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RESUMO
EXECUTIVO

A.	 Panorama do investimento estrangeiro 
direto (IED) na região

De forma semelhante ao que ocorreu no resto do mundo, em 2021 as entradas de IED 
na América Latina e no Caribe se recuperaram depois da forte queda registrada no ano 
anterior. No total foram recebidos 142,794 bilhões de dólares, cifra 40,7% superior à 
de 2020. No entanto, ao contrário do que ocorreu no âmbito mundial, este crescimento 
não foi suficiente para alcançar os níveis de investimento prévios à pandemia (veja o 
gráfico 1). Além disso, o peso das entradas de IED no PIB alcançou 2,9%, cifra que 
ainda está abaixo do observado durante a década de 2010 (3,5%). Considerando 
que as entradas de IED já apresentavam tendência decrescente desde 2014, esta 
recuperação deficiente mostra que está sendo difícil para a região se reposicionar 
como um destino atraente para o estabelecimento de novas operações de empresas 
transnacionais, depois de finalizar o ciclo de auge do preço das matérias-primas e 
elevadas taxas de crescimento. Inclusive, ao considerar a participação das entradas 
na América Latina e no Caribe no total mundial, observa-se que em 2021 a região 
recebeu 9% do IED, uma das porcentagens mais baixas dos últimos dez anos e longe 
dos 14% registrados em 2013 e 2014.

Gráfico 1 
América Latina e Caribe: investimento estrangeiro direto (IED) recebido, 2010-2021
(Em bilhões de dólares e porcentagens do PIB)
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Fonte:	 Comissão Econômica para a América Latina e o Caribe (CEPAL), com base em cifras e estimativas oficiais de 21 de setembro de 2022.
Nota:	 Com base em Fundo Monetário Internacional (FMI), Manual do Balanço de Pagamentos e Posição de Investimento Internacional: Sexta Edição (MBP6), Washington, D.C., 2009, 

exceto nos casos de Barbados, Equador, Guiana, Paraguai, Peru e Suriname. A partir de 2016 não há informação sobre a República Bolivariana da Venezuela. Não 
há dados de 2021 sobre o Haiti.

A reativação dos investimentos em 2021 ocorreu em todas as sub-regiões. Os 
países que receberam mais investimentos foram Brasil (33% do total), México (23%), 
Chile (11%), Colômbia (7%), Peru (5%) e Argentina (5%). O elevado crescimento do 
IED no Chile (66%) e Peru (919%) na América do Sul e Guatemala (273%) e Panamá 
(163%) na América Central explica a maior parte da variação interanual. No Brasil e na 
Colômbia a recuperação não foi suficiente para alcançar os níveis anteriores à pandemia. 
O México foi um dos países onde as entradas de IED foram menos afetadas em 2020 
e, com o crescimento de 6% registrado em 2021, sua participação na variação foi 
pequena. Na América Central, a Costa Rica foi o principal receptor da sub-região pelo 
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segundo ano consecutivo; na Guatemala, uma aquisição de grande magnitude no 
setor das telecomunicações explica o considerável aumento, e o Panamá conseguiu 
se recuperar depois do forte golpe que os investimentos receberam em 2020. No 
Caribe, a Guiana foi o país que apresentou o maior crescimento em valor, superando 
a República Dominicana, que em anos anteriores havia liderado o recebimento de 
investimentos na sub-região.

Os serviços foram o segundo setor que mostrou maior crescimento (39%), e 
este aumento foi observado em quase todos os países analisados. No setor das 
manufaturas, a queda das entradas de IED em 2021 (-14%) é explicada pela diminuição 
de investimentos em manufatura no Brasil. Nesse país, a maioria das atividades 
manufatureiras recebeu menos IED do que em 2020, com algumas exceções, como 
o setor de alimentos e bebidas e a indústria automotiva. No caso do México, apesar 
das entradas terem sido 7% superiores às de 2020, não alcançaram os níveis médios 
da década de 2010. Os setores de fabricação de autopeças, produtos de ferro e aço 
e eletrodomésticos explicam o dinamismo desse país e a Costa Rica e a Colômbia, 
nessa ordem, foram o segundo e o terceiro países com mais investimentos nesse 
setor. Os investimentos no setor dos recursos naturais foram 62% superiores aos 
recebidos em 2020, o que é explicado principalmente por um aumento das entradas 
neste setor na Guiana, México, Chile, Colômbia e República Dominicana. 

O número de fusões e aquisições na região em 2021 aumentou 33%, mas ainda 
está em um dos níveis mais baixos da década. Num contexto mundial em que as fusões 
e aquisições cresceram de forma muito relevante, na região apenas se recuperaram da 
queda que ocorreu em 2020. O interesse das transnacionais em adquirir ativos na região 
em 2021 concentrou-se nos setores de eletricidade, gás e água, telecomunicações e 
refinação de petróleo.

As perspectivas dos investimentos futuros, de acordo com os anúncios de novos 
projetos de investimento, ainda refletem o impacto da pandemia, embora haja dinamismo 
em setores que podem ser importantes para um desenvolvimento sustentável e inclusivo. 
Depois de uma grande queda em 2020, o montante de novos projetos de IED na região 
diminuiu 9,1% em 2021 e foram anunciados projetos num valor estimado em cerca de 
51,5 bilhões de dólares, montante inferior ao nível médio dos últimos 10 anos. Os setores 
que concentraram os maiores anúncios em 2021 foram os de telecomunicações, 
energias renováveis, automóveis e autopeças e indústrias intensivas em tecnologia (que 
se destacaram pelas áreas de eletrônicos de consumo, dispositivos médicos, fabricação 
de equipamentos de transporte não automotivo e transporte e armazenamento). 
Há alguns anos a América Latina e o Caribe se converteram num mercado atraente para 
o desenvolvimento de projetos de empresas transnacionais dirigidos à transição verde, 
especialmente no que diz respeito às energias renováveis, em conformidade com o Objetivo 
de Desenvolvimento Sustentável 7 (energia limpa e acessível). O avanço da digitalização na 
região, fundamental para a consecução dos ODS relacionados com a indústria, inovação, 
inclusão e estabelecimento de “cidades inteligentes”, entre outros, não pode ser dissociado 
da realização de investimentos por parte de empresas transnacionais. Em 2021, este foi 
o setor no qual se anunciaram mais projetos de IED e as áreas mais dinâmicas foram o 
desenvolvimento de infraestrutura de Internet e dos centros de dados.

Nesta linha, há dois fenômenos que devem ser abordados por meio de políticas 
focalizadas e enquadradas dentro de uma estratégia de desenvolvimento inclusivo e 
sustentável, caso os países da região queiram utilizar o IED para apoiar processos de 
mudança estrutural e construção de capacidades, bem como para tornar mais complexo 
o nível tecnológico de sua matriz produtiva. O primeiro deles é a queda, contínua ao 
longo de uma década, da participação da manufatura nas entradas de IED, que passou 
de 40% no período 2010-2019 para 23% em 2021. O segundo fenômeno é a queda do 
valor dos novos projetos de investimento. 
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Por outro lado, cabe destacar que ainda há uma grande necessidade de recursos para 
que a região não só cumpra seus compromissos climáticos assumidos no âmbito do Acordo 
de Paris, mas também avance na implementação da Agenda 2030 para o Desenvolvimento 
Sustentável. As novas formas de financiamento sustentável, especialmente as relacionadas 
com os bônus ambientais, sociais e de governança, já são uma realidade para a região e 
têm o potencial de atrair mais investimentos privados, inclusive os de origem estrangeira, 
para os setores relacionados aos ODS. 

Além disso, o panorama para 2022 é de muita incerteza. A deterioração de expectativas, 
a aceleração da inflação (na região e no mundo) e, de forma mais geral, a grande incerteza 
com relação à duração e às consequências da guerra na Ucrânia tornam extremamente difícil 
estimar o comportamento das entradas de IED na América Latina e no Caribe em 2022.

Neste contexto, cabe perguntar se a região está num momento de reconfiguração 
de seu papel no panorama mundial do IED, em que, embora alguns setores e países 
tenham se consolidado em nichos especializados dentro das cadeias globais de valor, 
a região em seu conjunto tem um papel marginal nos processos de decisão dos 
capitais transnacionais. Além disso, parte da recuperação do IED em 2021 aconteceu 
através da venda de ativos em serviços e fusões e aquisições, bem como por meio do 
reinvestimento de lucros das empresas já instaladas, o que reforça a estrutura produtiva 
existente e não habilita per se o desenvolvimento de novas capacidades.  

Além disso, a realidade que a região enfrenta poderia ser reforçada pelo processo 
de reconfiguração dos fluxos mundiais de IED. A crise mundial de 2020 teve um impacto 
muito grande nas cadeias globais de valor e nas decisões de investimento. Em 2021, a 
recuperação da economia mundial caracterizou-se por planos nacionais ou regionais de 
reativação que foram muito distintos conforme a área geográfica e atraíram o interesse 
dos investidores nas economias centrais; este processo poderia se intensificar nos 
próximos anos (não apenas em 2022) como resultado da profunda transformação de 
equilíbrios, relações e alianças internacionais desencadeada pela guerra na Ucrânia. 

Neste sentido, é cada vez mais importante o papel das políticas, não tanto (ou não 
apenas) das que estão orientadas especificamente para atrair IED, mas também das 
que pretendem configurar um novo modelo de desenvolvimento. O IED pode apoiar 
a realização dos investimentos necessários para que os países avancem rumo a um 
desenvolvimento mais inclusivo e sustentável; porém, como a CEPAL afirmou em 
sucessivas edições deste mesmo relatório, isto não acontece automaticamente. São 
necessárias políticas que forneçam as condições para que o IED que entra na região 
se dirija a atividades que apoiem processos virtuosos de desenvolvimento, em termos 
de inclusividade, qualidade do emprego, sustentabilidade ambiental, inovação e 
complexidade tecnológica. Diante da crescente complexidade do panorama internacional, 
é cada vez mais necessário definir estratégias de desenvolvimento da região, nacionais 
e multilaterais, e coordenar os esforços públicos e privados para que a América Latina 
e o Caribe consigam um posicionamento no panorama econômico mundial que ajude 
a região em seu avanço para um desenvolvimento inclusivo e sustentável e não fique 
relegada a um papel marginal definido por estratégias exógenas. 

B.	 O investimento estrangeiro direto  
na indústria farmacêutica da região

O setor farmacêutico é estratégico para a América Latina e o Caribe por sua relevância em 
duas áreas centrais para o desenvolvimento socioeconômico da região e a consecução 
dos ODS: i) seu impacto na saúde pública e ii) sua importância como setor industrial 
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de base tecnológica, com um grande potencial de criação de capacidades, valor e 
empregos e atração de investimentos. Diante do impacto da pandemia, os países da 
região manifestaram seu interesse em que a região reavalie sua capacidade produtiva 
e tecnológica nas indústrias de bens e serviços vinculados ao complexo da saúde, 
como ficou evidente no plano aprovado por unanimidade na cúpula da Comunidade de 
Estados Latino-Americanos e Caribenhos (CELAC) em 2021 (CEPAL, 2021a). 

A indústria farmacêutica pode ser definida como o conjunto de atividades, processos, 
operações e organizações relacionadas com a descoberta, desenvolvimento, produção 
e distribuição de produtos médicos e medicamentos (Moniz, Barbosa-Póvoa e Pinho de 
Sousa, 2015)1. Como a maioria dos setores, a indústria farmacêutica contemporânea 
está organizada ao longo de uma cadeia de valor global que tem diversas etapas, desde 
a descoberta de novas moléculas mediante atividades de pesquisa e desenvolvimento, 
passando pela elaboração e produção de ingredientes farmacêuticos ativos, até a 
venda e distribuição de medicamentos. Caracteriza-se por ser intensiva em pesquisa 
e desenvolvimento e altamente regulada. Os novos medicamentos introduzidos no 
mercado são resultado de longos processos de pesquisa e testes clínicos. 

Quanto ao processo de pesquisa e desenvolvimento de novos medicamentos, sua 
complexidade aumentou consideravelmente nas últimas décadas devido à crescente 
intensidade de tecnologia e conhecimento dos fármacos modernos e aos requisitos 
regulatórios para sua aprovação, além do papel fundamental dos direitos de propriedade 
intelectual. Essas características do processo resultam em uma estrutura de mercado 
oligopolista, que se caracteriza pela concentração das atividades de pesquisa e 
desenvolvimento e das patentes nas grandes empresas farmacêuticas dos países 
desenvolvidos. Em contraste, no setor das biotecnologias, há empresas de menor 
tamanho que se especializaram em pesquisa e desenvolvimento e criaram importantes 
capacidades tecnológicas e portfólios de patentes (KPMG, 2021).

Embora as empresas dos Estados Unidos e Europa continuem produzindo quase 
70% dos novos produtos químicos ou biológicos desenvolvidos, desde a década de 
2000 o setor farmacêutico passou por importantes mudanças estruturais. As empresas 
dos Estados Unidos consolidaram sua posição, com mais de 40% das novas entidades 
desenvolvidas, as europeias perderam dinamismo e novos atores, particularmente de 
alguns países em desenvolvimento, como a China, Índia, Brasil e África do Sul, criaram 
capacidades farmacêuticas importantes (EFPIA, 2021). 

Quanto à etapa de produção, a síntese biológica ou química dos ingredientes 
farmacêuticos ativos —sua primeira fase— é uma das que foram mais terceirizadas 
pelas empresas farmacêuticas, inclusive na Europa e nos Estados Unidos. Num 
mercado altamente competitivo, as vantagens de custo que a China e a Índia tiveram 
no que diz respeito a insumos, mão de obra, infraestrutura, transporte e equipamento 
favoreceram a produção em grande escala e melhoraram a posição competitiva desses 
países (Bumpas e Betsch, 2009).

O mercado de produtos farmacêuticos caracterizou-se por manter uma taxa de crescimento 
sustentada nas últimas duas décadas. Embora os mercados emergentes representem 
conjuntamente menos de 10% do mercado mundial, mostraram-se mais dinâmicos que 
os dos países desenvolvidos. Entre 2014 e 2019, o mercado de medicamentos cresceu 
11,2% no Brasil, 11,1% na Índia, 6,9% na China, 6,1% nos Estados Unidos e 5,4% nos 
cinco principais mercados da União Europeia (IQVIA, 2020). A América Latina e o Caribe 
representam um dos mercados com maior potencial do mundo. Com 660 milhões de 
habitantes em 2021 (CEPAL, 2022), projeta-se que as vendas da região cresçam 9,7% 
na média cumulativa anual entre 2021 e 2026, o que posiciona seu mercado como o de 
maior crescimento do mundo nesses seis anos (IQVIA, 2022).

1	 Neste capítulo, a referência a medicamentos e fármacos corresponde indistintamente a todos os produtos finais da indústria 
farmacêutica, inclusive as drogas e vacinas (mas não os dispositivos médicos).
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O processo de internacionalização das empresas do setor ocorreu principalmente por 
meio de fusões e aquisições. A partir de 1995 e até meados da década de 2000, começaram 
as megafusões e aquisições entre as principais empresas do setor. O objetivo dessas 
operações era criar organizações mais eficientes, com maiores economias de escala, de 
maneira que as empresas participantes complementassem suas carteiras e ampliassem e 
racionalizassem sua presença geográfica. Além disso, estas grandes operações permitiriam 
adiar o problema do importante déficit de patentes dos êxitos comerciais, bem como 
abordar o baixo rendimento das atividades de pesquisa e desenvolvimento (Williams, 2009; 
Gautam e Pan, 2016). Neste contexto, o valor total das fusões e aquisições transfronteiriças 
passou de uma média anual de 7 bilhões de dólares entre 1990 e 2002 para 54 bilhões 
de dólares entre 2003 e 2021. Estes processos resultaram em uma maior concentração 
do poder de mercado das grandes empresas farmacêuticas.

Na América Latina e no Caribe tanto a análise de fusões e aquisições como os anúncios 
de projetos mostram um panorama em que o interesse das empresas transnacionais se 
concentrou em alguns países e não mostrou uma trajetória clara em termos de dinamismo 
ou especialização em tipos de produtos. Além disso, observa-se que o maior interesse esteve 
nas etapas de produção e, em segunda instância, nas de pós-produção, principalmente na 
comercialização, e não se identificaram grandes investimentos no segmento de pré-produção.

Embora a indústria biofarmacêutica na América Latina e no Caribe conte com 
importantes capacidades produtivas e de pesquisa, a região continua altamente 
dependente das importações extrarregionais de medicamentos inovadores e insumos 
para a produção (CEPAL, 2021b). A pandemia evidenciou as fragilidades nas cadeias de 
abastecimento de produtos farmacêuticos provenientes do exterior e a vulnerabilidade 
dos mercados regionais às importações de medicamentos e, em particular, de vacinas. 
Nesse contexto, o desenvolvimento de capacidades no setor farmacêutico tornou-se 
estratégico. Na América Latina e no Caribe o desenvolvimento da indústria farmacêutica 
requer estratégias industriais orientadas a fortalecer as capacidades produtivas nacionais, 
aumentar os investimentos nas etapas de pesquisa e desenvolvimento e consolidar a 
integração regional em matéria de regulação, padrões e cadeias de produção e distribuição.

Além disso, as capacidades de pesquisa e desenvolvimento e inovação têm sido um 
fator determinante das decisões de investimento das empresas multinacionais no setor 
farmacêutico. Embora os países da região tenham investido no desenvolvimento de uma 
base sólida de pesquisadores no setor farmacêutico e biotecnológico, os incentivos de 
mercado tradicionais e as capacidades do ecossistema produtivo não são suficientes para 
atrair investimentos de qualidade no setor farmacêutico. Por isso, é necessário priorizar o 
desenvolvimento de capacidades na indústria farmacêutica no âmbito nacional e regional, 
executando atividades que permitam aproveitar e ampliar as capacidades existentes.  

C.	 A emergente indústria de veículos elétricos: 
oportunidades para a América Latina

Atualmente, a mobilidade urbana está começando a experimentar profundas 
transformações. As tendências mundiais recentes indicam que o futuro do setor 
automotivo será elétrico. Os reguladores de muitos países, principalmente de economias 
desenvolvidas, impulsionados por um renovado sentido de urgência, fixaram objetivos 
muito mais exigentes para reduzir as emissões de gases de efeito estufa dos veículos. 
Frente a isso, os fabricantes estão se adaptando rapidamente, oferecendo um número 
crescente de veículos elétricos em sua carteira de produtos e estabelecendo prazos 
para deixar de produzir veículos com motores de combustão interna. Estes movimentos 
estão promovendo e consolidando o mercado mundial de veículos elétricos. 



10	 Resumo executivo Comissão Econômica para a América Latina e o Caribe (CEPAL)

Num período muito breve os veículos elétricos aumentaram consideravelmente 
sua participação no mercado mundial. Entre 2018 e 2021, no segmento de automóveis 
leves, os veículos elétricos aumentaram sua participação nas vendas mundiais de 2,2% 
para 8,3%. Entre os veículos pesados, especialmente os ônibus, os modelos elétricos 
também aumentaram sua relevância, chegando a 4% da frota mundial em 2021. 

Na atual conjuntura, um segmento particularmente interessante é o da fabricação 
de veículos de transporte público mais inócuos para o meio ambiente, o que poderia 
desempenhar um papel-chave nas economias e sociedades modernas. Este segmento 
do setor automotivo não só pode contribuir para o PIB e para a competitividade dos 
países nos quais se localiza a produção, mas também é uma importante fonte de 
empregos diretos e indiretos. Além disso, pode oferecer soluções para os desafios 
sociais e ambientais que as cidades enfrentam, como o desafio da mobilidade.

Do ponto de vista da demanda, apesar de a maior parte das frotas urbanas de 
transporte público ainda utilizar combustíveis fósseis, a adoção de ônibus elétricos 
continua aumentando em todo o mundo. Nos próximos anos espera-se um importante 
crescimento da participação dos modelos elétricos nas vendas mundiais. A expansão da 
eletromobilidade será um dos principais motores do crescimento do mercado mundial 
de ônibus. Não obstante, é provável que esta dinâmica não seja homogênea em todas 
as regiões do mundo.

Neste cenário, vários países competem para construir os novos clusters industriais 
de alto valor para a mobilidade. Na produção de ônibus elétricos a China assumiu a 
liderança. De fato, 90% dos ônibus elétricos que circulam no mundo estão em cidades 
chinesas. Ao mesmo tempo, a China é o maior exportador de ônibus elétricos do mundo 
e se orienta cada vez mais a atender a crescente demanda de países da América Latina, 
como Argentina, Chile, Colômbia e México, entre outros. 

Num cenário internacional marcado pela rápida consolidação de renovadas dinâmicas 
de mercados, modelos de negócio, empresas líderes e opções tecnológicas, os países 
da América Latina não conseguem adotar uma posição bem definida. De fato, o setor 
automotivo regional ainda não mostra sinais claros de aproveitar as oportunidades que 
estariam surgindo numa indústria que se encontra em processo de profunda transformação.

Por um lado, no setor dos veículos leves, o fortalecimento da capacidade produtiva para 
responder à crescente demanda de veículos de baixas emissões está se concentrando 
nos Estados Unidos e somente o México está recebendo alguns investimentos no 
contexto da transformação das cadeias de valor da América do Norte. Atualmente, 
os principais fabricantes mundiais estão abastecendo os mercados locais da região 
mediante importações. No entanto, as deficiências na infraestrutura de recarga de 
baterias e o escasso conhecimento e confiança dos consumidores mantêm ainda baixa 
a participação dos veículos elétricos no total das vendas de automóveis, embora esta 
esteja crescendo rapidamente.

Por outro lado, no caso dos veículos pesados, sobretudo os ônibus, a indústria é 
heterogênea, fragmentada e com evidentes problemas de escala e atraso tecnológico. 
Os investimentos associados à eletromobilidade estão concentrados no Brasil, onde 
se encontram as empresas mais competitivas e internacionalizadas da região, sendo 
várias delas filiais de empresas transnacionais. Assim como aconteceu com os veículos 
leves, na maioria dos casos os primeiros passos para a eletrificação dos veículos 
pesados na região estão sendo dados mediante a importação de veículos e de grande 
parte dos elementos essenciais da infraestrutura de apoio. Os fabricantes chineses 
são os principais fornecedores de ônibus elétricos na América Latina, com mais de 
99% das compras.
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A existência de uma indústria automotiva madura e de algumas capacidades para 
a produção de ônibus convencionais na região é um ponto de partida favorável para 
impulsionar a transição para a fabricação de ônibus elétricos para o transporte público. 
No entanto, a robustez da indústria convencional não garante que possa responder 
adequadamente às mudanças que estão ocorrendo no mundo. De fato, as possíveis 
rupturas futuras exigirão uma grande articulação do processo de mudança para dar 
previsibilidade à demanda e assim poder viabilizar os investimentos necessários. Nesse 
sentido, dados os compromissos internacionais assumidos e as políticas nacionais para 
mitigar os efeitos climáticos, é preciso começar a desenvolver novos produtos, utilizar 
tecnologias ambientalmente amigáveis e preparar o caminho para o investimento, 
aproveitando as capacidades e os ativos existentes.

O segmento dos automóveis elétricos exige políticas mais ambiciosas e coerentes 
ao longo do tempo para estimular a demanda. O apoio à demanda deveria estar 
combinado com ações que contribuam para acelerar a transformação das capacidades 
locais existentes, bem como para a criação de novos empreendimentos orientados 
ao desenvolvimento da cadeia produtiva da eletromobilidade. Numa primeira etapa, 
as políticas públicas deveriam criar incentivos para acelerar a adaptação das linhas de 
produção e enviar sinais a respeito da criação de um mercado local de veículos elétricos 
estável e crescente. 

No segmento da fabricação de ônibus elétricos, que é particularmente atraente, 
a decolagem da indústria na América Latina supõe a criação de um mercado que 
assegure uma demanda previsível e uma escala adequada para a produção. Para 
isso, é fundamental avançar no planejamento de uma transição gradual, progressiva 
e com prazos predefinidos em direção à eletromobilidade. Promover a articulação no 
âmbito público-público e público-privado, acelerar a renovação das frotas de ônibus, 
apoiar a criação e consolidação de capacidades produtivas e promover o investimento 
em pesquisa e desenvolvimento são algumas das medidas necessárias para uma 
inserção competitiva no mercado mundial e regional de ônibus elétricos destinados 
ao transporte público.

O panorama regional parece favorável à transição do setor automotivo para o novo 
padrão tecnológico, embora seja desafiador. A previsibilidade da demanda, em termos 
de unidades necessárias e especificações técnicas, e o desenvolvimento da oferta 
requerem uma vontade política explícita, crível e clara que permita alinhar os diversos 
interesses e necessidades.
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