Resumen

Espana, luego de un amplio y extenso
proceso de inversion extranjera directa en
Latinoamérica, puede decirse que verdadera-
mente cuenta con empresas multinacionales
de primer nivel, que han transformado el
panorama de los mercados latinoamericanos,
viéndose estos altamente modificados en su
estructura, beneficiandose en cuanto a la
incorporacién de nuevos servicios, productos,
tecnologias y técnicas de gestion. En este
escenario, los dos grandes bancos junto con
las méas destacadas empresas de electricidad,
gas, petréleo, telecomunicaciones, seguros y
concesiones, se convirtieron en actores cen-
trales, mejorando y modernizando amplia-
mente estos sectores, con efectos directos
sobre un mayor nivel de competencia y per-
feccionamiento de los mercados. Este trabajo
describe el proceso, las caracteristicas y los
fundamentos de la internacionalizacién de la
empresa espanola desde la perspectiva inver-
sora en Latinoamérica, asi como el contexto
que lo hizo posible y la situacion actual.

Palabras clave: internacionalizacién,
Latinoamérica, consenso de Washington, inver-
sién extranjera directa, marca Espana.

Abstract

Spain, after an extensive and wide process
of foreign direct investment in Latin America,
counts today with leading multinational
companies that have transformed the landscape
of Latin American markets by having prominently
shaped their structure benefiting the region
with the incorporation of new services,
products, technologies and management
skills. In this scenario, the two main banks and
the leading companies including utilities, oil
and gas telecommunications, insurance and
concessionaires have turned into central players
in improving and widely modernizing these
sectors, which has had direct effects on reaching
a higher level of competition and in refining
of these markets. This paper describes the
process, characteristics and fundamentals of
the internationalization of the Spanish companies
as foreign investors in Latin America, the context
that made it possible and the current situation.

Key words: internationalization, Latin
America, the Washington consensus, foreign
direct investment, brand Spain.
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I. QUE BUSCAN LAS
EMPRESAS EXTRANJERAS
EN LATINOAMERICA

N el caso de Latinoamérica

se observa que las empresas

extranjeras se centran en la
busqueda de mercados y de
recursos naturales, asi como en la
fabricacion de produccidon con
bajos costes para exportar a
terceros paises. Por ejemplo, la
inversién extranjera directa (IED)
en busca de mercados se expan-
di6 por toda la regién, pero con-
cretamente en busca de recursos
naturales, se ha concentrado
especialmente en América del Sur,
y aquellas otras cuyo objetivo era
la fabricacion de manufacturas
lo han hecho preferentemente
en México y paises centroameri-
canos.

Aunque algunas empresas
multinacionales han estableci-
do centros de excelencia mun-
diales de servicios o tecnologia
en la regién, sus inversiones no
han sido un destino importante
en busca de activos estratégicos
tecnolégicos. La correspondencia
entre las diferentes estrategias de
inversién extranjera directa en la
regién no es lineal. De hecho, ha
existido un incremento de inver-
sion en busca de recursos natu-
rales en América del Sur, donde
también se encuentran filiales
gue producen determinadas
lineas de productos para el merca-
do global (Comision Econdmica
para América Latina y el Caribe
—CEPAL-, 2008).

Para explicar la estrategia de
la IED y el establecimiento
de filiales en el exterior, las ventajas
adicionales son decisivas, sobre
todo para aquellas en busca de
mercados donde la eficiencia ad-
quiere una mayor relevancia res-
pecto a otros modos de entrada.
Las ventajas de la localizacion
o las ventajas especificas del pais,
son importantes para explicar el
ambito geogréafico preciso de la
expansion internacional de toda
empresa (Dunning y Narula,
1996).

Actualmente, la empresa mul-
tinacional basa su estrategia
inversora en la tecnologia y
potencialidad del conocimiento
y de la informacién. La tecnologia,
el conocimiento y la informacion
representan activos facilmen-
te transferibles y ello favorece su
competitividad, crecimiento y
expansion internacional. Entonces,
podemos preguntarnos, ¢{qué bus-
can las empresas extranjeras en
Latinoamérica? (cuadro n.° 1).

La inversion extranjera directa
hacia Latinoamérica y el Caribe
registraba un crecimiento sin
precedentes, pasando de 9.200
millones de ddélares en 1990
a los 86.467 millones durante
1999, disminuyendo desde en-
tonces hasta que repuntaron
hasta los 46.137 en 2003, para
mas que duplicarse en 2005
con 103.663 millones, alcan-
zar un maximo de 126.730 en
2006 (incluidas las ETVE) (1), y
105.900 millones en 2007, cifras
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CUADRO N.° 1

QUE BUSCAN LAS EMPRESAS EXTRANJERAS EN LATINOAMERICA

* Activos estratégicos y materias primas
* Mercados internos o cercanos

frontera (México, Estados Unidos)

* Eficiencia mediante mano de obra barata
* Menores costos de factores, principalmente salarios
* Localizacion y predominio de plataformas de exportacién de bajo coste, con mercados

* Acuerdos comerciales con los principales mercados del mundo, en particular el TLCAN

Fuente: CEPAL, 2015.

estas Ultimas que no se encuen-
tran vinculadas a privatizaciones
(CEPAL, 2008).

Ahora bien, este amplio pro-
Ceso inversor, en ocasiones, se
ha visto cuestionado por el mal
ambiente econdmico, como el
de los ultimos anos del siglo
XX. Comenzé por la crisis asia-
tica (1997), sequida por la rusa
(1998), para continuar con la cri-
sis argentina (2001) (2), acom-
pafada por la incertidumbre
politica de Brasil en el ano elec-
toral del 2002, y la situacion de
inestabilidad en Venezuela; con
todo lo anterior més las dificul-
tades de Bolivia, Ecuador, Pert
y Republica Dominicana, se pre-
suponia un panorama no exento
de dificultades.

Posteriormente, se comprueba
que, después de caer durante cua-
tro anos, los flujos de IED hacia
Latinoamérica mostraron un fuer-
te repunte desde 2004; y asi la
entrada de IED en Latinoamérica
pasaron en 2003 de 46.137 mi-
llones de doélares a los 103.663
millones durante 2005, lo que
representa un 11,3 por 100 del
total de flujos mundiales de IED
(UNCTAD —Conferencia de la
Naciones Unidas sobre Comercio
y Desarrollo—, 2007). Esto puede
atribuirse a la mejora en el clima
econdmico de la region en gene-
ral, impulsado por el regreso de
altas tasas de crecimiento, ma-
yores precios de materias primas,

asi como la positiva tendencia
del crecimiento de la economia
mundial.

Con estos vientos favorables
la inversién se recuperd rapida-
mente, y duplicé el nivel registra-
do en anos anteriores. De hecho,
entre las regiones en desarrollo,
Latinoamérica contabilizé el ma-
yor aumento en la recepcién de
flujos de IED de Europa y se con-
virtié en el principal destino de su
inversion en el exterior con un 31
por 100 del total de salidas, sien-
do Brasil el primero y México el
segundo destinatario.

Entre los paises miembros
de la Unién Europea, los flujos de
la IED hacia Latinoamérica y
el Caribe, Espafa represento el
principal inversor con mas de
50.500 millones de dolares,
dentro de un total de 99.400
millones para la UE-15. El Reino
Unido fue el sequndo en impor-
tancia, con un total de 10.400
millones de délares, seguido por
Francia con 9.200 millones y los
Pafses Bajos con 5.500 millones.
En comparacién, durante el mis-
mo periodo, los flujos de IED
desde los Estados Unidos llega-
ron a los 46.300 millones y des-
de Japon alcanzaron los 3.400
millones. Estos datos confirman
que los paises de la UE, en su
conjunto, significaron la princi-
pal fuente de flujos de IED hacia
la regién, posicion que, desde el
liderazgo de Espafa, se obtuvo

por primera vez hacia finales de
la década de 1990.

En consecuencia, la inversion
neta acumulada por los ban-
cos y empresas espafiolas en
el periodo 1993-2005 alcanzé
los 126.730 millones de euros
(170.271 millones de euros, des-
contada la inversiéon en ETVE),
de los que casi el 95 por 100 de
los desembolsos se concentran
en siete companias (3). Otra
caracterfstica singular que se ha
podido apreciar la constituye el
hecho de que esta inversion en
mayor medida se destina hacia
Argentina, Brasil, Chile y México,
que totalizé 107.895 millones
de euros, lo que supone el
85,1 por 100 del total. Para mas
detalle, véase la serie historica
de la IDE espanolas entre 1993-
2015 desagregada por paises
cony sin ETVE (cuadro n.° 2 y el
grafico A.1 del Apéndice).

Il. FACTORES
DETERMINANTES PARA
QUE LAS EMPRESAS
ESPANOLAS INVIERTAN Y
SE INTERNACIONALICEN
EN LATINOAMERICA

Para que una empresa invierta
en el exterior, tienen que con-
currir un conjunto de factores
que en principio se designa y
conoce como el paradigma OL/
(ownership, location and inter-
nalization: propiedad, localiza-
cién, internacionalizacion) (4).
Los «factores» del paradigma
OLI, se encuentran presentes en
las decisiones de inversion de las
empresas y los bancos espanoles
hacia Latinoamérica, los cuales
se reconocen en los siguientes
puntos:

i) Mayoritariamente han op-
tado por explotar sus negocios
conservando la «propiedad» y la
gestién sobre los mismos, aplican-
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CUADRO N.° 2

TOTAL IED ESPANOLA EN LATINOAMERICA, 1993-2015

PAISES

TOTAL IED ESPANOLA CON

TOTAL IED ESPANOLA

ETVE SIN ETVE
ARGENTINA ... 49.269.641,00 33.972.040,71
BOLIVIA ..o 463.545,14 290.820,38
BRASIL ..o 60.273.254,21 54.913.214,32
CHILE ... 19.433.893,90 18.235.775,20
COLOMBIA ... 8.715.462,11 6.666.925,53
993.439,04 683.086,42
932.566,12 932.566,12
1.439.311,79 951.233,06
EL SALVADOR ......ooiiiiiiiiiiiiii 871.286,96 812.891,68
GUATEMALA. ... 1.182.469,07 969.028,02
HONDURAS ... 147.840,67 125.720,97
MEXICO oo, 40.114.592,27 34.663.446,43
NICARAGUA ... 204.991,52 197.668,23
PANAMA ..o, 2.370.409,71 2.258.189,00
PARAGUAY ..o 240.604,42 107.379,80
PERU ..o 7.091.520,95 5.846.227,64
REPUBLICA DOMINICANA ................. 1.548.250,66 1.501.574,95
SAN CRISTOBALY NEVIS ....ccocooin. 4.939,77 4.939,77
URUGUAY ... 5.319.595,63 2.862.418,54
VENEZUELA ... 6.590.374,26 3.158.793,59

207.207.989,20 169.153.940,36

Fuente: Datainvex.

do de forma creciente su control
sobre la totalidad del capital (5).

ii) La ventaja de «localiza-
cion» en este continente respon-
de a la facilidad y potencialidad
que proporcionan estos merca-
dos tan naturales.

iii) Contaban con una larga
experiencia y un profundo know-
how en el mercado interno que
favorecia la internacionalizacion
en terceros paises exitosamente.

Ademas, se les deben afadir
otros factores conseguidos
durante esos afos por la economia
espafola: estabilidad macroeco-
nomica, control de la inflacion,
reduccion de los tipos de interés
(apuntalados por el ingreso en la
zona del euro), y todo ello en el
marco de unos mercados finan-
cieros europeos cada vez mas

integrados, donde ya no exis-
te riesgo de cambio entre los
paises que forman parte de la
eurozona.

También ayudaron los fac-
tores de las economias latinoa-
mericanas. Como factor general,
podemos argumentar que los
paises lograron durante la se-
gunda mitad de la década de
los noventa, ser considera-
dos internacionalmente como
paises emergentes. Desde esta
valoracion dentro de un clima
econémico internacional favo-
rable, junto con la democrati-
zacién y estabilizacion del clima
politico, mas los programas
emprendidos de reformas estruc-
turales, como la eliminacién
de los principales obstaculos a
la inversién extranjera direc-
ta, los acuerdos de integracion
regional entre los que destaca

la creacion del Mercosur, sin
olvidar la gran importancia que
adquieren el Tratado de Libre
Comercio de América del Norte
(TLC, North American Free Trade
Agreement (6) y el APEC (Asia
Pacific Economic Cooperation
Council), en el que participan
Chile y México.

Pero toda esta capacidad de
atraccion resulté aun mayor,
debido a que a la diversificacion
geografica se le sumaba la ciclica.
Este es otro de los factores que
se ponderaron para invertir en la
zona, pues los ciclos econémicos
entre Latinoamérica y Espaha no
estaban correlacionados, mien-
tras que la correlacion ciclica
de la economia espafiola con la de
los paises de la Unién Europea
ha sido creciente en el tiempo
(Casilda, 2002a, 2008 y 2011a).

En consecuencia, todos estos
factores resultaron, sin duda,
determinantes para la eleccion
de Latinoamérica como el prin-
cipal destino de las inversiones y
la internacionalizacion de las em-
presas espafolas; empresas que
ademas tuvieron en cuenta otros
factores siendo estos muy varia-
dos y estando unos y otros fuerte-
mente entrelazados, destacando
al menos los seis siguientes:

i) El primero, se encuen-
tra en la respuesta a los suce-
sivos desafios que suponia la
incorporacion a la Comunidad
Econémica Europea, la creacion
del Mercado Unico, la instau-
racion de la Unién Econdmica
y Monetaria y la creacién del
euro, que anadia nuevas venta-
jas (estabilidad cambiaria y bajos
tipos de interés) para impulsar
la IED.

ii) El sequndo, que resultd
«clave» para conseguir el rapido
despliegue inversor, lo constitu-
ye, la ventaja derivada del acti-
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vo impagable del idioma, dada
la inmediatez y proximidad que
confiere como vinculo linglis-
tico-cultural, facilitador de una
enorme ventaja competitiva, ya
que permite la transferencia de
conocimientos, productos, tec-
nologia y técnicas empresariales
de manera rapida y eficiente.

i) El tercero, lo representd
un mercado préximo a los 500
millones de habitantes, con un
fuerte desarrollo demogréfico,
que ofrece una solucién a la
saturacion de los mercados espa-
foles (7).

iv) El cuarto, era el alto grado
de maduracion de sectores como
el bancario, el eléctrico o las tele-
comunicaciones, que perseguian
impulsar rapidamente las ventas
con el fin de compensar el satu-
rado mercado nacional, ligado a
la necesidad de alcanzar el sufi-
ciente tamano como estrategia
defensiva ante los grandes gru-
pOs europeos e internacionales.

v) El quinto, lo constituyo el
recurrente aumento de los stocks
de capital, cuyos indices se
encontraban en niveles muy bajos,
lo cual permitia obtener grandes
mejoras en breves espacios de
tiempo.

vi) El sexto, se encuentra en
la fuerte vinculacién de Espafa
con Latinoamérica por compar-
tir mas de cinco siglos de his-
toria. Algo similar le sucede a
Estados Unidos que tiene en
Gran Bretana su referente his-
térico, mientras que Francia lo
tiene en el Africa francéfona.
Son radios de acciéon e influen-
cia, propios de profundos lazos
historicos.

Ahora bien, es necesario
destacar que las inversiones
de las empresas espanolas en
Latinoamérica y en el mundo se

han concentrado o focalizado
preferentemente dentro del sec-
tor de servicios, donde las econo-
mias de escala y las barreras de
entrada desempefian un papel
competitivo fundamental. Son
sectores que se caracterizan por
una tendencia hacia la creacién
de oligopolios, razén por la que
los gobiernos suelen regularlos
con detalle. El hecho de que las
firmas espafolas se hayan situa-
do preferentemente en estos
sectores les hace estar, en gran
medida, expuestas a los avatares
tanto de la politica como de la
opinién publica.

Por todo lo cual, Latinoamérica
no es Unicamente una valvula de
escape momentanea, sino una re-
gion clave para la internacionali-
zacion de las empresas espanolas,
que le ha permitido adquirir las
consiguientes habilidades y
experiencias en el manejo de IED,
para posteriormente convertir-
se en multinacionales globales
y, ademas, como en todo cre-
cimiento internacional, la posi-
bilidad de construir estructuras
organizativas diversificadas geo-
graficamente.

I1l. SOBRE LA i
INTERNACIONALIZACION
DE LAS EMPRESAS
ESPANOLAS EN
LATINOAMERICA

En efecto, fueron los cambios
estructurales que emprendieron
las economias latinoamericanas
los que renovaron ampliamente
el &mbito de los negocios y
facilitaron el acceso a las inversio-
nes extranjeras directas. Como ha
quedado patente, durante la ulti-
ma década del siglo XX, los flujos
de inversion hacia Latinoamérica
registraron un crecimiento sin
precedentes con la llegada de las
empresas internacionales, per-
mitiendo la generacién de una

renovada estructura producti-
va y de organizacion industrial,
paralelo a un proceso de
modernizacién econémica, al que
contribuyeron destacadamente
los bancos y las empresas espa-
Aolas.

Los flujos inversores provo-
caron en la region una amplia 'y
extensa renovacion y en algunos
casos un cambio practicamente
total en el panorama productivo
y el ambito de los negocios. Este
fendbmeno ha estado dominado
por cambios trascendentales en
el origen, destino y estrategias
de los inversionistas extranjeros,
pero de manera particular por
parte de los espanoles, destacan-
do los siguientes puntos:

a) El dominio generalizado de
las empresas estadounidenses ha
sido neutralizado por la masiva
llegada de firmas europeas del
Reino Unido, Francia, Paises Bajos
y muy especialmente de Espana.

b) En concreto, la inversion
espafola se concentrd en un
reducido nimero de sectores. Lo
hizo preferentemente en cinco
sectores de la rama de servicios
(8) mas la extraccion y el refino
de petréleo y gas natural.

c) A pesar de que el interés
de las inversiones espafiolas se
concentraron en las mayores eco-
nomias, se aprecié un incremen-
to gradual de la atencién por los
paises mas pequenos, pero Brasil,
por sus privatizaciones de banca'y
telecomunicaciones y México, por
sectores tan importantes como el
bancario y su pertenencia al TLC,
y el Tratado de Libre Comercio
Meéxico-Union Europea, se constitu-
yeron en los paises mas atractivos.

d) La compra de activos exis-
tentes ha sido la modalidad mas
utilizada por los inversionistas
espafoles para entrar o expan-
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dir su presencia en la region.
Primero, a través de los masivos
programas de privatizaciones
y, posteriormente, mediante la
adquisicién de firmas privadas
locales.

Ante este nuevo panorama, las
empresas espafolas se convertian
en actores principales. Pasando
de una presencia casi inexistente
a principios de la década de los
noventa, hasta posicionarse al
final de la misma como «primeros
inversores» de origen europeo y
como segundos de la regién, solo
superados por Estados Unidos (9).
Estos acontecimientos signifi-
caron un claro exponente de la
renovacion de la economia espa-
fiola desde la internacionalizacién
de sus empresas, que como se ha
indicado les llevaria desde las ex-
periencias y habilidades adqui-
ridas en Latinoamérica a buscar
nuevas oportunidades en mer-
cados mas desarrollados, ante el
influjo de la globalizacién.

Espana destaca en su deter-
minacién inversora frente al lider
historico en la regién, Estados
Unidos. Sin embargo, es necesa-
rio sefalar que existen diferencias
sustanciales y estratégicas claves.
Por lo general, la inversion esta-
dounidense se centra en el sec-
tor de los bienes comercializables
exportables, como automdviles
y manufacturas, mientras que
la inversion espanola se orien-
ta mucho maés hacia los servi-
cios: banca, telecomunicaciones,
energia (electricidad, gas y pe-
tréleo), infraestructuras y con-
cesiones.

Este enfoque diferencial res-
ponde a la disparidad de objeti-
VoS que persiguen ambos paises.
Estados Unidos pretende mejorar
su competitividad; para ello tra-
ta de localizar la produccién en
aquellos lugares donde los recur-
sos son de mas bajo coste con el

objetivo final de exportarlos. En
cambio, las empresas espafolas
pretenden hacer del continente
una extensién del mercado
nacional para ganar dimensién y
obtener economias de escala.
Asi, segun el paradigma ecléctico,
mientras que las inversiones
estadounidenses son buscadoras
de eficiencia, las espafolas son
buscadoras de mercado.

Otro enfoque que puede
representar una diferenciacién favo-
rable respecto a Estados Unidos,
es que los gestores de las empre-
sas espafolas se encuentran, en
gran medida, acostumbrados a
operar y hacer negocios en
entornos volatiles, pues los funda-
mentos macroecondémicos de
Espafa en décadas anteriores no
eran tan diferentes de los exis-
tentes en Latinoamérica. Otro
enfoque no menos importante
(ya mencionado), que diferencia
a las inversiones espanolas de las
norteamericanas, lo representa
la fuerte vinculacion histoérica,
donde despunta el idioma como
vinculo lingUistico-cultural que
confiere una proximidad determi-
nante para el buen entendimiento
humano y empresarial.

Sin embargo, el impacto (10)
de la rapida y masiva llegada de
las inversiones espafolas, que
modificaron las estrategias de
sus competidores locales e
internacionales, puso a prueba las
autoridades regulatorias y, sobre
todo, modificé la percepcién de
los consumidores en cuanto a sus
usos y costumbres, estableciendo
nuevas pautas de consumo.

Ciertamente, resulta del maxi-
mo interés comprobar como
las inversiones espafolas en
Latinoamérica, han modificado
la estructura patrimonial de algu-
nos de los sectores mas importan-
tes de los principales paises.
De manera singular en banca,

energia, telecomunicaciones,
construccion y concesiones, las
empresas espafolas han adquiri-
do firmes posiciones de liderazgo,
y con ello han alterado de forma
contundente y definitiva la forma,
calidad y precios en que se pro-
veen estas actividades.

Las diferentes modalidades
que han utilizado tanto los ban-
cos como las empresas espafnolas
para internacionalizarse en los
mercados latinoamericanos han
sido: (i) exportacion; (i) inversion
extranjera directa (compra total o
parcial de empresas locales); (iii)
empresa conjunta (joint venture);
(iv) acuerdos comerciales; (v)
franquicias y (vi) subcontratacion
de actividades o funciones en los
respectivos paises.

Respecto a la estrategia de
internacionalizacién (seleccion del
mercado, estrategia de entrada
y estructura organizativa) esta
debe de pivotar sobre el principal
elemento de diferenciacion de la
empresa: sus ventajas competiti-
vas. La selecciéon de los paises en
los que se pretende invertir debe
ser muy cuidadosa y hacerse en
base a un analisis exhaustivo.
Mereciendo una especial aten-
cién los factores de localizacion,
las posibles barreras de entrada
y las distancias culturales, admi-
nistrativas, geogréficas y econd-
micas que puedan actuar a favor
o0 en contra de los intereses
empresariales.

El mercado seleccionado (ta-
mano, caracteristicas, destinata-
rios) y la posicion relativa de la
empresa en cuanto a sus compe-
tidores (contra qué recursos y
capacidades se enfrenta) definiran
el rol o protagonismo que repre-
sentara la compafia. En cuanto
a la estrategia de entrada y a la
decision de optar por la exporta-
cion o la implantacion mediante
I[ED, o ante la disyuntiva entre
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recurrir a un socio local o ir con
medios propios, no existe una
soluciéon definitiva. Por lo gene-
ral y con especial énfasis para las
pequefas y medianas empresas
(pymes), se recomienda empezar
por formulas simples y de poco
riesgo inversor para ir evolucio-
nando a medida que aumenta
la experiencia en el paisy en los
mercados (11).

IV. INTERNACIONALIZACION
DE LA EMPRESA
ESPANOLA DESDE
LA PERSPECTIVA
INVERSORA EN
LATINOAMERICA

De lo sefialado anteriormen-
te, se desprende que al menos
durante las Ultimas décadas, la
economia espafola ha registra-
do un proceso de crecimiento
y transformacién productiva,
apoyada por una gestion y
organizacion empresarial que se
ha modernizado ano tras ano,
incorporando, en su nuevo
modelo, la internacionalizacion
como sefnal de fortaleza y com-
petitividad, lograndose, de esta
manera, una importante inser-
cién en el contexto econémico
mundial.

La internacionalizacién de la
empresa espafola, como se ha
indicado, comienza a principios
de la década de los noventa del
siglo XX. Sera a partir de estas
fechas cuando asistimos a un he-
cho realmente significativo, que
marcara un antes y un después
en la historia contemporanea de
nuestra economia: por un lado,
la apertura al exterior,y por
otro, la internacionalizacién de
las empresas hacia Latinoamérica
que las convertirian en auténticas
multinacionales, propiciando un
despliegue inversor que, por su
rapidez, volumen y posiciones
alcanzadas, sorprendi6 a la

comunidad latinoamericana e in-
ternacional (12).

Desde la perspectiva inversora,
tan solo dos décadas atras, en los
balances apenas cabian mencio-
nes gue no estuviesen referidas al
propio mercado nacional, en tanto
que la inversién extranjera directa
destacaba practicamente por su
ausencia, siendo la internacionali-
zacion la asignatura pendiente. Sin
embargo, esta situacion se encon-
traba muy préxima a cambiar de
manera acelerada y radical.

Efectivamente, la situacion
tradicional fijaba a Espafa como
«receptor neto» de inversién
extranjera directa, bien por la
imposibilidad legal de invertir en el
exterior, bien por la imposibilidad
real de hacerlo, pues el nivel de
desarrollo y situacién de las
empresas imposibilitaba la escasez
de disponibilidades financieras
para estas actuaciones, pero es
gue, ademas, la economia espa-
fola se caracterizaba por su es-
casa apertura al exterior.

Esta intensidad de los proce-
sos de apertura al exterior y la
internacionalizacién de la eco-
nomia se miden a través de
diferentes variables, como pue-
den ser la suma de exportacio-
nes e importaciones respecto al
PIB, (X+M)/PIB x 100) (13). En
los inicios de los anos 1970,
para la economia espafola esta
variable representaba un exiguo
27,6 por 100 del PIB, que paso a
situarse en 1980 sobre el 30 por
100, para aproximarse hasta el
40 por 100 en 1990, alcanzando
el 60 por 100 en el 2000, para
retroceder hasta el 52 por 100
en 2010 (14), para alcanzar el
60 por 100 en 2015, estando por
delante de paises como Francia,
Gran Bretafa e Italia.

En cuanto a la inversién
extranjera directa, los datos son

bastante elocuentes por si mis-
mos, pues nos ofrecen una idea
de la enorme trascendencia del
cambio econémico y empresarial
registrado en Espafa. Durante las
Ultimas décadas, los flujos de IED,
tanto de salida como de entrada,
han crecido de forma ininterrum-
pida. Mientras que en 1980 solo
un 0,9 por 100 del PIB nacional
se invertia en el exterior, a princi-
pios de 1990 la suma de la inver-
sion directa emitida y recibida se
situaba entre el 1,5 por 100 y el
3 por 100 del PIB nacional (15).

Concluyendo, en la década de
los noventa, estos flujos se vieron
notablemente alterados, pues las
inversiones en el exterior alcanza-
ban el 17 por 100 del PIB, y en
Latinoamérica representaban casi
el 10 por 100. En su proceso de
internacionalizacion, la economia
espafnola dio un salto decisivo en
1995, cuando se produjo un he-
cho altamente significativo, pues
por primera vez la IED emitida
(5.590 millones de euros) supe-
raba a la recibida (5.393 millo-
nes de euros), en tanto que en
el afo 1997 se produjo un salto
cuantitativo importante al regis-
trarse salidas por valor de 10.520
millones de euros frente a unas
entradas de 6.823 millones (16).

Més aun, desde el ano 2000
el volumen acumulado de
inversion directa espafiola en el
exterior ha superado el stock
recibido Precisamente durante
este ano 2000, los flujos de IED
establecieron un récord histérico
al alcanzar los 60.152 millones
de euros, siendo el sexto inversor
en el ranking mundial segun la
UNCTAD (17). De esta manera,
Espafa se convertia en el esce-
nario econédmico internacional,
en un importante inversor neto
de IED, dandose por fin el paso
necesario para acceder a la fase
mas avanzada en la internacio-
nalizacion econdmica de un pais.
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Por otro lado, Espafa, que
desde 1986 era miembro de la
Comunidad Econdémica Europea
(CEE), registré un periodo de
prosperidad econdmica du-
rante cinco anos consecutivos,
logrando el mayor indice de cre-
cimiento de toda la CEE. Esta
situacién de prosperidad se con-
traponia al duro proceso econoé-
mico que vivia Latinoamérica,
conocida como la «década per-
dida». El cruce de estos acon-
tecimientos (integracion en la
CEE y fuerte crisis econdmica en
Latinoamérica), causd una
importante concentracién de las
inversiones espafolas en los pai-
ses comunitarios, donde alcan-
zaron su punto maximo en 1991
para, posteriormente, reducirse
debido a la desaceleracién del
crecimiento de la economia
europea y espafola por la recesién
del periodo 1991-1993 (Casilda,
2002a).

Serd a partir de 1993, con
la creacion del Mercado Unico
Europeo, cuando se producira
el giro estratégico de la empre-

sa espafola y su internacionali-
zacion en Latinoamérica, pues
entre otras cosas, eran muy cons-
cientes de que debian competir
en el mercado mas exigente del
mundo y, ademas, tenfan que
protegerse de posibles adquisi-
ciones hostiles (OPA) por parte
de los grandes grupos internacio-
nales (europeos especialmente).
La respuesta de internacionali-
zacion, significd una estrategia
defensiva, y no como se le acuso
de ser, una estrategia ofensiva,
caracterizada por el eslogan de
«los nuevos conquistadores», que
ademas merecio, entre otros, la
atencion de The Washington
Post (18), quien acui¢ el eslogan
de riesgo y valor, para las
inversiones espafolas. Estas y otras
alusiones venian a demostrar
la importancia y la alta expec-
tacion que suponian, asi como
la determinacién y seguridad
en la partida que comenzaban
a protagonizar los bancos y las
empresas espafolas (grafico 1).

La llegada a Latinoamérica se
produjo en un momento real-

GRAFICO 1
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mente clave, pues la region se
encontraba en un proceso de
reformas identificadas con el
Consenso de Washington (19),
las cuales renovaron ampliamen-
te el ambito de los negocios,
facilitando el acceso de los inver-
sionistas extranjeros mediante
una amplia politica de apertura
respecto a la inversion extran-
jera, una politica de liberaliza-
ciéon comercial, una politica de
privatizaciones, una politica
desreguladora, el reforzamien-
to de los derechos de propiedad
y unas condiciones de estabili-
dad macroeconémica (disciplina
presupuestaria, cambios en las
prioridades del gasto publico,
reforma fiscal), en linea con las
economias de la Organizacion
para la Cooperacion y el
Desarrollo Econémicos (OCDE)
(véase Casilda, 2002a).

Como queda demostrado por
la amplia y variada bibliografia
existente, la internacionaliza-
cién de las empresas espanolas
no formaron parte de un pro-
grama predeterminado con el
Gobierno mediante una estra-
tegia publica-privada; sin em-
bargo, se produjeron excelentes
resultados, especialmente noto-
rios hacia finales del siglo XXy
principios del nuevo siglo XXI,
cuando bancos y empresas al-
canzaron importantes liderazgos
en los diferentes sectores de acti-
vidad. Liderazgo que se mantuvo
durante las sucesivas crisis que
sufrio Latinoamérica como la cri-
sis asiatica de 1997-1998 (gripe
asiatica), sequida por la rusa en
agosto de 1998 (efecto vodka),
para algo mas tarde desatarse
la de mayor calado y extensa
como resulté la crisis argentina
durante 2001-2003 (efecto tan-
go), considerada como la peor
recesion desde 1914, que produ-
jo resultados negativos para los
inversionistas espafnoles (Casilda,
2002a).
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Otra consideracion, desde la
perspectiva inversora en torno
a la internacionalizacion de la
empresa espafola, lo constituye
un hecho relevante por su signi-
ficado cualitativo como es que,
segun los distintos ranking
internacionales, Espana se situaba
entre los diez paises con las mas
importantes empresas multina-
cionales. Este hecho no paso
desapercibido para Fortune 500
(2007), que incluyo siete gran-
des multinacionales, asi como el
Global 500 del Financial Times
(2007) al destacar a diez de las
multinacionales espafiolas entre
las quinientas mayores empresas
por capitalizacion bursatil, cuan-
do hace tan solo dos décadas, in-
cluso una, estas posiciones eran
impensables, como igualmente
lo era que Espafa ocupara el oc-
tavo puesto como potencia eco-
némica mundial.

Todos estos parametros se
han venido reforzando por las
destacadas posiciones que han
adquirido las empresas espafo-
las, que se equiparan en calidad
y competitividad a las mejores
del mundo, como la industria
auxiliar del automoavil, la cons-
truccion, la ingenieria civil, las
energias renovables, la industria
conservera, las infraestructuras
y las concesiones, el transporte
ferroviario, las maquinas herra-
mientas y bienes de equipo
intermedios, lo que demuestra la
diversificacion competitiva, que
implica, ademas del liderazgo en
el sector de servicios, competir
con éxito en los mas variados
sectores como el ocio, la moda,
los nuevos materiales, la agroin-
dustria, la alimentacién y por
supuesto la industria turistica,
especialmente hotelera.

Lo expresado solo representa
un espectro de la complejidad
que conlleva la IED y la interna-
cionalizacion de las empresas

espafolas en el contexto glo-
bal, y de manera especial en
Latinoamérica. Para Espafa, la
IED como su apertura al exterior,
se puede considerar ampliamen-
te beneficiosa, al verificar que se
ha seqguido un patrén similar al
de los paises que hoy conforman
el mundo mas avanzado, y que
se caracteriza por haber adopta-
do una apertura y un desarrollo
econdmico escalonado, tal como
registra el modelo «itinerario de
la inversion extranjera directa»
(Dunning, 1981; Dunningy
Narula, 1996).

La inversion espafola en el ex-
terior puede ser explicada desde
el punto de vista de la «teoria
de la senda de desarrollo de la
inversion exterior». Segun dicha
teoria, existe una relacion en-
tre el nivel de desarrollo de una
economia y el tipo de inversion
extranjera directa que emite y
recibe. De este modo, se distin-
guen cinco etapas de desarrollo
de la inversion directa: las tres
primeras incluyen a los paises
menos desarrollados y las dos
Ultimas a los desarrollados.

Etapa (i), se caracteriza por la
realizacion de algunas infraes-
tructuras basicas, las primeras
llegadas de IED y el resurgimiento
del mercado de bienes de con-
sumo, lo que da paso a la eta-
pa (ii), que se corresponde con
la industrializacién y una mayor
llegada de IED. En la etapa (iii),
continua la industrializacién y
llegada de IED pero esta a menor
ritmo, al tiempo que comienzan
a salir del pais los primeros flu-
jos de capital, en forma de IED.
Cuando las salidas de IED supe-
ran las entradas se entra en la
etapa (iv), para finalmente insta-
larse en la etapa (v), que alcanza
un nivel de desarrollo econémico
avanzado, produciéndose un
cierto equilibrio entra las entra-
das y las salidas de IED; siendo

la posiciéon neta del pais frente
al exterior unas veces positiva y
otras negativa, situacién donde
precisamente se encuentra nues-
tro pais.

Desde las posiciones alcanza-
das durante todos estos ahos,
puede apreciarse el panorama de
futuro de las empresas espanolas
en Latinoamérica (cuadro n.° 3),
y para la IED en Latinoamérica y
los diferentes paises puede con-
sultarse el apéndice y el cuadro
n.° 1) (20).

V. PRESENCIA DE LAS
PEQUENAS Y MEDIANAS
EMPRESAS ESPANOLAS
EN LATINOAMERICA

Espafa crea muchas empre-
sas, pero su baja supervivencia y
el reducido tamafio medio con-
diciona la productividad. Uno de
los principales rasgos del tejido
empresarial espanol es el menor
tamafio medio de sus empresas,
inferior a la media europea. Esta
caracteristica limita la producti-
vidad porque representa un fre-
no para incorporar mas capital
humano y capital tecnolégico,
desarrollar procesos innovadores
o internacionalizarse (21).

Este es el caso de las peque-
fas y medianas empresas espa-
fiolas. Pero también, y a pesar
de estos condicionantes, resulta
del maximo interés comprobar
cdmo su internacionalizacién en
Latinoamérica se intensifica nota-
blemente, por lo cual se confirma
que la expansién internacional no
representa Unicamente un fené-
meno de las empresas grandes
o0 muy grandes, —de manera que
ha dejado de ser un mito—, dado
que la internacionalizacién pue-
de conllevar distintos tamafnos y
férmulas de inversién, incluidas
las diferentes oportunidades de
internacionalizacién que les pue-
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la industria conservera gallega
Conservas Calvo, que en 2004
compré la mayor conservera bra-
sileha, Gomes da Costa, convir-
tiéndose en una de las cinco
mayores industrias de conser-
vas de pescado del mundo,
mientras que su mas directo
competidor; Jealsa-Rianxeira, en
la misma fecha, se hace con la
empresa lider conservera chilena
Pesquera Transantartic. Con es-
tas adquisiciones, la estrategia es
clara: iniciar la expansion en toda
la regién y ganar tamanfo.

CUADRO N.° 3

EMPRESAS ESPANOLAS EN LATINOAMERICA. PANORAMA DE FUTURO

Panoramal | Panorama Il

Inversion en Nuevas areas geograficas Inversion — desinversion en AL

¢ Potenciar inversiones en la Alianza del

* Invertir en regiones y paises desarrollados: -n
Pacifico y Cuba.

UE, EE.UU., Canada, Australia.

* Invertir en regiones emergentes: Europa
del Este y Asia.

e Nueva inversién selectiva en MERCOSUR

e Iniciar desinversiones selectivas en ¢Ar-

* Invertir en paises emergentes: India, Iran, gentina, Brasil, Venezuela?

Vietnam.

Panorama Il Panorama IV

Nuevas oportunidades Cambios estructurales

* Potenciar proyectos de valor afadido tec- * Contribqir _aI des.arrgllo'tecnolégico y al
noldgico. fortalecimiento institucional.

* Potenciar nuevos negocios: energias reno- * Contribuir a la difusion de nuevas técni-
vables, medioambiente, agua, transporte  cas de gestién y administracion.

Por su parte, Latinoamérica
trabaja en favorecer y hacer

ferroviario, ciudades inteligentes.
locales y regionales.

ros paises.

e Potenciar fusiones y alianzas estratégicas

* Potenciar estrategias conjuntas con terce-

e Fortalecer el desarrollo de la formacion
profesional y ambiental.

* Fortalecer el desarrollo de la responsa-
bilidad social y buen gobierno corpora-
tivo.

Fuente: Elaboracion propia.

den brindar las grandes o muy
grandes en la region.

En este sentido, las multi-
nacionales espafiolas deben
de intensificar su papel de «lo-
comotoras» de la internacio-
nalizacién de las pequefas y
medianas empresas. Este reto no
ha pasado desapercibido para
el Consejo Empresarial para la
Competitividad (CEC): «Las gran-
des empresas espafolas han
llevado a cabo un proceso de
internacionalizacion exitoso du-
rante los Ultimos afos, y deben
ejercer como locomotoras de
las pymes, sirviendo de modelo
y creando oportunidades en el
exterior que puedan ser aprove-
chadas por estas. Solo una quin-
ta parte de las pymes europeas
exporta, y un 3 por 100 tiene fi-
liales, sucursales o empresas con-
juntas en el extranjero. Estudios
recientes han constatado que
aquellas con actividad en el ex-
terior presentan mejores resul-

tados, lo que sugiere un vinculo
entre internacionalizacién y com-
petitividad» (22).

No es necesario insistir en que
las pymes constituyen la parte
mas relevante del tejido pro-
ductivo espanol, y son uno de
los principales motores de creci-
miento y creacién de empleo. Por
lo cual, y actualmente ante las
especiales circunstancias por
las que atraviesa la economia
espafiola, se hace mas necesario
aun que las grandes multina-
cionales les faciliten el camino
hacia los mercados latinoame-
ricanos. Es preciso, pues, redo-
blar esta cooperacion estratégica
de la que ya existen numerosos
ejemplos.

Aunque es preciso dejar cons-
tancia de que las pymes se han
internacionalizado mediante
diferentes operaciones de IED
en los mas variados sectores,
como es el caso, por ejemplo, de

progresar el entorno de los
negocios, lo que facilita la lle-
gada de pymes. Asi lo recoge
el informe del Banco Mundial:
Doing Business 2015. Mas alla
de la eficiencia, donde se revela
que los empresarios percibieron
una mejora en el entorno de los
negocios dado el fuerte ritmo
reformista para mejorar las regu-
laciones.

Segun el informe, la mitad
de las economias de la regién
implementaron al menos una
reforma regulatoria durante los
anos 2013-2014, adoptando
medidas para eliminar los obs-
taculos a la actividad empresa-
rial y fortalecer las instituciones.
Por ejemplo, Costa Rica como
Guatemala, adoptaron un siste-
ma electrénico para la presenta-
cion y el pago de los impuestos
empresariales, ahorrdndose mas
de 60 horas al afo en el tiempo
dedicado al cumplimiento tri-
butario. Uruguay, por su parte,
aprobd una ley cuyo objetivo era
acelerar la resolucion de litigios
comerciales e implementé un
sistema de inspeccion basado en
riesgos que reduce el tiempo de
despacho de aduanas. Colombia
es la economia donde es mas
facil hacer negocios, siendo el
pais que ha implementado la
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mayor cantidad de reformas
regulatorias en la region des-
de 2005, sumando un total de
29. Por ejemplo, entre 2013 y
2014 facilité el acceso al crédito
a través de una nueva ley que
mejora el régimen de garantias
mobiliarias. Junto a Colombia,
en los cinco primeros lugares en
facilidad para hacer negocios, se
encuentran Perd, México, Chiley
Puerto Rico.

Estas economias se ubican en-
tre las de mejor desempefio a ni-
vel mundial en varias de las areas
medidas por el Informe. Por ejem-
plo, hace diez anos, un empresario
peruano habria tardado mas de
33 dias para registrar el traspaso
de una propiedad. Ahora tardaria
solo 6,5 dias, menos tiempo que
en los Estados Unidos (15 dias) o
Austria (20,5 dias). «Desde hace
casi una década, algunas econo-
mias de Latinoamérica han me-
jorado su entorno empresarial,
llegando, en muchos casos, a ni-
veles equiparables a las mejores
practicas internacionales; ade-
mas, acelerar y ampliar este pro-
ceso ayudaria a cerrar la brecha
con economias de mejor des-
empefo global e impulsaria la
competitividad», lo cual se tradu-
ce en nuevas oportunidades de
negocios.

Las nuevas oportunida-
des, las ofrece la creciente
urbanizacién de la poblacion de
Latinoamérica, donde mas del
80 por 100 reside en ciudades y
eso la convierte en la regién mas
urbanizada del mundo. El desa-
rrollo urbano ofrece un amplio
abanico de nuevas oportunida-
des, entre las que se encuentran
la gestidon inteligente del terri-
torio, la construccion de polos
tecnoindustriales, centros logfs-
ticos, gestion del trafico aéreo
y transporte urbano inteligente,
tratamiento de aguas residua-
les y desechos solidos, edificios

con bajo consumo de energia
y bajas emisiones de carbono,
sistemas para mejorar la gestiéon
energética, diseo de espacios
sostenibles, y otros que pueden
ser nichos especializados como
diseno, audiovisual, consultoria,
formacién, programasy aplica-
ciones informaticas, entre otros.
Aunque algunas de estas opor-
tunidades estan mas orientadas
para las grandes empresas, por
sus caracteristicas admiten la
colaboracién con pymes espe-
cializadas en estos segmentos y
nichos de mercado.

Por consiguiente, la interna-
cionalizacion conlleva ventajas
tanto para las grandes empre-
sas como para las pymes. Entre
otras, destacamos las siguientes:

1. Adquieren mas tamano,
mayor volumen de facturacién y
numero de empleados. Las em-
presas que invierten en el exte-
rior son cinco veces mayores (en
términos de empleo total) que
las que ni invierten ni exportan.
Y dos veces mayores que las que
solo exportan. Estas, por su par-
te, son casi cinco veces mayores
que las que no exportan. Aunque
el orden de magnitud varia mu-
cho por sectores, este patrén por
lo general se da sin excepcién
(ICEX 'y AFI, 2010).

2. Son mas competitivas y
tienen indices de productividad
mas elevados. Los datos revelan
que la productividad por emplea-
do en las empresas que invierten
en el exterior es un 25 por 100
superior respecto a las que Uni-
camente exportan, y un 77 por
100 superior a las de las empre-
sas que ni invierten ni exportan
(ICEX 'y AFI, 2010).

3. Generan mas puestos de
trabajo, crean mas empleo cuali-
ficado y mejor retribuido a la vez
que es mas estable.

4. Estdn mas preparadas para
resistir mejor los ciclos econo-
micos por tener mayor tamano,
estar mas diversificadas geografi-
camente y ser mas competitivas.

Resulta necesario destacar
que una vez decidida la estra-
tegia de internacionalizacién,
esta debe de estar integrada y
ser coherente con la de la em-
presa. Apartarla o considerarla
independiente como un depar-
tamento internacional conduce,
por lo general, a distorsiones 'y
complicaciones que no permiten
una eficiente ejecucion de la mis-
ma. La internacionalizacion es un
proceso que afiade mayor valor a
las organizaciones y mas si esta
se produce mediante IED, que
obliga a la empresa a dotarse de
una cultura internacional, que
debe de ser liderada por la alta
direccién (CEQ) y trasmitida a
toda la empresa, siendo este un
proceso adaptativo, continuado
y dindmico.

VI. BENEFICIOS DE LAS
EMPRESAS ESPANOLAS
EN LATINOAMERICA

A'lo largo de los afios trans-
curridos desde que se iniciase
en 2008 la crisis econémica en
Espana (23), aquellas empresas
posicionadas en Latinoamérica,
han comprobado lo acertada que
resultaba su internacionalizacién
en momentos que la demanda
nacional se debilita y los benefi-
cios disminuyen, siendo la mane-
ra de compensarlos mediante las
filiales que se convierten en
importantes suministradores, posi-
bilitando, asi, mantener la cuenta
de resultados, el crecimiento y el
empleo.

Por consiguiente, la inter-
nacionalizacién de la empresa
espanola mediante la férmula
de inversion extranjera direc-
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ta demuestra su rentabilidad al
conseguir una diversificacion
geografica de los beneficios y los
riesgos, a la vez que proporcio-
na un mayor tamafio y mejores
condiciones para un mejor apro-
vechamiento de las economias
de escala.

En cuanto al nivel de bene-
ficios, teniendo en cuenta que
hasta finales de 2012 la IED tota-
lizd con las ETVE 143.155 millo-
nes de euros y sin ETVE 122.398
millones (24), la rentabilidad,
descontados los impuestos du-
rante el periodo comprendido
entre 2007-2012, ha sido de
81.241 millones de euros. Estos
beneficios obtenidos durante los
anos de crisis han contribuido,
de manera decisiva, al manteni-
miento y fortalecimiento de la
cuentas de resultados. Con el fin
de contextualizarlos debidamen-
te, se presentan los beneficios
gue ofrecen las inversiones en
Latinoamérica respecto al resto
del mundo (cuadro n.° 4).

Como se puede comprobar, el
impacto de la crisis econémica a
partir de 2008 se deja sentir en los
beneficios obtenidos a nivel mun-
dial. Sin embargo, Latinoamérica
ofrece mejores resultados y ade-
mas mas equilibrados. Puede
decirse, con poco riesgo de equi-
vocacion, que las altas expectativas
desde el inicio de las operaciones

en la region han significado una
apuesta que para nada ha defrau-
dado, incluso en los momentos
mas desfavorables por la intensi-
dad de la crisis que golpe¢ a la re-
gién, como sucedié en 2009.

Brasil, México, Chile y Argen-
tina al igual que concentran la
inversion, igualmente concen-
tran el grueso de los beneficios,
de manera que estos paises
representan el 33 por 100, 21 por
100, 16 por 100y 12 por 100,
respectivamente, durante el
periodo considerado. De ellos,
destaca especialmente por su
rentabilidad Chile, que con el
10 por 100 aproximado de la in-
version ha generado el 16 por 100
de los beneficios. Respecto a la
distribucién sectorial, los servi-
cios financieros y sus actividades
relacionadas, como los seguros
y los fondos de pensiones, han
acumulado el 40 por 100 de
los beneficios, seguidos por las
telecomunicaciones con el
17 por 100; el suministro de servi-
cios (utilities), con el 12 por 100,
se sitla en tercer lugar (25).

Durante los siguientes ejer-
cicios de 2013y 2014, los resul-
tados continuaron llegando de
la region a buen ritmo, si bien
en 2014 su principal economia
(Brasil) vivio un ano de desace-
leracion, creciendo un minimo
0,1 por 100. Aun asi, de acuerdo

CUADRO N.° 4

con el informe de la Comision
Nacional del Mercado de Valores
(CNMV), la facturacion denomina-
da como «resto de paises», y que
incluye sobre todo los negocios
latinoamericanos, subi6 un 3 por
100, hasta los 92.367 millones.

Respecto a los beneficios de
la banca espafola, cuya apues-
ta permanente por la region se
intensifica con la llegada de nuevos
jugadores, como es el caso del
Banco Sabadell, que se concen-
tra, preferentemente, en los pai-
ses que conforman la Alianza del
Pacifico (Colombia, Chile, México
y Pert) y el Banco Popular que
lo hace en México. CEPAL en su
informe: La Inversion Extranjera
Directa en América Latina y el
Caribe 2015, indica que Banco
Santander y BBVA, cuentan con
una red de 10.000 oficinas, que
resultan claves en la estrategia de
ambas entidades como fuente
de beneficios para la matriz.
Ambos bancos, en 2014, gana-
ron 5.941 millones de euros en
los paises de América del Sury
México, con un peso en el con-
junto de los resultados entre el
38 por 100 y el 70 por 100, res-
pectivamente.

El Banco Santander en la
regiéon consiguid, en 2014, benefi-
cios por valor de 3.025 millones
de euros, frente a un total de
5.816 millones. En Espafa ob-
tuvo 1.121 millones. La region
gener6 el 38 por 100 frente al
52 por 100 de 2012, ano cri-
tico de la crisis econdmica en

INVERSIONES Y BENEFICIOS DE LAS EMPRESAS ESPANOLAS EN EL MUNDO Y EN _
LATINOAMERICA (2007-2012) (SIN ETVE Y EN MILLONES DE EUROS) Espana. En Brasil logré 1.558

millones (19 por 100 del total,

ANO 2007 2008 2009 2010 2011 2012 el mlsmO porceﬂtaje que ReIﬂO
Inversion AL ..... 71359  80.683  93.031 113.661 121.272 122.398 Unido), pero bastante por
Restomundo ... 220472 229.655 224.873 249.358 255.658 268.252 debajo del que tenia en 2012
Resultado AL..... 9654 9658 11.800 16.816 17.967  15.346
Resto mundo ... 37.917  9.187 12304 26138 28379  22.640 (27 por 100). Aunque actual-
Resultado AL ... 14% 12% 13% 15 15% 13% mente la economia brasilefia se
Resto mundo ... 17% 4% 5% 10% 1% 8% estd viendo afectada por la desa-

celeracion (-3,5 por 100), con
todo, mantiene su confianza en
el pais, siendo la primera visita

Fuente: Datainvex. www.comercio.gob.es
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realizada por Ana P. Botin tras
su nombramiento como presi-
denta del grupo a la filial bra-
silefa que es la tercera entidad
privada, y el mayor banco del
grupo en Latinoamérica.

El BBVA en 2014 totalizd unos
beneficios de 2.618 millones de
euros (26), y en la region 2.916
millones, para obtener en Espana
1.028 millones (la actividad
inmobiliaria registro un resultado
de -876 millones). Bancomer, el

primer grupo financiero mexica-
no, contribuy6 con 1.915 millones
de euros, suponiendo un 10 por
100 mas que en 2013 y el
47,1 por 100 del resultado glo-
bal del banco. A su vez América
del Sur contribuyé con 1.001 mi-
llones de euros (22,9 por 100).
En México tiene previsto inver-
tir 1.800 millones de euros para
renovar las casi 2.000 oficinas
y cuenta con una nuevay em-
blemética sede corporativa en
México DF.

El nivel de beneficios sigue
siendo determinante, pese a
gue durante los ultimos tiem-
pos estan viéndose afectados
por la volatilidad en los tipos
de cambio de las monedas vy el
freno de la actividad econdmica
de los paises, que conlleva una
menor demanda interna, y
una desaceleracion de la inver-
sion. Latinoamérica, sufre la
incertidumbre de la economia
mundial, y el descenso en los
precios de las commodities y

DAFO DE LAS INVERSION EXTRANJERA DIRECTA ESPANOLA EN LATINOAMERICA

CUADRO N.° 5

Debilidades

. Excesiva concentracién en el sector de servicios, teniendo en

cuenta que se encuentra sujeto a cambios rapidos y vulnerables
seguin la ideologfa de los gobiernos y muy expuesto a la regula-
cion y la opinién publica.

. Fuerte dinamismo tecnolégico en el desarrollo de nuevos pro-

ductos, en los sectores que lidera preferentemente de servicios.

. Falta de una marca de referencia que identifique a las empre-

sas espafolas como fiables, avanzadas y modernas. La imagen
que proyectan distorsiona su verdadera dimension, capacidad y
potencia tecnolégica, lo cual exige esfuerzos importantes y con-
tinuados.

. Es necesario establecer una fertilizacién cruzada entre una marca

de referencia y la marca Espana. Esto ofrecié excelentes resul-
tados cuando se establecié entre la marca Mercedes Benz y el
Made in Germany.

. Dependencia tecnoldgica, por lo que se considera a la empresa

espanola como una consumidora de tecnologia avanzada, pero
carente de capacidad para desarrollar investigacion, desarrollo e
innovacion.

. Imagen negativa, derivada principalmente por las transferencias

de rentas hacia el exterior.

Amenazas

. Numero limitado de grandes empresas en los diferentes pafses

de la regién.

. Tamano limitado de las empresas, especialmente en el mercado

brasilefio y mexicano.

. Efecto negativo sobre la balanza de pagos de los paises.
4. Las empresas espafiolas, deben hacer un esfuerzo para aumen-

tar los efectos positivos en términos de spillover a la estructura
productiva local (27).

. Riesgo de vulnerabilidad que les provoca una depreciacion cam-

biaria.

. Bajo nivel de encadenamiento productivo con proveedores lo-

cales.

. Fuerte competencia internacional en todos los sectores de ser-

vicios.

. Seguridad juridica y problemas de gobernabilidad a escala re-

gional.

. Cambios politicos de corte nacionalista que impulsan la rena-

cionalizacién, control y participacién del Estado en la actividad
econdmica, especialmente en los sectores de servicios publicos
donde operan las empresas espafiolas, como energia.

Fortalezas

. Posicion dominante en importantes mercados locales y en el

conjunto de la region.

. Liderazgo en los sectores principales donde actta: banca, con-

cesiones, construccién, energia, infraestructuras y telecomunica-
ciones.

. Disponibilidad de gestion, tecnologias avanzadas y capacidad

para transferirlas.

. Gestion de recursos humanos y estructuras organizativas mejor

gestionadas que las empresas locales.

. Capacidad para difundir estas ventajas y generar un efecto po-

sitivo en términos de competitividad en los sectores en los que
actda.

. Dinamismo en el desarrollo de nuevos productos y servicios, be-

neficiosos para los consumidores locales.

Oportunidades

. Crecimiento y dinamismo del mercado local, sobre todo de las

principales economias o areas regionales.

. Gran espacio para el crecimiento de los mercados de servicios,

en general debido a la fuerte concentracién urbana.

. Las economias presentan bajos niveles de consumo en banca,

electricidad, gas y banda ancha (Internet). A la vez son avidos
consumidores de tecnologias, que tiene un amplio potencial en
relacion directa con la urbanizacion y el crecimiento econémico

. Aumentar el nivel de encadenamiento productivo con provee-

dores locales, posiblemente més baratos que los existentes en el
mercado internacional.

. Aprovechar la estructura institucional dentro de un ambiente de

seguridad juridica y de propiedad.

Fuente: Elaboracion propia.
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un empeoramiento de las con-
diciones de financiacién por la
apreciacion del dolar y la mo-
deracion de la entrada de flujos
de capital. Pese a este escena-
rio, ambos bancos no dudan del
potencial, y hasta 2016 cuen-
tan con planes de inversidon que
superan los 4.000 millones de
euros. El foco es el crecimiento
organico, sin perder de vista las
oportunidades y posibles adqui-
siciones que puedan surgir.

Al respecto, para la CEPAL, es
preciso favorecer el equilibrio en-
tre las estrategias empresariales
y los objetivos de desarrollo de
los paises receptores de inversion
extranjera directa, para aprove-
char mejor las potencialidades
de estos flujos. A nivel de paises
y sectores especificos, es induda-
ble que la IED tiene la capacidad
de desarrollar nuevas industrias
y aumentar la productividad de
las ya existentes, y que las inver-
siones en sectores de mayor nivel
tecnoldgico pueden tener mayor
capacidad de generar impactos
positivos en las economias loca-
les. Para lograrlo, es fundamen-
tal la capacidad que desarrollen
en sus diversos ambitos de
actuacion las multinacionales
espanolas para vincularse con las
empresas locales. Esto obliga a
generar politicas publicas que
articulen objetivos macroeco-
ndémicos, productivos, sociales
y ambientales para favorecer la
diversificacion y sofisticacion de
la estructura productiva y la
inclusion social.

Una mirada renovada sobre la
inversion extranjera directa indica que
las politicas deben ir mas alla
que mejorar el clima de negocios.
Hoy esto no es suficiente, dado
gue la propia dindmica de esta
inversién debe formar parte de
los procesos de diversificaciéon
productiva de los paises latinoa-
mericanos. Para lograr estos

objetivos, se requieren espacios de
didlogo entre el sector privado y
las instituciones publicas para po-
der compatibilizar las estrategias
empresariales y los objetivos de
desarrollo de los paises recepto-
res. Por consiguiente, se necesitan
instituciones y politicas para arti-
cular los diferentes flujos con el
tejido productivo local en aquellos
sectores que los palises consideren
prioritarios en sus planes de trans-
formacién productiva, competiti-
vidad y crecimiento.

Finalmente, se presentan las
debilidades, amenazas, forta-
lezas y oportunidades (DAFO)
de las empresas espafolas en
Latinoamérica (cuadro n.° 5).

VIl. CONCLUSIONES

Espafa, luego de un amplio
y extenso proceso de inversion
extranjera directa en Latinoamérica,
puede decirse que, verdaderamente,
cuenta con empresas multina-
cionales de primer nivel, que han
transformado el panorama de los
mercados latinoamericanos, vién-
dose estos altamente modificados
en su estructura, beneficiAndo-
se en cuanto a la incorporacién de
nuevos servicios, productos, tecno-
logias y técnicas de gestion.

En este escenario, los dos
grandes bancos espanoles, junto
con las méas destacadas empre-
sas de electricidad, gas, petréleo,
telecomunicaciones, seguros y
concesiones, se han convertido
en actores centrales, mejorando
y modernizando ampliamente es-
tos sectores, con efectos directos
sobre un mayor nivel de compe-
tencia y perfeccionamiento de los
mercados.

Por todo lo cual, es muy con-
veniente continuar reforzando
los importantes logros conse-
guidos, asi como potenciando el

liderazgo y la imagen ante clien-
tes, consumidores, instituciones y
opinién publica en general, para
interactuar y crear una rica fertili-
zacion con la marca Espana.

El proceso de internaciona-
lizacion que llevaron a cabo las
empresas espafolas contd con
un acontecimiento realmente
decisivo como fue el Consenso
de Washington, que articulé
un nuevo modelo de desarro-
llo econémico para la regidn,
el cual propicié la llegada de
inversién extranjera directa. Por
tanto, la llegada de las empre-
sas espafolas a Latinoamérica,
se produjo en un momento
clave, pues la region se encon-
traba en un proceso de amplias
reformas, las cuales renovaron
ampliamente el ambito de los
negocios, facilitando el acceso
de las inversiones extranjeras,
en linea con las economias de
la OCDE (28).

No obstante, se observaba
un ambiente hacia la IED que
suponia un motivo de division
interna segun los paises, crean-
do un clima menos propicio,
al que las empresas como los
bancos espafoles tuvieron que
hacer frente.Si bien, este
ambiente ha ido revertiendo hacia
posiciones ampliamente favora-
bles, especialmente al compro-
bar el compromiso manifiesto de
las inversiones espafolas con la
economia de los respectivos pai-
ses, como fue el caso de la crisis
Argentina en 2001 (corralito),
donde dieron una clara muestra
de su compromiso permanecien-
do en el pafs.

Ademas de estos sucesos,
posteriores acontecimientos
propiciaron la visién favorable
respecto a la IED espafola. En
esta linea, un grupo de paises,
liderados por Brasil, México, Chile,
Colombia y Perd, renovaron sus
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impulsos y planteamientos,
mediante una mayor apertura de
los mercados, el fortalecimiento
de las instituciones y la seguridad
juridica.

Contrariamente, Argentina,
Bolivia, Ecuador y Venezuela
adoptaron posturas menos favo-
rables, estableciendo obstaculos
fiscales y legales para disuadir o
retirar la confianza por parte de
los inversores. Pero este proceso
ha revertido ampliamente,
comenzando por Argentina con el
nuevo Gobierno del presidente
Mauricio Macri (2015). También
Ecuador y Bolivia han variado
notablemente sus posturas y ahora
son muy proclives a recibir IED.
Estos palses reconocen su nece-
sidad para sostener su crecimien-
to y nivel inversor, asi como los
programas sociales, que estan
viéndose mermados como conse-
cuencia de la crisis que ha redu-
cido el nivel de sus exportaciones
de materias primas (petréleo,
gas, metales y productos agri-
colas), cuyos precios han bajado
de forma notable, afectando de
lleno a sus economias. La excep-
cién la constituye Venezuela,
donde las inversiones espafolas
y mundiales practicamente han
desaparecido.

La regién ha sido y continda
siendo el mercado mas natu-
ral, mas rentable y con mayores
perspectivas para los bancosy
las empresas espanolas, mien-
tras que para Latinoamérica,
la IED espafola sigue siendo
muy importante a pesar de sus
fluctuaciones y cambios estra-
tégicos, especialmente porque
es fiable, competitiva y con un
alto nivel de compromiso. De
ahi que el futuro de la inver-
sion espafola en la regién se
contemple de manera positiva,
incluso en paises que durante
los Ultimos afios han presentado
alteraciones notorias como es el

caso de Argentina, que se situd
como el primer destino inversor
a lo largo de la década de 1990,
para representar actualmente
un 2 por 100 del total de la IED
espanola.

En cuanto a las preocupa-
ciones, estas claramente se han
desplazado a Brasil, donde se
encuentran la mayor cantidad
de inversiones espafnolas en
Latinoamérica, por ser el destino
favorito de las empresas hasta fe-
chas recientes. Por tales motivos,
ha sido fuente de importantes
beneficios, tendencia que se ha
reducido a causa de la creciente
inestabilidad macroecondmica,
representada por una creciente
inflacién, devaluacion cambia-
ria asi como largos y costosos
procedimientos administrativos,
gue han llevado al pais a la ma-
yor desaceleracion de las Ultimas
décadas con un decrecimiento
del PIB estimado en 2016 del
-3,5 por 100, a lo que se debe
agregar la situacion politica, cuya
gravedad es motivo de una ma-
yor preocupacion.

Actualmente, Colombia y
Perl encabezan la lista de desti-
nos preferidos por las empresas
espafnolas en la region. Ambas
economias, tras arduos esfuer-
z0s que contindan llevando a
cabo, han conseguido fortalecer
la seguridad juridica dentro de
sus fronteras, cosa que, junta-
mente con un logrado equilibrio
macroecondmico, ha creado un
clima propicio que incentiva la
llegada de inversiones y un buen
ambiente para los negocios,
como asi lo atestigua el informe
del Banco Mundial: Mas alla de la
eficiencia 2015 (Doing Business,
2015).

Ahora bien, desde el lideraz-
go, conocimientos y experiencias
que bancos y empresas espano-
las acumulan en Latinoamérica,

en cierta manera, podrian estar
desaprovechando su oportuni-
dad como mayor inversor euro-
peo y sequndo mundial, solo por
detras de EE.UU. Como muestra,
tienen ante si la apertura que co-
mienza a deslumbrarse en Cuba,
una vez que se abrié un nuevo
capitulo de relaciones con los
EE.UU. Espana debe liderar no
solo las inversiones (aunque des-
afortunadamente Bankia debe de
vender el 60 por 100 de su filial
Corporacion Financiera Habana,
siendo deseable que la adquiera
otro banco espanol), sino, tam-
bién, recuperar las fuertes rela-
ciones econémicas y comerciales
que historicamente se han tenido
con la isla.

Desde una perspectiva mas
amplia, mas intensa y mas ambi-
ciosa, y a pesar de la crisis, 0 mas
bien precisamente por la misma
crisis, Espana, debe emprender
una «reformulaciéon» ambicio-
sa de las relaciones econémicas
y comerciales Iberoamericanas,
dotandolas de una nueva dimen-
sion. El cambio de ciclo economi-
co que esta definiendo la nueva
geografia econémica global exi-
ge otras reglas de juego donde
las empresas espanolas deben
participar activamente, y es que,
exceptuando el poder militar,
las empresas son determinantes
en cuanto a la influencia, peso y
poder de los paises en la escena
internacional.

La reformulacion debe apro-
vechar la combinacién de opor-
tunidades que ofrece el gran
«mercado natural» para la em-
presa espanola, que se constitu-
ye como un importante recurso
«geoecondmico» de Espafa en
la Union Europea y en el mun-
do. Ademas, la intensa y afectiva
relacién con Latinoamérica es
perfectamente compatible con
la afinidad con Estados Unidos
en la medida que las posiciones
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de las empresas espanolas, se-
gun se ha expuesto, no resultan
contrapuestas.

Todos estos aspectos requie-
ren tener una estrategia precisa
hacia la region en su conjunto,
pero al mismo tiempo, también,
hacia cada pals segun sus necesi-
dades, peculiaridades e intereses;
algo que China ha sabido articular
por medio de su estrategia inver-
sora en «infraestructuras», que les
ha facilitado y allanado su presen-
cia, peso e influencia en la regién,
lo cual por cierto no es perjudicial
para las empresas espafolas, pues
proporcionan mayor competitivi-
dad y seguridad a la regién, aun-
gue han provocado que la Unién
Europea retroceda en cuanto a
poder e influencia (29).

Potenciar, robustecer y
vigorizar el espacio economico y
comercial Iberoamericano en el
contexto global es conducir con
las luces largas, y nuestro pais,
como las empresas, deben em-
plearlas hoy mas que nunca.

Finalmente, nunca estara de
mas recalcar que las empresas,
como los bancos, al «interna-
cionalizarse en Latinoamérica,
adquirieron la dimensioén, las
economias de escala y las for-
talezas que junto con las expe-
riencias y las habilidades en la
administracion de IED y por tan-
to en negocios internacionales,
que les permitieron emprender
una nueva fase de expansion
internacional en otras regiones y
paises mas desarrollados, que las
convirtieron en verdaderas multi-
nacionales globales.

Todo esto significa competir
con otras reglas de juego en el
tablero del ajedrez global (30),
que depara nuevos retos y
algunos, hasta la fecha, inimagi-
nables. Esto provoca una vision
compartida de que la economia

y las empresas espafolas tienen
que avanzar hacia un «nuevo
modelo» mas global, méas mul-
ticultural, mas concéntrico y con
mas presencia en los mercados
de mayor crecimiento futuro,
algunos de ellos latinoamerica-
nos. Este modelo debe utilizar
palancas como la tecnologia, la
innovacion, la informacién y el
conocimiento, que les permita
obtener importantes mejoras de
calidad, productividad, competi-
tividad e imagen, en un mundo
que se postula multipolar, multi-
cultural y definitivamente global
(31).

NOTAS

(1) Las ETVE son sociedades estableci-
das en Espana, cuyo «principal» objeto es la
tenencia de participaciones de sociedades
situadas en el exterior. Se trata de sociedades
instrumentales, cuya existencia obedece a
estrategias de optimizacién fiscal dentro un
mismo grupo empresarial y en muchos casos
sus inversiones carecen de efectos econdémi-
cos directos. Las operaciones de inversion
llevadas a cabo por este tipo de sociedades
generalmente consisten en la transmision
dentro de un mismo grupo empresarial de
participaciones en sociedades radicadas fuera
de Espafia. Excluyendo la inversion en ETVE,
el maximo histérico de inversién espanola
en el exterior se registré en 2006 con un vo-
lumen de 55.933 millones de euros.

(2) Casitoa'y SoTeLsek (2002).

(3) BBVA, Santander, Repsol YPF, Gas
Natural, Endesa, Iberdrola y Union Fenosa.

(4) Para mas detalle, véase Ferrero et al.,
(2008).

(5) Inicialmente, la IED de las empresas
espanolas, se concentrd en la compra de
empresas, pero desde 1999 se busca como
objetivo ampliar y fortalecer las posiciones
accionariales, optando para ello por las am-
pliaciones de capital en las filiales exteriores.
Asi, en el ano 2000 se observa un cambio de
tendencia, y las inversiones en ampliaciones
de capital supera por primera vez en un 56
por 100 al destinado a la compra de empre-
sas. Informe de comercio exterior e inversio-
nes internacionales. Secretaria de Estado de
Turismo y Comercio. Madrid, 2004.

(6) En 1994, EI TLC o NAFTA, entré en
vigor, creando una de las mayores zonas de
libre comercio del mundo, proporcionan-
do las bases para un vigoroso crecimiento
econdémico y aumento de la prosperidad de
Canadé, Estados Unidos y México.

(7) En Espana, el crecimiento demogréa-
fico estimado hasta el ano 2050 se sitda en
800.000 personas (sin incluir la inmigracion).
Para Latinoamérica se calcula un aumento de
200.000.000 (BID, 2000).

(8) En concreto fueron: (i) los sectores de
extraccion y refino de petréleo y gas natural;
(i) produccion y distribucion de energia eléc-
trica; (iii) telecomunicaciones; (iv) bancay
(v) seguros (generales y planes de pensiones).

(9) Realmente ha sido la década dora-
da para las inversiones y la internacionaliza-
cion de las empresas y los bancos espafoles.
Véase Casilda (2002a).

(10) Para mas detalle y un extenso anali-
sis, véase; RuescA y Casiba (2008).

(11) Para mas detalle, Ricart et al., (2012).
(12) CaLperon y Casitba (1999 y 2000).

(13) Una economia estard mas presente
en los mercados internacionales cuanto ma-
yor sea su grado de apertura, esto es, cuanto
mayor sea la participacién de la suma de las
exportaciones mas las importaciones en la
produccién nacional.

(14) Los factores que impulsaron la aper-
tura en los anos 1990 (liberalizacion de mer-
cados e integracién europea) dieron muestra
de fatiga y se agotaron. La mayor apertura
en los Ultimos anos se apoyo méas en una cre-
ciente presencia de las importaciones, y no
tanto en el avance de las exportaciones, lo
que refleja la paulatina pérdida de competi-
tividad, que se ha recuperado notablemente
durante los Gltimos anos. Para mas detalle
véase: Indice de Tendencia de Competitividad
calculado con el IPC, indicador publicado por
el Ministerio de Economia y Competitividad.

(15) Para mas detalle, véase CasiLpa
(2008, 2011a, 2015a).

(16) Secretaria de Estado de Turismo y
Comercio. Registro de Inversiones Exteriores.

(17) Las cifras se corresponden con la
inversion bruta incluyendo inversiones en las
Entidades de Tenencia de Valores Extranjeros
(ETVE). Excluyendo la inversién en ETVE
el maximo histérico de inversion espaiiola en el
exterior se registré en 2006 con un volumen
de 55.933 millones de euros.

(18) Washington, 12 de febrero de 2000.

(19) Al CW no se le ha prestado dema-
siada atencion en la literatura existente sobre
su importancia para la internacionalizacion
de las empresas espanolas en Latinoamérica.

(20) Deseo agradecer la colabora-
cion prestada para su elaboracién a Danier
SANDMEIER.
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(21) ESENCIALES Fundacion BBVA — IVIE
N° 04/2016.

(22) Consejo Empresarial para la
Competitividad. Madrid.

(23) Para un amplio anélisis, véase CasiLbA
Beiar (2011ay 20150¢).

(24) Datainvex. www.comercio.gob.es
(25) Datainvex. www.comercio.gob.es
(26) http://inversores.bbva.com/

(27) Los efectos que producen el poten-
cial necesario para aumentar la productividad
de otras empresas.

(28) Para mas detalle, véase; CasiLpa
(2002a).

(29) Casipa (2012).
(30) Casipba (2015¢).

(31) Casioa (2011a).
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GRAFICO A.1.

EVOLUCION DE LA IED ESPANOLA EN LATINOAMERICA POR PAISES, 1993-2015
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Fuente: Datainvex.
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