricidad [ Papel

o ]

Fuente: Elaboracion propia en base a datos INE y ANII

Mayor

Menor

Notas: a) Se indica si es mayor o menor a la media sin considerar la escala;
b) Se consideran las dos plantas para tener un periodo mas representativo.

5.2.2- Resto de sectores con inversion superior a la media

Excluyendo energia y celulosa, los diez sectores con un monto de in-
version promovida superior al promedio en el periodo, acumulan el
45% de la inversion y el 59% de los proyectos. La participacion secto-
rial es diversa, con presencia del sector agropecuario, industria (ali-
mentos, quimica, farmacéuticos), comercio y servicios (alojamiento,
depésito, telecomunicaciones) (Grafico 10). Estos diez sectores re-
presentan aproximadamente el 45% del VAB y VBP del periodo y un
37% del empleo (excluido el sector agropecuario).

Los sectores analizados presentan una estructura de empresas priva-
das de menor porte que el promedio de la economia y con menor
proporcién de profesionales. También se observa una inversién en
I+D inferior a la media en todos los sectores salvo farmacéutico (ex-
cluyendo para la media el valor correspondiente a la actividad de “in-
vestigacion y desarrollo” -CIIU 72). El sector farmacéutico se destaca
del resto en el sentido de ser el tinico que presenta valores por encima
de la media en todas las variables analizadas menos una.

Journal of Technology Management & Innovation © Universidad Alberto Hurtado, Facultad de Economia y Negocios. 108



En términos de remuneraciones, todos los sectores analizados pre-
sentan un valor inferior a la media en términos de participacién en
el VAB, siendo en comportamiento variable en materia de remune-
racion por trabajador. Depdsito, telecomunicaciones, fabricacién de
minerales no metalicos, quimicos y farmacéutico son quienes mues-
tran una remuneracion por encima del promedio.

Grafico 12: Relacion respecto a la media para variables seleccionadas
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos INE y ANII

Nota: Se incluyen los sectores para los que se tenia informacién
correspondiente a las variables relevadas con fuente ANII e INE.

5.2.3- Resto de los sectores

Los mds de cincuenta sectores restantes, acumulan el 17% del total de
inversion promovida en el periodo y un 37% de la cantidad de pro-
yectos, dando cuenta de la presencia de proyectos de menor tamano.

El grafico 11 analiza como se posicionan los sectores respecto a la me-
dia en una serie de variables de interés, y que porcentaje se encuentra
mejor posicionado que el total. De acuerdo con lo que se observa, es-
tos sectores contribuyen en términos de VAB/PO y de remuneracio-
nes sobre personal ocupado, pero no en términos de remuneraciones
sobre personal ocupado o empleo por empresa.

Si bien la mayor parte de los sectores tienen una proporcién de I+D
sobre ventas menor al promedio, este es el grupo que mayor porcen-
taje de sectores con un desempefio por encima de la media presenta.
Con excepcién de informitica y electrdnica, todos los otros sectores
que muestran este comportamiento se corresponden a servicios. La
mayor innovacion se corresponde al nivel de empresa, en las tres di-
mensiones, y a producto-mercado.

Grifico 13: Relacion respecto a la media para variables seleccionadas
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Fuente: Elaboracion propia en base a datos INE y ANII

Nota: Se incluyen los sectores para los que se tenia informacion

correspondiente a las variables relevadas con fuente ANII e INE.
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6. Aproximacion empirica al impacto de la estructura de
los PIP en la estructura productiva

Dado el interés por evaluar el impacto de la politica de PIP sobre el
patrén productivo, desde la perspectiva de si contribuye a orientar la
economia hacia un estadio de mayor diversificacién y complejidad
productiva, se realiza una primera exploracion de relaciones entre la
estructura de los PIP y las variables que, segtn surge del marco con-
ceptual, capturan efectos de un patrén de desarrollo deseado.

Tal como se referia previamente, en esta primera etapa se analizan
ademas los patrones de innovacion de las empresas agrupadas por
sector CIIU a 2 digitos, de modo a identificar si el patron de inversion
de alguna manera se asocia con alguno de los perfiles de innovacién
identificados.

6.1. Analisis de correlaciones de PIP con variables clave

Se estudiaron —como primera aproximacion- correlaciones a nivel
de variables sectoriales. Dichas variables incluyen en primer lugar las
propias de la inversion, y cuatro categorias adicionales relacionadas
con caracteristicas relevantes de una economia diversificada, comple-
ja y dindmica: la innovacion, el empleo de calidad, la generacion de
capacidades empresariales, y la insercion externa.

Los resultados muestran que la estructura de la inversion promovida
en 2010-2014 estd fuertemente correlacionada con la estructura de
activos vigente en el punto de partida (promedio 2008-2010). En este
sentido, no se estaria procesando en principio un cambio en la estruc-
tura del capital instalado por sectores.

Resulta interesante que esta estructura de inversion promovida estd
asociada positivamente a sectores con mayor presencia de empresas
con capital extranjero, con empresas de mayor tamafo (promedio de
ventas), con mayor productividad (tomando como indicador el valor
agregado bruto ajustado por impuestos netos de subsidios por per-
sona ocupada), y que pagan mayores remuneraciones por persona
ocupada (y tienen una mayor participaciéon de remuneraciones en el
valor agregado como promedio sectorial). Ello parece indicar que las
empresas de sectores con estas caracteristicas son las que hacen (en
promedio) mejor uso de los mecanismos de promocion. A su vez,
podria asumirse en principio que estas inversiones aportan al dina-
mismo de la economia y a empleos con mayor remuneracioén, aunque
no necesariamente a sectores que en conjunto sean mas innovadores
o promuevan la diversificacion productiva.

Llamativamente, se encuentra una asociacion negativa con el porcen-
taje de utilizacion de capacidad instalada en el sector, lo que puede
estar indicando a este nivel, que sectores que han perdido capacidad
de competencia o participacion de mercado cuentan con empresas
que estan buscando reposicionarse.
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Tabla 2- Sintesis de resultados de correlaciones

Asociacion positiva

Asociacion negativa

Estructura de activos fijos previa
Volumen de ventas (tamafio)

Inversion Presencia de empresas con capital extranjero

VAB por persona ocupada (indicador de productividad)
Remuneraciones promedio (en relacion al VAB y por ocupado)

Porcentaje uso capacidad instalada

Insercion externa

Innovacidn (exportaciones con inversion para innovacidn y para el mundo)
Valor agregado por persona ocupada (productividad)
Remuneraciones promedio (en relacién al VAB y por ocupado)

Porcentaje uso capacidad instalada
Exportaciones VAB/VBP

Innovacién
VAB/VBP
Intensidad de mano de obra (REM/D)

Inversién en
capacidades
(1+D + Capacitacion)

Porcentaje de profesionales y técnicos en personal ocupado

Porcentaje de obreros en personal ocupado

Estructura de activos fijos previa

Empleo Inversion en bs de capital para innovacidon (espec. los de alto VAB/PO y Rem| Intensidad de mano de obra (REM/D)
Remuneraciones por ocupado (los de alto VAB/PO)
Exortaciones sobre ventas
Innovacién Innovacidn de varios tipos/ intensidades

Generacion de capacidades (I1+D + Capacitacion)

En la medida que la inversion aportara a la diversificacion de la eco-
nomia y a un tejido empresarial mas complejo y flexible, ello deberia
reflejarse en aspectos como la innovacion, el empleo de calidad y la
generacion de capacidades a nivel empresarial. En tal sentido, el ana-
lisis de las correlaciones halladas permite identificar algunos aspectos
destacables de la asociacion entre estas variables:

- Las variables asociadas a actividades de innovacion, en sus di-
versos tipos e intensidades muestran correlacion entre ellas, y
también con la intensidad exportadora de los sectores y con la
inversion en I+D y capacitacion.

—  Las variables asociadas al empleo, basicamente la estructu-
ra por sector, y las asociadas a empleo de calidad, como valor
agregado y remuneracion por persona ocupada, muestran una
correlacion positiva con la estructura de activos previa y con la
inversion en bienes de capital para la innovacién.

-  Las variables asociadas a la generacion de nuevas capacidades a
nivel de empresa, como la inversién en I+D (mds conocimien-
to) y en capacitacion (recursos humanos mas calificados), estan
asociados con la estructura de personal ocupado en el sector
(positivamente con el porcentaje de profesionales y técnicos, y
negativamente con el porcentaje de obreros en el total ocupa-
do). La asociacion a nivel de sectores, a su vez, es positiva con la
innovacién y con la proporcion de valor agregado bruto (ajusta-
do por impuestos netos de subsidios).

La presencia de empresas con capital extranjero y, especialmente, la

intensidad exportadora son aspectos relevantes tanto en términos de
innovacion como de productividad y empleo de calidad.
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6.2. Perfiles de innovacion de los sectores- Analisis por
Componentes Principales (ACP)

Partiendo de la base de la importancia de la actividad innovado-
ra para generar una estructura productiva, se procedié a identificar
perfiles de innovacion a nivel sectorial (CIIU4 a dos digitos), para
luego evaluar en qué medida la inversién promovida estaba asociada
a dichos patrones. La base de datos utilizada fue la encuesta de ANII
sobre innovacion para 2010-2012, y se utilizaron 12 indicadores que
muestran la proporcion de empresas que tiene actividades de inno-
vacion por CITU a dos digitos, combinando 4 tipos y 3 niveles de in-
novacion. La tabla 3 indica qué porcentaje de empresas innova segin
esos criterios:

Tabla 3: Porcentajes de empresas que innovan segun criterios de tipo y
nivel de innovacién

Nivel de la innovaciéon
Tipo de innovacién Empresa Mercado Internacional
Producto 9,3 79 11
Proceso 16,3 5,6 0,2
Organizacion 12 1 0,1
Comercializacién 4,5 1,7 0,1

Fuente: elaborado con datos de la encuesta ANII para industria
y servicios 2010-2012

Se aplico un Andlisis en Componentes Principales (ACP) para poner
en evidencia la existencia de perfiles de innovacion en los diferentes
sectores. Se incluyeron en el andlisis sectores con mas de dos empre-
sas encuestadas e indicadores con valores positivos en més de un sec-
tor. A partir de la prueba de KMO vy de la de esfericidad de Bartlett
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se concluye que los resultados pueden utilizarse con un enfoque des-
criptivo. El ACP practicado obtuvo un valor de 0,585 en la prueba de
KMO vy un sig de 0,00 para la prueba de Bartlett, con comunalidades
del orden de 0,6 y mas, y una varianza recuperada en las dimensiones
significativas de 70,4%, lo que permite utilizar los resultados con un
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Tabla 5: Matriz de componentes antes de rotacion

enfoque descriptivo.

Se identifican cuatro componentes principales que explican el 70%

de la varianza (con autovalor mayor a 1 y quiebre en la pendiente

de los autovalores), cuyas caracteristicas se presentan en las Tablas 4

y 5. En la Tabla 6 se presenta la sintesis de resultados interpretando

los cuatro componentes o dimensiones principales y asocidndolos a

sectores y variables. De acuerdo a los resultados obtenidos, pareceria

que los niveles de innovacién discriminan mds los sectores que el tipo

de innovacidn, que recién aparece en el componente 4.

Tabla 4: Matriz de componentes antes de rotacion

Autovalores iniciales
Componente
Total % de la varianza % acumulado
1 2,957 29,57 29,57
2 1,505 15,05 44,63
3 1,333 13,33 57,96
4 1,248 12,48 70,44

Meétodo de extraccion: Anélisis de Componentes principales.

Variable: % de empresas Componente
queinnovanen ... 1 2 | 3 4

Producto/empresa 0,626 -0,254 : 0,2 -0,537
Producto/mercado 0,692 0,275 : -0,026 0,558
|Producto/internacional_ __| _ 0125 _ |_ 0075 _| 0733 _ |_ 0276 _
Proceso/empresa L 0,744 -0,3 L 0,192 -0,28
[Proceso/mercado _ _ _ _ _ | _0362_ y_ 0604 _| 0387 | -0225 _
Proceso/internacional -0,27 0,305 | 0,625 0,203
Organizacidn/empresa 0,702 -0,247 |r -0,098 0,29
Organizacién/mercado _ _ | _ _ 0344 _| _0711_ i _ 0383 | 0095
Comercializacién/empresa 0,629 -0333 | -0,095 0,386
Comercializacién/mercado 0,552 0,368 : -0,09 -0,397

Método de extraccion: Analisis de Componentes principales.

En todo caso, el resultado del analisis permite concluir que se identifi-
can a partir de las variables de innovacion cuatro componentes prin-
cipales que corresponden a patrones asociados a las caracteristicas de
la innovacién y por tanto a ciertas caracteristicas sectoriales. Sin em-
bargo no se encuentra una correlacién significativa entre dichos pa-
trones de innovacion identificados y la inversion promovida a través
delaLey de Promocion de Inversiones y el Régimen de Zonas Francas
entre 2010-2014. Ello puede interpretarse como que la inversion pri-
vada promovida en dicho periodo no estuvo asociada a ninguno de
los patrones de innovacion identificados.

Tabla 6: Sintesis de resultados

Componente 1 Componente 2 Componente 3 Componente 4
Varianza explicada 30% 15% 13% 12%
Este componente expresa la
oposicion entre los sectores que
tienden a innovar en producto/
. . . mercado comercializacion/
Expresa la intensidad de la inno- Y
- L empresa  versus  producto/
vacion. Recoge las asociaciones R
o . . . . . . . empresa y comercializacion/
positivas entre los sectores in- | Opone innovaciones de nivel de | Expresa la intensidad de la inno- . L
. . . o . ) ... | mercado pudiendo indicar dos
dicando que tienden a ser mas | mercado (direccion positiva) a la | vacién, estando en la direccion . o
. . - . . o . . modalidades de una situacion
S o menos innovadores en su con- | innovacion a nivel de empresa, in- | positiva los dos tipos de inno- .
Caracterizacion de desfasaje: un producto nuevo

junto y en el conjunto de los ti-
pos y niveles de innovacion, bien
que la innovacién internacional
en procesos es la tnica que se
posiciona negativamente.

dicando que algunos sectores tien-
den a innovar mds en términos de
nivel, cualquiera sea el tipo.

vacién internacional y en nega-
tivo el resto: mercado y empresa,
salvo proceso a mercado

a nivel de la empresa puede ser
acompanado de una innovacion
de comercializacion a nivel de
mercado para abordar la compe-
tencia y un producto nuevo para
el mercado puede requerir una
innovacion de comercializacion
para la empresa.

Principales sectores
asociados positiva-
mente

Peliculas, TV y musica; Arqui-
tectura e ingenieria; Telecomuni-
caciones; I+D; Tecnologia de in-
formacién; Maquinas y equipos;
Caucho y plésticos; Farmacéuti-
cos; Impresion y grabaciones.

Arquitectura e ingenieria; Cueros
y sus productos.

Cueros y sus productos; Far-
macéuticos; Textiles; Informatica
y electrénica; Equipo eléctrico.

Maquinas y equipos; Cueros
y sus productos; Tecnologia
de informacién; Telecomuni-
caciones

Correlacion con
variables de IP

No significativa

No significativa

No significativa

No significativa

Correlacion (signif-
icativa al 5%) con
otras variables secto-
riales relevantes

Proporcion de profesionales y
técnicos en personal (+)
Capacitacion (+) e I+D/ ventas

(+)

Proporcion obreros en personal
)

Exportaciones/ ventas (+)

Monto [+D/ventas (-)
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7. El patrén productivo que se perfila a partir de los PIP y
su impacto en el desarrollo

En los ultimos diez afios en Uruguay se ha registrado un crecimiento
excepcional de la inversion, que estd asociado en parte a las politicas
de promocion. Este trabajo pretende aportar una primera aproxima-
cion sectorial al impacto de la inversion promovida en variables clave
de la estructura productiva nacional. Desde una perspectiva que aso-
cia un patron de desarrollo sostenible e inclusivo con la mayor diver-
sificacion y complejidad de la matriz productiva, dados sus efectos,
entre otros, en el esfuerzo de innovacion y en el mercado de trabajo,
se entiende que una politica de desarrollo pasa por promover una in-
version orientada a esos fines. En este marco, la pregunta planteada
es si la inversion promovida en Uruguay -entre 2010 y 2014, repre-
sentativa de un elevado porcentaje de la inversion privada ejecutada,
estarfa impactando en el patron de innovacioén y en indicadores rele-
vantes del mercado de trabajo.

Desde hace décadas Uruguay ha contado con politicas de promocion
de la inversi6n, y sucesivos gobiernos han perfeccionado los instru-
mentos y han ampliado su aplicacién, tanto en materia de actividades
productivas como de tipo de empresas elegibles. Esta promocion se
enmarca en un sistema de politica industrial activa que fue creando
una serie de instrumentos focalizados en determinados objetivos y
sectores, pero que contribuyen al mismo fin de desarrollo, e indirec-
tamente estimulan la inversion.

Diversos estudios que han analizado la aplicacién de esta politica
concluyen que la misma habria sido efectiva para el logro de sus ob-
jetivos primarios o directos. Concluyen que el régimen de promo-
cion se presenta como una herramienta mejorable pero generalmente
apropiada para estimular la acumulacion de activos fijos en Uruguay,
aunque quedan aspectos para mejorar. En este sentido se plantea cudl
es el mejor uso de incentivos tributarios, considerando la presencia de
externalidades, la eventual atencion a fallas de coordinacién o en ge-
neral de mercado, la bisqueda de eficiencia y ciertas formas de equi-
dad, o la priorizacion de objetivos -por ejemplo recursos humanos vs
infraestructura (Llambi,& Cazulo, 2014).

Uno de los aspectos que no ha sido investigado suficientemente es
el impacto sobre la estructura productiva de la aplicacion de los ins-
trumentos de politica vigentes. El presente trabajo es un primer paso
en esa direccion. Cuenta con la limitacion de basarse en el nivel sec-
torial, cuando muchas decisiones se toman a nivel empresarial, y a
centrarse en algunas variables. En tal sentido sus resultados son pre-
liminares. Una linea de trabajo futuro es ampliar el andlisis al nivel de
empresas e incorporar nuevas variables significativas para un patron
de desarrollo sostenible e inclusivo. El trabajo aporta las bases de da-
tos y permite plantear la hipétesis para futuras exploraciones en esta
direccion.

Los hechos mas novedosos en materia de inversion en los ultimos
afnos estan asociados a los grandes proyectos de produccion de celulo-
say ala produccion de energia —principalmente edlica. En lo restante,
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la estructura de inversiones promovidas no parece haber tenido un
impacto significativo en términos de cambio de la estructura pro-
ductiva. La politica de promocién asociada a las grandes inversiones
sectoriales, al menos en el caso de la energia, ha intentado tener im-
pacto mas alla de la inversion en si, a través de la exigencia de un por-
centaje minimo de integracion nacional y de la eventual ganancia de
eficiencia asociada al cambio en la matriz energética. En el caso de las
plantas de celulosa, el impacto que podria estar asociado al desarro-
llo de proveedores, no parece haberse producido dado el alto grado
de concentracion en las compras, incluso a empresas vinculadas a la
propia pastera.

Excluyendo energia y celulosa, los diez sectores con un monto de in-
version promovida superior al promedio en el periodo, acumulan el
45% de la inversion y el 59% de los proyectos. Los mds de cincuenta
sectores restantes, acumulan el 17% del total de inversion promovida
en el periodo y un 37% de la cantidad de proyectos, dando cuenta de
la presencia de proyectos de menor tamafio, mas orientados al sector
servicios. No parece encontrarse en estos casos un patron definido,
que marque un cambio hacia mayor diversificacion y capacidades di-
ferentes.

En el caso especifico de innovacion, variable clave en un proceso de
diversificacién y cambio, se identifican cuatro componentes princi-
pales que corresponden a patrones asociados a las caracteristicas de
la innovacién y por tanto a ciertas caracteristicas sectoriales. Sin em-
bargo no se encuentra una correlacién significativa entre dichos pa-
trones de innovacion identificados y la inversion promovida a través
de la Ley de Promocién de Inversiones y el Régimen de Zonas Fran-
cas entre 2010-2014. Ello puede interpretarse como que la inversion
privada promovida en dicho periodo no estuvo asociada a ninguno
de los perfiles de innovacién identificados (probablemente porque no
estuvo dentro de sus objetivos). Tampoco se encuentra una asocia-
cion positiva de los componentes con variables que hacen al mercado
laboral, tales como contribucidn a los puestos de trabajo, o la calidad
de empleo (medida por el salario promedio).

Como primera aproximacion, puede afirmarse que la inversién pro-
movida esta asociada positivamente a sectores con mayor presencia
de empresas con capital extranjero, con empresas de mayor tamafio
en ventas, con mayor productividad, y que pagan mayores remunera-
ciones por persona ocupada. Queda pendiente para futuras profun-
dizaciones del estudio en esta linea de andlisis, si estas observaciones
identificadas nivel de sector se mantendrian en un andlisis con datos
a nivel de empresas.

Por tanto, como reflexion final queda una primera constatacion em-
pirica, que debe ser profundizada, de que la inversién promovida
no ha impactado en el patrén productivo sectorial uruguayo intro-
duciendo un sesgo hacia los mds innovadores o que generan mas y
mejores puestos de trabajo. En tal sentido, la politica de promocién de
inversiones —a pesar de su impacto positivo- no estarfa aportando un
efecto de diversificacion de la estructura productiva orientada hacia
un modelo de desarrollo mas sostenible e inclusivo.
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