INVERSION ESPANOLA EN AMERICA LATINA DURANTE LOS 90
Humberto Campododnico

La inverson extranjera directa (IED) es uno de los rubros que més ha crecido en
Ameéica Latinay € Caribe (ALC) en la década del 90, pasando de un flujo anua de
15000 millones de ddlares en 1990 a 86000 millones en 1999, es decir, un aumento del
500 por ciento. Actuamente, los flujos de IED a ALC representan cerca dd 41 por
ciento de los flujos de inverson a todos los paises en desarrollo (PED), incluyendo los
paises dd Sudeste Asédico, lo que ilustra bastante bien la importancia de estos flujos.
Cabe resdtar que, a pesar de la crisis financiera que comenzara en 1997, la IED siguio
creciendo, a diferencia de los otros flujos de capital (préstamos, bonos, inverson de
carteray capitales de corto plazo).

Uno de los hechos més importantes en la Ultima década se refiere d extraordinario
crecimiento de la inversion de empresas de la Union Europea en ALC. En 1997, y por
primera vez en todo d decenio, los flujos de IED europea que entraron a ALC
dcanzaron los 17 mil millones de ddlares, equiparandose virtuamente con los de
Egtados Unidos, que invirtieron 17800 millones. En 1998, segin cifras preliminares de
EUROSTAR, basados en los datos que aportan los paises emisores, la IED europea en
ALC fue de 26800 millones de ddlares, superando con creces las inversiones directas de
EEUU en la Region, que sdlo dcanzaron los 18 mil millones. Edta Stuacion digta de la
de 1993, cuando las inversones de empresas de EEUU en América Latina eran ocho
veces mayores que las de la Unién Europes, que apenas sumaban 1000 millones'.

Espafia: Inversién Directa en el Exterior
(en US$ millones)

% 1990( 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 | % 1998

Paises Desarrollados| 63.5% | 2823 | 4538 3591 2218 3299 2871 3755 3881 4837 26.1%

Paises en Desarrollo | 36.5% | 1625 1964 1765 1264 4314 4871 5763 9395 13622 | 73.6%
- América Latina 29.0% | 1289 1838 780 1043 4163 4766 5652 9141 13246 | 71.5%

Otros paises 0 0 0 11 0 15 87 66 54 0.3%

TOTAL|_100% | 4448 6502 5356 | 3493 7613 7757 9605 13342 18513 | 100%

Fuente: Ministerio de Economia y Hacienda de Espafia, en CEPAL 2000.

La inverson de las empresas espafiolas en € exterior (IEE), también ha crecido
fuertemente en la década dd 90. De acuerdo a informacion oficid dd Minigerio de
Economia y Hacienda de Espafia, la IEE aumentd de 4458 millones de dolares en 1990
a 18513 millones en 1998, lo que implica un crecimiento dd 300 por ciento en d
periodo (ver cuadro 1). Es importante gpreciar que, en 1990, los paises de la Union
Europea representaron @ 54 por ciento del destino del total de la IEE, mientras que los
paises de ALC sdlo recibieron € 29 por ciento. Eso cambio radicamente a fines de la
década; en 1998, ALC recibié € 71 por ciento de la IEE, mientras que los paises de la
Unién Europeatan sdlo € 23 por ciento.

Lainverséon en Amé&ricalLatina

! Ver IRELA-SELA (2000): La inversion directa europea en América Latina: Los réditos de la
aperturay la privatizacion, Caracas, junio.



La inverson en la Region s ha producido como consecuencia de las reformas
edructurales de contenido neo-liberd que se han implementado en cas todos los paises
de la Regidén. S bien la gpertura y la desregulacion de mercados ha tenido importancia,
los andiss demuestran que € proceso de privatizacion - sobretodo de servicios publicos
y financieros, asi como del sector extractivo de hidrocarburos - ha sdo € principd
vehiculo utilizado por lainversién epafiola para su implantacion en América Laina

Durante |la década del 90, la inversion espafiola se ha concentrado en € Mercosur y en
la Comunidad Andina, con mayor énfasis en la primera. En € caso de Mercosur, la IEE
se dirigié primero a Argentina y Chile con la idea de proyectarse luego a Brasil (o que
comenzd fuertemente en 1998, con la compra de las empresas edtades de
telecomunicaciones). En & segundo caso es didtinto, pues s ha buscado mas tener
presencia en los mercados individuales que aprovechar las ventgas de los acuerdos de
integracion regiond (CEPAL, IED 1999, p. 142). En sintess en d Ultimo quinquenio,
las inverdones directas espafiolas han registrado un crecimiento espectacular tanto en
términos absolutos como relaivos. No obgtante, éste es un fendmeno que se limita a un
reducido nimero de empresas y sectores econdmicos.

Pocas empresas en pocos sector es

La inversdn espaiiola se ha concentrado, fundamentamente, en @ sector servicios, que
representa € 94 por ciento del tota en & periodo 1993-98 (ver cuadro 2). Antes de
andizar este cuadro, debemos decir que la composicion sectorid de la inverson ha
aufrido modificaciones importantes en 1999 que no se incluyen en d cuadro. Estas son:
la adquiscion de YPF de Argentina (petroleo) por REPSOL de Espafia por una suma de
15 mil millones de délares y la compra de Enersis de Chile (electricidad) por ENDESA
de Espafia por una suma superior a 2 mil millones de délares. Asmismo, debemos hacer
notar que € andiss se dificulta porque muchas inversones se hacen a través de
sociedades de cartera para aprovechar los beneficios tributarios que otorga esa
denominacion juridica. Ello no obgtante, las sociedades de cartera mencionadas siguen,
en gran medida, la estructura que se gpreciaen € cuadro.

En € periodo 93-98, las inversones se concentran en d sector servicios financieros,
donde destaca la penetracion de dos bancos espafioles € Banco Santander Centra
Hispano y € Banco Bilbao Vizcaya Argentaria. Estos dos bancos a su vez, provienen de
un largo proceso de fusiones y adquisiciones. Estan implantados en cas todos los paises
de América Latina: Argenting, Bolivia,z Colombia, Chile, México, Panamd, Paraguay,
Per(i, Puerto Rico, Uruguay y Venezudl&.

Luego vienen las inversones en @ sector dectricidad, donde las dos empresas més
importantes son ENDESA e Iberdrola. Su implantacion también abarca cas todos los
paises de la Region. Recientemente (setiembre de 2000) se ha anunciado que ambas
empresas ¢ fusonardn, conformando asi un gigante de tdla mundid. En d sector
comunicaciones, opera nuestra conocida Telefonica, la misma que concentra cas toda la
inversion en € sector en la Region.

? Para un estudio detallado, véase: Juan José Durén, Multinacionales espafiolas en |beroamérica:
Vaor edtratégico, Piramide, Madrid, 1999.



Espafia: Inversion Directa en América Latina
(en US$ millones)

1993 1994 1995 1996 1997 1998 93-98 (%)

Sector Primario 0 18 37 438 19 36 1.9
Petréleo 0 0 0 429 0 17 1.5
Agric., Ganaderia y Pesca 0 18 37 9 19 19 0.3
Manufacturas 29 154 109 148 383 394 4.1
Servicios 492 3217 1597 3438 6836 12206 94.0
Transp. y Comunicaciones 106 2211 179 176 497 103 11.1
Electricidad, Gas y Agua 9 51 116 217 810 2352 12.0
Servicios Financieros 69 148 195 1366 2449 1626 19.8
Sociedades de cartera (1) 303 755 991 1571 2813 7796 48.1
Otros Servicios 5 52 116 108 267 329 3.0
TOTAL 521 3389 1743 4024 7238 12636 100

(1) Corresponden principalmente a empresas de transporte, telecomunicaciones, energia y servicos financieros que utilizan este
mecanismo para obtener beneficios tributarios.

Fuente: Minsterio de Economia y Hacienda de Espafia, en CEPAL 2000.

El Grupo delos Siete

Asl, son dete empresas espaiiolas las que han concentrado las mas importantes
inversones en la Regidn: Teefdnica (telecomunicaciones), Repsol (petrdleo y gas
natura), Endesa (dectricidad), Iberdrola (dectricidad), Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria y Banco Santander Centrd Hispano (BBVA y BSCH, respectivamente, en
sector bancario) e Iberia (transporte aéreo).

Entre 1991 y 1999, Telefdnica, Endesa, Repsol, Iberdrola, 1beria, BBVA y BSCH han
invertido 50 mil millones de dolaes. Los 7 gigantes empresxrides espafioles -
Telefonica, Endesa, Repsol, Iberdrola, Iberia, BBVA y BSCH- han invertido arededor
de 50 mil millones de délares entre 1991 y 1999, especidmente en € sector servicios.
Segiin la UNCTAD®, en 1999 se redizaron & 40 por ciento de las inversones
protagonizadas por Endesa y @ 30 por ciento de las de Teefonica, BBVA y BSCH.
Repsol se puso a la cabeza de las adquisiciones, después de pagar mas de 15 mil
millones de ddlares por Y PF.

También cabe resdtar que € proceso de adquisicién de empresas edtatades mediante la
privatizacion de las mismas comienza ya a perder importancia Frente a las eevadas
cifras que caracterizaron los primeros afios de la década, las operaciones de
privatizacion que implicaron a cgpita extranjero en la regidn bgaron a 21 mil millones
en 1999, frente alos 29 mil millones de ddlares de 1998.

En sintess, en @ curso de los dltimos afios, las inversones espafiolas directas en ALC
han crecido de forma espectacular, en términos tanto absolutos como reativos. No
obstante, este es un fendmeno que se limita a un reducido nimero de empresas y de
sectores econdmicos. Volveremos sobre este punto més adelante.

Una actitud critica ante lainversion espafiola
Segin CEPAL, en los Ultimos meses s ha intendficado una actitud critica ante la

medva y rgpida insercion de las empresas espaiolas en los principales mercados
latinoamericanos, en muchos de dlos en cdidad de operadores monopdlicos con

3 UNCTAD (2000), World Investment Report 2000., Naciones Unidas, Ginebra.



amnplios mégenes de ganancia®. Con agunos componentes de nacionaismo, pero
sobretodo con una preocupacion legitima respecto del futuro funcionamiento de los
mercados, la opinion plblica —tanto en América Latina como en Espafia — edta
manifestando su inquietud por esta ya llamada “reconquista espafiold’.

Por la parte lainoamericana, la agresva edrategia de adquisiciones de las empresas y
bancos espaioles ha revelado graves deficiencias en los marcos regulaorios de los
mercados en que estas entidades operan o proyectan hacerlo. De hecho, en varios paises
de la Region las autoridades econdmicas estan evauando la posicion dominante en que
$£ han dtuado agunas de estas empresss egpaiolas. S por condderar que la
concentracion de estas empresas afecta la libre competencia o perjudica a los usuarios,
la resolucion fuera negativa, podria exigirseles que se deshicieran de algunos activos.

Por la pate espafiola también se han planteado algunas preocupaciones. En primer
lugar, la fuerte apuesta de los bancos y empresas de ese origen en Ameérica Latina ha
sdo castigada por los mercados bursatiles internacionales. Desde mediados de 1998, y
con la agudizacidon de las dificultades en Brasl, la clasficacion de riesgo y @ vaor de
las acciones de las principdes empresas espafiolas sufrieron retrocesos, en agunos
caos dgnificativos. Por otra parte, la creciente concentracion que agunas firmas
egpanolas estdn mosrando en mercados latinoamericanos contravendria las regulaciones
del mercado espafiol.

Asmismo, la concentracion de las inversiones epafiolas en los sectores de servicios,
ademés de sus poshles efectos sobre la competitividad sstémica, podria gercer un
fuerte impacto en la baanza de pagos de dgunas economias latinoamericanas. El hecho
gue edtas inversones se orienten d abastecimiento de mercados internos —y de no medir
mejoras de la capacidad exportadora y de atraccion de capitales se podrian producir
tensones entre las autoridades locales y las empresas desde la perspectiva de la balanza
de pagos.

Recuadro
El rol del gobierno espariol en el augedelalEE

El gobierno espafiol jugé un papel fundamenta en @ proceso de internaciondizacion de las
empresas espafiolas, tanto a través de la fijacion de un marco lega liberaizador, como
directamente, a empujar hacia e exterior a varias empresas publicas espariolas. El primer paso
fue la reduccion de los requisitos legaes por los que debian pasar 1os flujos de capita salientes,
para facilitar la IDE. El gobierno espafiol también reformé & sstema impositivo, habilito
fondos publicos para apoyar a las empresas espafiolas en sus inversiones en € exterior, cred
seguros para proteger a los inversores del riesgo existente en e mercado receptor y firmé
acuerdos bilaterales y mulltilaterales de proteccion de inversiones’.

* Ver CEPAL (2000), Lainversion extranjera directa en América Latina 1999, Santiago.

® Para una relacion detallada, véase Pablo Toral, Las motivaciones politico-econdmicas de las
inversiones espafiolas en América Latina. Tora es estudiante de doctorado en € Departamento
de Relaciones Internacionales e investigador asociado del Latin American and Caribbean Center
en Florida International University de Miami (Estados Unidos).




