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Resumen

El objetivo de este trabajo es examinar el comportamiento econémico de las
inversiones espafiolas en América Latina (AL). Se realiza una exploracién teé-
rica de los determinantes de expansion de estas inversiones de 1993 a 2014 y
se examina la evolucién estadistica de estos flujos de inversién. Se encuentra
que las principales formas de expansién han sido las fusiones, adquisiciones,
y asociaciones publico privadas principalmente en los sectores de servicios
financieros, telecomunicaciones; suministro de energfa eléctrica, gas y agua;
extraccién de crudo, petrdleo y gas natural; seguros y fondos de pensiones.

Palabras clave: inversién espafola; fusiones y adquisiciones; asociaciones pu-
blico privadas; América Latina; inversién extranjera directa espafiola.

Abstract

The aim of this paper is to examine the economic behavior of Spanish invest-
ments in Latin America (LA). A theoretical exploration of the determinants
of expansion of these investments from 1993 to 2014 is performed and the
statistical evolution of these investment flows is examined. It is found that the
main forms of expansion have been mergers, acquisitions, and public-private
partnerships mainly in the sectors of financial services, telecommunications;
supply of electricity, gas and water; extraction of crude oil and natural gas;
insurance and pension funds.

Keywords: Spanish investment; mergers and acquisitions; public-private
partnerships; Latin America; spanish foreign direct investment.

Clasificacién JEL: F02; F21; F23; F36.
1. Introduccién
Desde la década de los ochenta los paises de América Latina (AL) iniciaron

profundos cambios estructurales que incluyeron, entre otros aspectos, la libe-
ralizacién de los flujos comerciales y de capitales, la desregulacién del sistema
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productivo y un amplio programa de privatizaciones que favorecieron la en-
trada de inversiones extranjeras en la region.

Los flujos de inversién espafola han sido uno de los principales prota-
gonistas en AL, sobre todo de 1990 a la actualidad, pero también Estados
Unidos y algunos otros paises de la Unién Europea (UE) como Reino Unido,
Alemania, Francia y los Paises Bajos, figuran como paises inversores, dirigidos
mayormente a la manufactura, a diferencia de las inversiones espafolas que se
han dirigido al sector servicios.

Por otro lado, dentro de la UE, figuran como los mayores paises recep-
tores de la IED espanola, Paises Bajos y Reino Unido. Estados Unidos en
América del Norte y Brasil, Argentina y México en AL.

En términos de IED acumulada, Espafa es el pais con mayores inversio-
nes en AL. Desde mediados de la década de los noventa, los flujos de inversién
espafiola en el exterior tuvieron un auge sin precedentes y AL se convirti6
en destino prioritario. Su principal estrategia ha sido la basqueda de acceso
a mercados, iniciando su expansién en el Cono Sur, para luego expandirse a
toda la regién, principalmente Brasil. Asi, Espana se convirti6 en el segundo
inversor en la regién, después de Estados Unidos. Ha sido un reducido grupo
de grandes empresas, encabezadas por Telefonica, Endesa, Repsol, Gas Natu-
ral Fenosa, Abengoa, OHL y los bancos Santander y Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria (BBVA), entre otras, las que han logrado ingresar aprovechando el
entorno de privatizaciones en los sectores de servicios financieros, telecomuni-
caciones; suministro de energia eléctrica, gas y agua; extraccion de crudo, pe-
tréleo y gas natural; seguros y fondos de pensiones, entre algunos otros en AL.

Sin embargo, desde 2007 las inversiones espafiolas han sufrido una caida
en la regién, en tanto que, las inversiones de los Paises Bajos han aumentado
considerablemente, principalmente en Brasil y México a través de grandes
adquisiciones de empresas manufactureras. Ademds de que, economias como
la China ha comenzado a ser mds atractiva en el mercado internacional como
receptores de inversién de otros paises, pero también como inversores netos
de IED en paises como los de AL. Por otro lado, las empresas transnacionales
latinoamericanas que realizan inversiones directas fuera de sus paises de origen
(empresas translatinas)', también se han convertido en protagonistas impor-
tantes en los propios paises de AL.

A pesar de estos cambios de la inversién espanola en la region, ésta no ha
dejado de tener presencia, y en la actual década en curso han surgido nuevos
esquemas inversores en sectores estratégicos en AL, tal es el caso de las asocia-
ciones publico privadas (APP), a través de los cuales los corporativos espafioles
han encontrado nuevos espacios para reestructurar su inversion.

1 Empresas “translatinas” es el nombre mds popularizado para referirse a los capitales productivos de la re-
gién latinoamericana que trascienden sus fronteras nacionales en forma de inversién extranjera directa;
aunque también se les puede nombrar multilatinas. El surgimiento de estas empresas en la regién puede
entenderse como una alternativa a las grandes transnacionales de los centros de poder, motivado funda-
mentalmente por factores como las reformas econdmicas, mercados locales saturados, oportunidades en
paises vecinos, y la necesidad de diversificar riesgo (CEPAL, 2005).
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Diversos han sido los estudios que se han realizado acerca de los factores
determinantes de Inversién Extranjera Directa (IED) espanola en AL.

Entre los autores que explican las razones de las empresas espanolas para
que buscaran expandir sus actividades hacia el exterior, se tienen estudios
como los de Calderén y Casilda (1999 y 2000), Sdnchez (2001), Ferreiro
y Rodriguez (2004), (Ruesga y Bichara, 1999), dentro de dichas razones
destacan crisis financieras en los afnos ochenta y noventa, la conformacién
de la Comunidad Econémica Europea (CEE) y el Mercado Unico Europeo
(MUE), las cuales efectivamente motivaron e impulsaron la liberalizacién de
los mercados, favoreciendo las inversiones espanolas en el exterior, pero no
sélo en AL.

Por otro lado, dentro de los estudios que explican los factores determinan-
tes para que los espanoles invirtieran especificamente en AL se pueden men-
cionar Casilda (2005), que utiliza el Paradigma Ecléctico de Dunning (1988).

No obstante, este trabajo coincide con trabajos como el de Durdn (1996)
que destaca que son las ventajas competitivas las que explican el tipo de estra-
tegias que han seguido las empresas transnacionales (ETN’s) espanolas para
ingresar a mercados como el latinoamericano, y que, para autores como Fe-
rreiro et al., (2007) las inversiones espafiolas en la regién son buscadoras de
mercado.

Asimismo, desde la perspectiva de los paises receptores de AL (no de los
inversores), se concuerda también con andlisis como el de Alonso (1999), que
considera una serie de factores como: equilibrios macroeconémicos, apertura
comercial y financiera, liberalizacién y desregulacién de los mercados finan-
cieros, privatizaciones, procesos de integracién subregional y antecedentes
culturales y lingiiisticos que también permitieron que una gran parte de la
inversién espafiola se ubicara en AL.

De acuerdo con la clasificacién de la CEPAL (2001) los tipos de inversién
espanola en AL se pueden clasificar principalmente en: inversiones realizadas
por empresas cuyo objetivo principal radica en acceder al mercado nacional
o regional e inversiones dirigidas a lograr el acceso a determinadas materias
primas y recursos naturales por parte de la empresa inversora.

El problema de estas inversiones han sido las estrategias seguidas por las
ETN’s espanolas, ya que han sido las fusiones y adquisiciones las formas para
ingresar al mercado latinoamericano, dentro de las que han tenido un mayor
peso son las adquisiciones compartidas y mds recientemente las APP. Lo cual
ha significado privatizaciones que no se reflejardn en el comercio internacio-
nal, aunado a ello las empresas locales mds pequefias que se encargaban de la
distribucién y comercializacién en los sectores donde se estin ubicando las
inversiones espanolas también tienden a ser desplazadas por estas transnacio-
nales. Ademds, dichas privatizaciones se han realizado dentro de un marco
legal desfavorable para la regidn, es decir licitaciones publicas en donde las
grandes empresas espafiolas se agrupan con otras en muchos casos locales para
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incrementar sus posibilidades de ganar el concurso, lo cual ademds es favoreci-
do por la regulacién de los paises en donde pretenden comprar. Ganando no
la que dio la mejor oferta, sino la que logré los mejores acuerdos.

De ahi la relevancia de este trabajo, cuyo objetivo es analizar el comporta-
miento de las inversiones espafolas en AL de 1990 a la actualidad, retomando
algunos autores que han estudiado la IED espafiola en la regién y utilizando
datos estadisticos para observar la tendencia, asi como destacar la importan-
cia y los posibles efectos econémicos de esta inversién, la cual ha ocupado
1993 al 2014 el segundo lugar después de los Estados Unidos en AL. Para el
andlisis estadistico se utilizan los siguientes periodos de tiempo: 1993-2000,
2001-2010 y 2011-2014 ya que son las etapas en las que se ubican los distin-
tos momentos en los que las inversiones espafolas muestran los cambios més
importantes, ya sea de auge o descenso de las mismas, ademds que facilita y
posibilita la comparacién entre periodos.

La hipdtesis del presente es que las inversiones espanolas en AL son bus-
cadoras de mercado, acceso a materias primas y recursos naturales, utilizando
la ventaja competitiva como principal estrategia para acceder, aprovechando
su experiencia en mercados oligopolisticos como son el energético, telecomu-
nicaciones y banca principalmente; valiéndose ademds de algunas condiciones
favorables del mercado latinoamericano como la liberalizacién, privatizacién,
marco legal desregulatorio y los antecedentes culturales y lingiiisticos con AL.
Siendo un reducido niimero de empresas y sectores los que concentran la in-
versién espafola a través de las fusiones, adquisiciones y APD, teniendo poco
impacto en el desarrollo econémico de la regi6n.

Este articulo cuenta con seis apartados. Después de la introduccién, en el
segundo apartado se realiza una descripcién de autores que explican los deter-
minantes de IED espanola en AL. El tercer apartado describe la tipificacién
de las inversiones espafiolas en la regién. En la cuarta seccién se analiza las
tendencias estadisticas de las IED espanola en AL. El quinto apartado analiza
las perspectivas de las inversiones espafiolas en AL. Finalmente se esbozan las
conclusiones del presente articulo.

2. Factores determinantes de la IED espafiola en AL

Desde la colonizacién, no se habia percibido una oleada de IED espafiola en
la regién tan relevante como la que se estd viviendo a nuestros dias. Pueden
distinguirse tres etapas en el papel de Espana como inversora en AL desde los
lejanos afos de finales de la dictadura hasta la actualidad. La primera empieza
a finales de los afios 60, cuando Espana se comienza a abrir al mundo y dura
hasta principio de los anos ochenta cuando Latinoamérica se ve inmersa en la
crisis de la deuda. El flujo de inversiones en esta etapa adquiere importancia
a partir de 1974. Se caracteriza por ser la regién latinoamericana su principal
destino y se concentra en el sector industrial, seguido del sector financiero, la
pesca y la construccién (Casas, 2001).
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La década perdida latinoamericana® de los anos ochenta marca un segun-
do momento. Las inversiones espanolas disminuyen sustancialmente en parte
por la crisis que azotaba a todo el Hemisferio Sur, y en parte porque Espafia
se integra a la CEE en 1986 y consecuentemente vuelca todos sus esfuerzos,
entre ellos los inversores, en los paises de la Europa Occidental (Casas, 2001).

En los afios noventa y entrando al siglo XXI, los cambios estructurales se
intensificaron y la economia de Espafna se ha transformado en exportadora
neta de capital. Las empresas del pais, hasta entonces inversionistas margi-
nales en el dmbito internacional —interesadas fundamentalmente en algu-
nas actividades manufactureras poco sofisticadas (alimentos y metalmecdni-
ca) — han adquirido una importancia creciente, en particular en el drea de
los servicios. Asi, mientras algunas de las empresas transnacionales (ETNs)
mds importantes del mundo procuraban incrementar su eficiencia mediante
inversiones en Espana, las empresas espafiolas buscaban acceso a los mercados
de AL con vistas a acrecentar su tamafo y poder competir en mejores condi-
ciones con las companias lideres en mercados internacionales crecientemente
globalizados. Estas empresas espanolas que decidieron expandirse hacia AL
son empresas que fueron privatizadas en su propio pais.

Asi, la fase mds reciente comienza en los afios noventa y adn estd en curso.
A principio de esa década, Espafa ya se sentia mds coémoda y consolidada
en Europa y las inversiones hacia los paises europeos empezaron a decrecer.
Al mismo tiempo aumentaron los flujos de inversiones hacia AL hasta que,
finalmente, en 1994, ésta se convirtié en el principal destino de las inversiones
espafiolas, situacién que perdura hasta nuestros dias (Casas 2001).

En palabras de Casas (2001):

“A pesar de todo lo dicho, es importante destacar que las inversiones es-
panolas en AL no parecen responder a ninguna estrategia regional previa. De
hecho, las empresas han buscado la presencia en los mercados individuales
mds que aprovechar las ventajas de los esquemas subregionales de integracién.
La estrategia latinoamericana se ha ido formando al mismo tiempo que las
empresas han ido encontrando oportunidades de inversién y se han ido con-
solidando en el mercado” (p. 7).

Si esta afirmacién fuera vilida en todos los casos, entonces ;por qué no
invertir en otros mercados que no fueran los latinoamericanos que también
se encontraban en procesos de apertura? Ademds, es bien conocido que los
procesos de liberalizacién y privatizacién en la regién latinoamericana no se
han dado de la misma manera en todos los paises. La entrada individual por
las empresas espafolas ha sido hasta cierto punto una estrategia de ingreso
para encontrar un fortalecimiento importante y poder ingresar hacia otros
mercados dentro de la regién. Lo que si resulta cierto es que los procesos de

2 Ladécada perdida de América Latina es un término empleado para describir las crisis econdémicas sufridas
en América Latina durante la década de 1980 y para algunos paises continuaron hasta bien entrada la dé-
cada siguiente). En general las crisis se componian de deudas externas impagables, grandes déficits fiscales
y volatilidades inflacionarias y de tipo de cambio, que en la mayoria de los paises de la regién era fijo.
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regionalizacién de AL se han dado a la par y no han sido la principal determi-

nante de la inversién espafiola, aunque si han influido de forma positiva en la

inversién que ha ingresado.

Existen diversos estudios acerca de cudles han sido las razones por las que
las inversiones espanolas han decidido invertir en AL. Sobre las razones por
las que se han internacionalizado las ETN’s espanolas se han encontrado en
autores como Calderén y Casilda (1999 y 2000), Sianchez (2001) y Ferreiro
y Rodriguez (2004), quienes sefialan que las crisis financieras sufridas durante
las décadas de los setenta-ochenta y los noventa, el ingreso de este pais a la Co-
munidad Econémica Europea (CEE) a mediados de la década de los ochenta
y la creacién del Mercado Unico Europeo (MUE) en 1993, que da como
resultado la consolidacién econémica de Espafia (Ruesga y Bichara, 1999),
motivaron a que las ETN’s espafolas buscaran la internacionalizacién de sus
actividades hacia otras regiones.

Las afirmaciones arriba mencionadas resultan mds acertadas al describir
que efectivamente son estas transformaciones las que van a impulsar a que
los flujos de inversién espanola decidan invertir en otras regiones y de forma
particular en AL.

Por otro lado, sobre las determinantes de IED espanola en AL Casilda
(2005) basa su andlisis en el “Paradigma (OLI)” por las siglas en inglés de
“Ownership” (propiedad), “Locational” (localizacién) e “Internationaliza-
tion” (internacionalizacién) de Dunning (1988):

1. Las empresas espanolas querian explotar sus negocios conservando la pro-
piedad de los mismos, controlando en general la mayoria del capital, y
esto se podia hacer en AL.

2. La ventaja de localizacién en estos mercados responde a la necesidad
de diversificar geograficamente sus negocios en un mercado tan natural
como el latinoamericano, favorecido por factores como el idioma y un
mercado potencial, es decir en crecimiento.

3. Las empresas espafolas internacionalizadas hacia América Latina posefan
una larga experiencia y un profundo k7now-how en el mercado interno que
podian explotar en otros paises exitosamente.

Otros autores como Durdn (1996), sostienen que la empresa espanola,
para mantener o mejorar su ventaja comparativa ante un entorno cambiante
y complejo, hace frente a la competencia extranjera en su mercado doméstico
a través de dos vertientes: la primera se da a partir del proceso de constitucién
de la CEE y la fuerte competencia internacional configurada en los proce-
sos de regionalizacién de la economia mundial, adoptindose en este primer
contexto estrategias defensivas que se manifiestan a través de alianzas de coo-
peracidn con otras empresas y de presencia fisicas en el exterior via IED. Sin
embargo, existe una segunda via, en donde destaca un entorno de desregula-
cién y privatizaciones y una mejora significativa del clima hacia la inversién
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extranjera que representan razones suficientes para transnacionalizar la ventaja
competitiva doméstica, estas estrategias las denomina ofensivas, en las que
prima el sentido de expansién.

A diferencia de las inversiones de otros paises como Estados Unidos y
Japén, las inversiones espafolas no son buscadoras de eficiencia (menores cos-
tos), como es el caso de la maquila, sino buscadoras de mercado, donde los
mercados son los nacionales de los paises en donde se invierte, por ejemplo,
los servicios financieros (Ferreiro et al. 2007).

Desde la perspectiva de los paises receptores, Alonso (1999) identifica
cinco puntos que han propiciado el ingreso de IED espafiola en AL:

1. Ajuste de los equilibrios macroeconémicos: control sobre la inflacién, so-
bre el déficit publico y sobre el tipo de cambio.

2. Eficacia de los procesos de apertura comercial y financiera puestos en
marcha en la regién.

3. Procesos de liberalizacién y desregulacién vividos en ciertos mercados,
anteriormente protegidos o regulados por el sector puablico.

4. Constitucién de procesos de privatizacién de empresas publicas que aco-
metieron diversos gobiernos de la regién.

5. Los procesos de integracion subregional en curso (Tratado de Libre Co-
mercio y Mercosur).

El mercado latinoamericano representa para el empresario espafiol un en-
torno mds conocido y préximo. Como sefialaron con los autores de la escuela
de Uppsala, siendo este factor de enorme importancia en la determinacién de
los primeros pasos del proceso de internacionalizacién de una empresa: “Lo
que busca Espana en AL no es un respaldo internacional a su alcance (como
en el pasado), sino un dmbito sobre el que proyectar sus intereses econémicos
y politicos, desde su condicién de pais comunitario (Alonso, 1999: 171)”. No
obstante, ademds de esta proyeccién, también demanda un respaldo interna-
cional y econdémico, ya que es precisamente de la regién de donde se obtienen
grandes beneficios.

Desde mediados de la década de los setenta las inversiones espaniolas en el
exterior comenzaron a adquirir mayor importancia, con una tendencia a con-
centrarse bdsicamente en AL, la CEE y los Estados Unidos (Durdn y Sdnchez,
1981). En los paises industrializados, la finalidad de las inversiones era desa-
rrollar redes comerciales para ampliar mercados y expandir las exportaciones;
en el caso de las instituciones financieras, se buscaba ganar posiciones en los
principales mercados internacionales (Arahuetes, 2002).

Como ya mencioné pdrrafos arriba, durante la década de 1980, primero
como resultado de la crisis de la deuda externa y luego con el ingreso de Es-
pana a la UE en 1986, las inversiones de ese origen perdieron importancia
relativa en AL. Durante esos afos, los paises de la UE fueron el destino priori-
tario, bdsicamente como resultado del proceso de integracién en curso en Eu-
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ropa. Asimismo, gran parte del esfuerzo de internacionalizacién de las firmas
espafiolas se concentr$ en las actividades financieras y comerciales (Molero
y Buesa, 1992). Esta tendencia alcanzé su punto mdximo en 1991; poste-
riormente las inversiones espafiolas en la UE comenzaron a reducirse como
resultado, entre otros factores, de la desaceleracién del crecimiento en esa 4rea.
Actualmente, los esfuerzos de la empresa espafola por expandirse en Europa
se circunscriben a los paises limitrofes (Portugal y Francia) y a las actividades
financieras en los Paises Bajos. A partir de 1994, el interés de los inversionistas
espanoles se ha concentrado sin contrapesos en AL y el Caribe (Cepal, 1999).

El ano de 1997 fue el punto de inflexién donde de manera evidente Es-
pana se convierte en inversor neto, pero también se observa el gran auge que
tiene su inversién a nivel mundial y en regiones muy especificas, con declives
importantes de 2001 a 2003 y en 2005 para volver a repuntar de 2006 en
adelante (Pérez, 2009).

No obstante, en el futuro el destino de la IED espanola ha ido cambiando
debido principalmente a la crisis global que se presenté desde el ano 2008 y al
ascenso de otras economias emergentes como China.

3. Tipificacién de la IED espaiola en América Latina

La IED localizada en AL se cataloga en tres categorias distintas, en funcién

del objetivo perseguido por las empresas multinacionales que realizan dichas

inversiones, resultando cada uno de estos tipos de inversién especifico de un
determinado grupo de sectores de actividad y/o paises de destino. Dichos ti-

pos de inversién son los siguientes (Cepal, 2001):

1. Inversiones realizadas por empresas cuyo objetivo principal radica en ac-
ceder al mercado nacional o regional. Estas inversiones no parecen presen-
tar un perfil especifico en lo que a pais de destino o sector de actividad se
refiere, ya que se han registrado en précticamente todos los paises latinoa-
mericanos y en una gran variedad de sectores.

2. Inversiones dirigidas a lograr el acceso a determinadas materias primas
y recursos naturales por parte de la impresa inversora. Al igual que las
anteriores, estas inversiones se han localizado en un elevado ntiimero de
naciones latinoamericanas, si bien son caracteristicas de los sectores de
petréleo y minerales.

3. Inversiones realizadas con el objetivo de incrementar la eficiencia global
de la empresa inversora, mediante el incremento de su competitividad
internacional y la generacién de un mercado de exportacién. Este tipo de
inversiones se ha radicado fundamentalmente en México y en los paises
de la Cuenca del Caribe, concentrindose en los sectores automotriz, elec-
trénico y confecciones.
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Las inversiones espafolas se han concentrado principalmente en los dos
primeros (Lépez y Garcia, 2002).

De acuerdo con Lépez y Garcia (2002: 40-41) se distinguen cuatro formas
de entrada por parte de las empresas espanolas: creacién de filiales (100%),
creacién de empresas conjuntas (joint ventures), adquisiciones convencionales
(totales o parciales) y adquisiciones compartidas. Esta tltima ha sido el pro-
ceso mds habitual que han utilizado las empresas espafolas para acudir a los
procesos de privatizacién, es decir las empresas se agrupan ad hoc con otras
empresas al objeto de incrementar sus posibilidades de ganar el concurso o
subasta por el que se privatiza la empresa local y, en su caso, de compartir la
elevada inversién que suelen requerir estas adquisiciones. En el cuadro 1 se
muestra la forma en la cual han ingresado las empresas espafolas en AL.

Cuadro 1
Clasificacion de las inversiones espanolas recogidas segun el modo de
entrada y la regién de destino.
Frecuencia observada % horizontal (residuo ajustado)

Ameérica Latina Resto de Paises Total
Creacion de filial de plena propiedad 36 46 82
43,90% 56,10% 100%
(-1.5) (-1.5)
Empresa conjunta 37 98 135
27,40% 72,60% 100%
(-3.0) 3
Adquisiciéon convencional 27 47 74
36,50% 63,50% 100%
(-0.1) 0,1
Adquisicién compartida 16 8 24
66,70% 33,30% 100%
3,2 (-3.2)
Total 116 199 315
36,80% 63,20% 100%

Fuente: Lopez, C. y Canal, E. (2002). La inversién directa de las empresas espaiolas en Latinoamerica.
Revista Asturiana de Economia, (23), 41.

La inversién realizada por las grandes empresas espafiolas ha sido la res-
puesta tanto al reto que para su propia competitividad suponia la apertura y
liberalizacién de los mercados, como a las oportunidades (en cualquier caso,
irrepetibles) derivadas de los procesos de privatizacién de empresas que tuvie-
ron lugar en AL durante la década de los noventa. En general estas empresas
manifiestan que sus inversiones en esta regién tienen un cardcter estratégico
a medio y largo plazo y reafirman su intencién de mantener su inversién en
esta region.

Por otro lado, Campa y Guillén (1996) clasifican a las empresas espafiolas
con mayor actividad inversora en el exterior en dos grandes grupos, diferen-
ciadas por su tamano. De un lado las empresas de tamano intermedio cuya
internacionalizacién se basa en buena medida en la explotacién internacional
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de ventajas competitivas tales como la imagen de marca y los conocimientos
de naturaleza comercial e incluso tecnoldgica en algunas dreas especificas. De
otro, las empresas de gran tamafio que compiten en sectores regulados y oli-
gopolistas, tales como energfa, petrédleo, banca o telecomunicaciones. Ambos
grupos de empresas no sélo difieren por su tamafo, sino que las empresas
del segundo grupo no cuentan con capacidades tecnoldgicas y/o comercia-
les que les permitan diferenciarse de sus competidores internacionales. Por
el contrario, el principal activo con que cuentan estas empresas, y en el que
basan su proyeccién internacional, es la experiencia que han logrado acumular
desarrollando sus respectivas actividades en Espafa y operando en su entorno
particularmente protegido. Siendo éstas las que han desempefiado un papel
mds activo en la realizacién de inversiones directas en AL, ya que asi se podria
explotar la experiencia acumulada en Espana.

Asi, el menor desarrollo de las empresas locales en la regién latinoame-
ricana hace valiosa la experiencia de las empresas espanolas; asi también las
privatizaciones y licitaciones publicas que se estaban dando y los mercados
oligopolistas en algunos sectores, hizo atin mds interesante dicha inversién

(Campa y Guillén, 1996).

4. Tendencias de la IED espaiola en América Latina de 1990 a la actua-
lidad

En términos del origen geografico, Estados Unidos y la UE han dominado la
IED recibida por AL y el Caribe. En la Gltima década (1990-2010), la Unién
Europea fue responsable de cerca del 43% de los ingresos, y Estados Unidos
—principal pais inversionista de la regién— aportaba con poco mds del 20%
(Cepal, 2011a).

Desde finales de los anos noventa, AL se transformé en el principal destino
de las inversiones de la UE hacia paises en desarrollo, asi como en la principal
fuente de IED para la regién. Los paises inversionistas europeos mds impor-
tantes eran Reino Unido, Alemania, Francia y los Paises Bajos, especialmente
en manufacturas. A partir de ese momento, las ETN’s de Espana y Portugal
también comienzan a desarrollar activas estrategias de internacionalizacién,
y se transforman en actores centrales de los procesos de privatizacién en los
sectores de servicios que se implementaban en AL. En este contexto, AL fue el
destino principal de las inversiones europeas en las economias en desarrollo, y
especialmente de las espanolas (Cepal, 2011b).

Sin embargo, el predominio de las inversiones europeas en AL se reduce
en la dltima década. Esto se asocia por un lado por la incorporacién de nue-
vos estados miembros al bloque y la creciente relevancia del Medio Oriente
y el norte de Africa en su agenda exterior. Por otro, por una posicién menos
favorable en algunos paises de AL y al menor atractivo de la regién respecto
a paises de Asia, como China. De este modo, la UE comienza a otorgar més
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relevancia a paises asidticos y a paises periféricos del bloque econémico vis a
vis los paises de AL (Cepal, 2011b). Aunado a ello, la propia AL se ha con-
vertido en un inversionista relevante en la regién, con el despliegue de activas
estrategias de internacionalizacién de las translatinas. Por otra, la favorable
coyuntura de los recursos naturales, ha despertado el interés de empresas pro-
cedentes de China, siendo uno de los fenémenos mds llamativos registrados
en los dltimos anos en la regiéon (CEPAL, 2011a).

A pesar de esto, desde la perspectiva latinoamericana, la UE se consolida
como la principal regién inversionista en la tltima década (Cepal, 2011b).

Estas cifras agregadas obviamente esconden importantes diferencias a ni-
vel de paises. Por ejemplo, la UE ha tenido una mayor importancia en Amé-
rica del Sur, particularmente en paises del Mercosur y Chile. De este modo,
en la dltima década se aprecian dos fenémenos contrapuestos: desde la dptica
europea, una menor importancia de AL en sus inversiones externas; y desde la
6ptica latinoamericana, la consolidacién del bloque europeo como principal
regi6n de origen de la IED (Cepal, 2011b).

De acuerdo con el dltimo Informe: “La Inversién Extranjera en Améri-
ca Latina”, emitido por la Cepal (2013), las dltimas cifras muestran que, en
conjunto, la UE constituyé la mayor fuente de IED destinada a la regién en
2013. Tanto en Brasil como en México, aproximadamente la mitad de la IED
procedia de Europa, en el caso de México debido principalmente a la adquisi-
cién del Grupo Modelo, equivalente a mds del 7% del total de la IED recibida
por la regién en 2013. Los Paises Bajos son el mayor inversionista europeo en
Brasil y el segundo mayor en México, después de Bélgica. En Suiza se originé
en torno a un tercio del total de la IED europea en Colombia. La inversién
procedente de Espafia fue mucho menor en 2013 que en los anos anteriores,
salvo en el Estado Plurinacional de Bolivia, donde ascendié al 33% del total
recibido.

Por otro lado, Estados Unidos sigue siendo el mayor pais inversionista,
aunque su porcentaje respecto al total cay6 dristicamente en el Brasil (del
21% al 14%) y en México (del 49% al 32%). En Centroamérica, en cambio,
el porcentaje de la IED procedente de los Estados Unidos aumenté ligeramen-
te, del 26% al 30% en el afio 2013.

Para el mismo afio 2013, junto con Colombia, la subregién de Centroa-
mérica es uno de los destinos mds populares para las empresas translatinas. En
el caso de Colombia, el 30% de la IED recibida se origina en otros paises de
AL y el Caribe (una cifra inferior al 53% correspondiente a 2012), mientras
que en Centroamérica el porcentaje es del 39%.

Sin embargo, el crecimiento significativo de la IED recibida por el Brasil
de otras economias de la regién incide considerablemente en las cifras regio-
nales, ya que el Brasil es el mayor receptor de IED en la regién. En 2013, el
15% de la IED recibida por el Brasil se debié a empresas translatinas, casi el
doble que el afo anterior.
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La IED procedente de paises asidticos permanecié pricticamente estable
en 2013 y también se mantuvieron estables los porcentajes de todas las zonas
receptoras excepto México, donde cay6 del 12% que registraba en 2012 al
5%. El Japén ha sido tradicionalmente el mayor inversionista de la regién,
seguido por la Republica de Corea.

Ambos paises tienen grandes inversiones en el sector de manufacturas de
Brasil y de México (fundamentalmente en el sector automotor y en electré-
nica) y, recientemente, han aumentado sus inversiones en recursos naturales,
normalmente como accionistas minoritarios en operaciones mineras y petro-
liferas. La IED china es especialmente dificil de rastrear en las estadisticas
oficiales, pero desde 2010 se ha estimado que representa en torno a 10,000
millones de ddlares al afio para la regién en su conjunto (Perez y Chen, 2014).
La IED china mantiene su tendencia, centrdindose en la mineria en el Perd y
en la extraccién de petréleo en el Brasil, donde también se produjeron signi-
ficativas inversiones en el sector manufacturero. La Corporacién Nacional de
Petr6leo de China (CNCP) participé con un 20% en el consorcio que gané
la subasta del campo petrolifero Libra en el Brasil y adquirié participaciones
en campos petroliferos en el Perti por 2,600 millones de délares, mientras que
Minmetals y otras empresas chinas compraron la mina peruana Las Bambas a
Glencore Xstrata por 5.850 millones a comienzos de 2014 (Wilson y Hume,
2014).

La determinacién de los paises de origen se ve dificultada por el hecho de
que una parte significativa de la IED proviene de economias consideradas de
transito, como las Islas Virgenes Britdnicas, las Islas Caimdn y Luxemburgo.

Los Paises Bajos mantienen una posicion especial en ese grupo, porque
incluyen tanto inversiones que realmente provienen de los Paises Bajos como
otras que se realizan a través de sociedades instrumentales. Los Paises Bajos se
han incluido en los datos sobre Europa, mientras que las demds economias de
transito se consideran de origen desconocido.

Con referencia a las inversiones espafiolas en AL durante la década de
1990, los dos focos centrales de las empresas espanolas han sido (Cepal, 1999):
* El Mercado Comun del Sur (Mercosur) y Chile, en el Cono Sur. Durante

una primera etapa se registraron importantes inversiones en Argentina y

Chile, tanto con el objeto de acceder a estos mercados como de proyectar-

se con miras a una futura expansién al resto del Mercosur, principalmente

hacia Brasil. A finales de 1997 y mds plenamente en el curso de 1998, las
empresas y bancos espafioles comenzaron a incrementar su presencia en

Brasil, el mayor mercado de la regién.

* Comunidad Andina, principalmente Pert, Colombia y Venezuela. En
este segundo caso, los intereses han sido diferentes, ya que se ha buscado
mds bien tener presencia en mercados individuales que aprovechar las ven-
tajas de los esquemas subregionales de integracién.
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Como se puede observar en los cuadros 2 y 3, la IED espanola hacia el
exterior durante el periodo de andlisis 1993-2014°, se ha concentrado bé-
sicamente en tres regiones, los propios paises de Europa, AL y América del
Norte, con diferencias en los siguientes subperiodos examinados: 1993-2000,
2001-2010y 2011-2014". En el primero de 1993-2000, la inversién espanola
se acumulé mayormente en AL, por encima incluso de los propios paises eu-
ropeos con 76, 709,535.25 miles de euros, es decir el 57.81% de la IED acu-
mulada; mientras que en los paises europeos esta cifra alcanzé 39, 147,344.19
miles de euros, lo que significé 29.50%; y en tercer lugar América del Norte
(Estados Unidos y Canadd) conté con una cifra de 11, 234,881.69 miles de
euros, es decir el 8.47%.

En el segundo subperiodo (2001-2010), la IED espanola se dirigié ma-
yormente a Europa con 268, 398,188.87 miles de euros, lo que significé un
porcentaje del 68.96%; el segundo lugar lo ocupé AL con 61, 688,636.55,
es decir el 15.85% del total y el tercer lugar América del Norte con 42,
802,517.03 miles de euros, 11.00% del total de IED espafiola.

Finalmente, en el tercer subperiodo que atn no termina, las cifras vuelven
a colocar a Europa en el primer lugar con un total de 47, 823,517.17 miles
de euros, lo que significa el 54.26%; AL continda en el segundo lugar con 25,
966,020.47, el 29.46%; y finalmente América del Norte con 7, 920,987.02,
cuyo porcentaje es del 8.99%.

Por otro lado, si se analiza la IED espafiola por mayores paises receptores
durante el periodo 1993-2014, se puede observar que, dentro de la UE, son
dos paises los que figuran como los mayores destinatarios: Paises Bajos y Reino
Unido; en tercer lugar: en América del Norte es Estados Unidos; y en cuarto,
quinto y sexto lugar en AL figuran Brasil, Argentina y México de un total de
quince paises seleccionados. Asimismo, en términos de porcentaje, estos quin-
ce paises concentran un acumulado del 84.05% durante el periodo analizado
1993-2014 del total de la IED espafiola hacia el exterior, y especificamente los
paises latinoamericanos Argentina, Brasil y México representan para Espafia
casi 20% de la IED acumulada durante el periodo de andlisis (ver cuadros 4
y5).

En términos de acervo de IED, Espafa es uno de los paises con mayo-
res inversiones en AL, y cerca del 60% de sus inversiones fuera de la UE
se encuentran en los paises latinoamericanos. En efecto, en los noventa el
proceso de privatizaciones en la regién ofrecié oportunidades muy atractivas
para las empresas espanolas, que estaban comenzando a implementar activas
estrategias de internacionalizacién. Asi, en la segunda mitad de los noventa las
inversiones espafiolas en el exterior tuvieron un auge sin precedentes y AL se
convirtié en destino prioritario. Orientadas por una estrategia de bisqueda

3 Se toma como referencia el afio 1993, ya que es el tltimo registrado en la base de datos DATAINVEX
con respecto a las inversiones espanolas en el exterior.

4 En el dltimo periodo sélo se toman en cuenta los tltimos cuatro afos, ya que el periodo de andlisis adn
estd en curso
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Cuadro 2
Flujos de Inversion Bruta de Espaia en el exterior por regiones.
1993-2014. Miles de euros
REGIONES CONCEPTOS
Total acumulado 1993-2000 Total acumulado 2001-2010  Total acumulado 2011-2014  Total acumulado 1993-2014

EUROPA 39.147.344,19 268.398.188,87 47.823.517,17 355.369.050,23
AMERICA DEL NORTE 11.234.881,69 42.802.517,03 7.920.987,02 61.958.385,74
AMERICA LATINA 76.709.535,25 61.688.636,55 25.966.020,47 164.364.192,27
EL CARIBE 4.107.506,62 2.124.648,49 2.571.791,19 8.803.946,30
ASIA Y OCEANIA 780.677,44 7.911.141,77 3.105.038,27 11.796.857,48
AFRICA 723.095,45 6.251.324,21 676.921,64 7.651.341,32
TOTAL 132.703.040,66 389.193.966,01 88.134.478,73 610.031.485,40
FUENTE: Elaboracién propia con base en datos obtenidos de DATAINVEX

Cuadro 3

Flujos de Inversion Bruta de Espaia en el exterior por regiones
1993-2014. Porcentaje

REGIONES

EUROPA
AMERICA DEL NORTE
AMERICA LATINA

EL CARIBE

ASIA Y OCEANIA
AFRICA

TOTAL

CONCEPTOS
Total acumulado 1993-2000 Total acumulado 2001-2010  Total acumulado 2011-2014

29,50 68,96 54,26
8,47 11,00 8,99

57,81 15,85 29,46
3,10 0,55 2,92

0,59 2,03 3,52

0,54 1,61 0,77

100,00 100,00 100,00

Total acumulado 1993-2014
58,25
10,16
26,94
1,44
1,93
1,25
100,00

FUENTE: Elaboracién propia con base en datos obtenidos de DATAINVEX



Revista Nicolaita de Estudios Econdmicos, Vol. XI, No. 1, Enero - Junio 2016

Vania Lépez Toache - Jorge Romero Amado

63

X3IANIVLYQ 8P SOpIUS}qo so4op Us 8s0q uod pidoid ueiopIOogpH :3ININ

5685
1§'s
¥S'S
88'8
196
L0°LL

G6'LL

¥102-£661 opejnwnoe afejuasiod

61°6€
18'¢
6Z'L
69°Cl
108
'y
G8'8

¥102-110Z opejnwnoe afejuasiod

SOLd3ONOD

9649
119
00T
18'e

€501

86°clL

L¥'ST

0102-100Z opejnwnoe afejuasiod

L9
69'%
GL'8L
1z'ie
0z'8
¥9'9
€6°L

0002-£661 opejnwnoe afejuasiod

SOAVYNOIJ3T13S S3SIVd SIFSTVNLNIIHOd NOIDHOdOHd
OJIX3aN 9

VNILNIOHV 'S

isvyda v

VOId3aNY 3d SOAINN SOdv1s3 '€

SOrvd s3sivd ¢

OQINN ONIZY "L

s3sivd

albjuedIod ¥10Z-€661 1ousixe |2 pIopy bjoundse 3| P] Us salojdadal sasind sias solawild so| ap [pniua20id UQIDDIDILD

G olppn)d
XIANIVLVA 8P sOpIus}go sOjop us aspg uod O_QO;Q uoIoIOgP|3 JININS

S0p8 vLeL 0298 8678 (%) SOAYNOID23 73S SASIVd SL NOIDHOdOHd
0r'S8Y°LE0°0LY £L'8.'vEL88 10°996°£61°68¢€ 99°090°50L°Z5} $3S/Vd SO7S0dOL TV.LOL
£ECZEVILILS 92°ZE'85Y'v9 95°6vL°067'SEE LO'LYL'S9LTLL SOQVNOID2373S S3S/Vd YINNS
197’9198 £G'€SE LYY'S 2€'02£'950°E 28'022211 VINDYNL ‘SL
G0'€08'€50°0} v1'1G1°68Y°9 61°288'7/Z°E Z1'€99°'€62 VANVl L
08'610'2€2°0L £6'2E8°GLE 95'965'6G1°G L£'6ZL 166y vZINS '€l
TR TAR AR v1'166'¢EL $6'92€'896'| 1 ve'1S8'6LT L VISONNH 21
¥£'100°€66°91 16'096'796'% 0.'210'98Z°G 19'820°2¥L'9 JUHD L1
L0'GP8'ELT 6L £1°188'9Y8°C 98'181'185 v} Zv'sLLG8L L VITVLI 0L
09'255£20°vZ 09'029'L6V'L 1¥'0SY°0L0 YL £6°1EV°G2S'8 WON1YOd 6
1'96.'652'5Z vZ'99€'166'G G9'€0E'L6G G G8'9ZLLLLE VINVINT TV '8
0v'600°082°2Z $6'929'v8Z'Z £1'0zvIE1'1T Z1'296'168°E VIONVYS L
£2'1¥v'865°ES 28'299'66E'E 20'615'220'+2 6£'69Z'022'9 OOIXaN "9
8G°27/E°0L8°EE L0'G66'6E1L" | 29'v.6'18LL 68°201'888'+Z VNILNIONY G
8Y'€S9°0VL G 91'020'981 L1 G9'/S8VL8 VL 19'611'6€1°82 Tsvyg v
1£'9/9'6G6'8G 8LLYEGLL L £€'€£5°€96°0Y 08°108'088°0} VOIMIWY 3d SOAINN SOavLsa ‘€
86'92€'8Y1°L9 v1'652°0¥6°S 00'¥65'Z0V S vZ'€Lr'G08'8 sorvd s3sivd 'z
12'261'86v'601 9€'102'66."L 1G'0LL'6EL'66 ¥8'082'665'Z OQINN ONIZY 'L

vL02-£66L ope|nwnoe [ejo ]

v1L02-1 102 ope/nwnoe |ejo)

SO.1d3INOD

0L0Z-L00C ope[nwnde [ejo]

0002-£66L ope|nwnoe [e}0]

sasivd

SOINS 8P SOIIW ¥ 102-€66 | "Selojdedal sasipd saloAbW G| :pUpds] "IoUSIXa |9 U pUDdS] op ninig UoISISAU| op soln|d

 o1pon)d



64 Tendencias de las inversiones espanolas en América Latina: 1993-2014

de acceso a mercados, estas empresas iniciaron su expansion en el Cono Sur,
para luego expandirse a toda la regién, principalmente Brasil. Asi, Espana se
convirti6 en el segundo inversor en la regién, detrds de Estados Unidos. Este
proceso fue encabezado por un reducido grupo de grandes empresas, encabe-
zadas por Telefénica, Endesa, Repsol y los bancos Santander y BBVA.

Posteriormente, empresas de sectores de la construccién, turismo y en ac-
tividades financieras, como seguros, siguieron la trayectoria de las compafias
pioneras.

A partir del 2007, las inversiones espafolas han evidenciado una caida en
la regién. De hecho, en el 2010 alcanzaron cifras en torno a 3 mil millones
de ddlares, por debajo de la IED procedente de Francia y Reino Unido. Al
mismo tiempo, las inversiones de los Paises Bajos han aumentado considera-
blemente, y de hecho tiene los mayores flujos acumulados de inversién directa
en la regién en los tltimos afios. Las inversiones de los Paises Bajos se han
dado fundamentalmente en Brasil y México y a través de grandes adquisicio-
nes de empresas manufactureras. Sin embargo, es importante tener en cuenta
aspectos tributarios que convierte a este pais en una locacién atractiva para la
transferencia de recursos financieros a terceros mercados, lo que sobreestima
su relevancia en AL.

Por otro lado, si se analiza la IED espafola ingresada en los paises de AL,
son diez paises los mayores receptores durante el periodo 1990-2014, se puede
confirmar que son Brasil, Argentina y México los que han tenido la mayor
relevancia, ya que conjuntamente cuentan con el 70.19% del total de la IED
espafiola acumulada en AL, siguiéndole en orden de importancia Chile, Co-
lombia, Perd, Venezuela, Uruguay, Panamd y Republica Dominicana; y sélo
un pais del Caribe —Islas Caimdn- tiene una importancia relevante como pais
receptor de IED espanola (ver cuadro 6).

Dividiendo en subperiodos la IED espafola en AL: 1993-2000, 2001-
2010y 2011-2014, se infiere que para Brasil el primer y segundo subperiodos
han sido los mds relevantes, para Argentina el primero result6 el de mayor
preponderancia y finalmente para México el segundo subperiodo hasta el mo-
mento ha sido el de mayor valor porcentual.

Ademds, cerca del 50% de las inversiones realizadas por empresas espafno-
las en AL adopta la forma de sociedades de cartera —las llamadas sociedades
holding. Las nuevas exigencias y oportunidades que presentaba el mercado
internacional permitieron a dichas empresas organizar sus operaciones en el
exterior a través de estas sociedades, bdsicamente para obtener beneficios tri-
butarios. En una segunda etapa, los recursos destinados a estas sociedades se
estdn reorientando hacia proyectos de inversion en otros sectores, que consti-
tuyen su verdadero destino final (Cepal, 1999: 42).

En la actualidad, como ha sido tradicional, las empresas espanolas tienden
a invertir en el sector correspondiente a su actividad principal, por lo que las
divergencias entre los sectores de origen y destino se localizan en las sociedades
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de cartera. En AL, la gran mayoria de las inversiones espanolas en estas socie-
dades procede de empresas que operan en los sectores de transporte, teleco-
municaciones, energfa (electricidad, gas y agua) y servicios financieros; luego
vienen, en menor medida, las dedicadas a la extraccién de petréleo y algunas
actividades manufactureras (Arahuetes, 1998).

En el cuadro 8 se puede observar la importancia de los principales sectores
a los cuales se han dirigido las inversiones espafiolas en AL durante el periodo
1993-2014, por ejemplo el sector de servicios financieros, exceptuando los
fondos de pensiones ocupa el primer lugar, posteriormente se encuentran las
telecomunicaciones; suministro de energia eléctrica, gas y agua; extraccion
de crudo, petréleo y gas natural; seguros y fondos de pensiones, exceptuando
seguridad social; metalurgia e ingenieria civil. Asimismo, el peso que cada
uno de estos sectores tiene para cada una de las economias latinoamericanas
ha sido diferente, por ejemplo, comparando a los primero tres paises de AL
receptores de IED espanola: para Brasil, los sectores de metalurgia, telecomu-
nicaciones y servicios financieros son los que ocupan los tres primeros lugares;
para Argentina el sector de extraccién de crudo de petrdleo y gas natural ha
sido el de mayor rango; y para México Ingenieria civil, servicios financieros,
asi como seguros y fondos de pensiones son los principales sectores, esto sin
considerar algunos otros con menor peso en acervo acumulado de IED espa-
fiola por sector.

Los efectos que se podrian tener con la inversién espanola que se ha diri-
gido principalmente al sector servicios sobre las economias iberoamericanas,
corresponde a privatizaciones, es decir empresas ya existentes, y por tanto no
se esperan efectos sobre el comercio internacional. Aunado a ello, no precisa-
mente se han generado un mayor nimero de empleos, pero tal vez si el nivel
competitivo de dichas empresas y asi, al menos mantendrdn el empleo existen-
te al contener la destruccién drdstica de ocupaciones en los sectores receptores
de inversidn extranjera (Ruesga y Bicahara, 1999).

5. Perspectivas de las inversiones espafolas en AL

Como ya se ha venido mencionado, a pesar de que las inversiones espafiolas
sufrieron una caida a partir de la crisis internacional en 2008, ésta no ha
dejado de ser importante para la regién de AL. De acuerdo con el Banco de
Desarrollo de América Latina (CAF, 2015) desde el 2010 hasta la actualidad,
ha aumentado sustancialmente la inversién privada en infraestructuras, prin-
cipalmente en los sectores de energfa y transporte, dado que continta crecien-
do la demanda y el uso de los servicios vinculados a los mismos, acompafando
al crecimiento econémico de la regién.

Desde 1990, varios paises de AL abrieron las puertas a inversores privados.
Para ello, empezaron a emprender una serie de reformas estructurales y regu-
latorias que promovian la implantacién de nuevos modelos de colaboracién



Revista Nicolaita de Estudios Econdmicos, Vol. XI, No. 1, Enero - Junio 2016

Vania Lépez Toache - Jorge Romero Amado

67

XIANIVLYA P SOpIUSLgo Soipp Us aspg uod pidoid UQIoDIOgP|F :8jusny

vZ'e
9s'e
18'6
or'6L
2561
9'Le
0000}
80'G
26'76

$310}09S SO| SOPO} [E}O L.

0z'y
08'66

SOpeUo}299|3s sasied [ejo]

SE'6L
Lz'ol
8v'29
0000}
vL'y
92'66
oJade ‘ossaly ap sojonpoid
ap uoloeslqey telbinjejoly

65°96
N
9z'0
'L
i
9l'6
0€'2
¥6'0€
si'ol
1v'9e
00'004
000
00'004
|e1o0s pepunbas ojdaoxe

sauoisuad ap sopuoy ‘soinbag

9€'96
8Z'LL
N
9L'o
£9°0
060
N
+0°0
se'e8
N
00'004
oL'el
06'98
|eanjeu seb £ osjosjad
ap opnud ap uglooeNx3
$3¥0103s

0€°06
Se'0
600
16°0
ze'e
¥0'0L
€5'ce
9z'sl
62'c
6v'vT
00'004
0s'0
05'66
enbe £ joden ‘seb

9186
80'0
15
12'0
81’6
60'L
Le'9

€0'LL

ov'st

+0'2S

0000}
0z'0

08'66

8L'v6
G9'e
¥Z'e
(144
L0k
82z
2z
85'2¢
1z'8
1343
0000}
959
rr'e6

sauoisuad ap sopuoy A soinbas

‘ea1309|9 e1biaua ap

L

0)daoxa *

TENEIVEN

¥YOLI3S ¥Od V.LOL
NYWIVO SVISI
AVNONAN
VY13INZ3AN3IA

ny3d

VISNOT100

31HO

O2IXaw

VNILNIOHY

Tisvyg

391YD 13 AV IVLOL
3814v0 13

VNILY1 VOIdIAY

sasivd

albue2I0d ¥ 10Z-€66 1 OPPRINWNDY "SOPOUCIDDI8S sasind | | :DIDUDLOdWI IOADW 8P $8104085 SO| US v Ud bjoundss g3| op soln|4

6 0lpbnd

XIANIVLYJ 9P SOPIUS}QO SOOP U 8s0g uod pidoid uoionIogp(g :a4uany
00°8v1'861°L9L 08'L50'¥SL L2 15°0L2°€51L'S S9'6EL°LLL'9 ¥v'888'%26'9 12'59L'718°91L 65'98€°8LYLL LE'180°L6L°LE 10°296°292°9¢ ¥0103S ¥0d TvioL
L8'vLLLOL'S 66'vLY'0L8'E 0024522 §8'625'vee N 62'€18'896'L 86'28€'89 £0'082'92 ¥8'018'¥6E"L NYWIVO SVISI
ze'e91'CLS T 96'28E°6VL L 16261 0L've9’Le 18'v6Y'8L N 2€'596'91 26'188'828 ¥9'922'258 AVNONEN
81'959'9G1°€ €9'9VE'652°C ¥Z'618'Ch 26'9€£°91 S9'v8L'18 61'160'8Z 15'6v8'9LL 10'9S2L¥T S0'€L9'L69'} V13NZ3aN3A
6G'GELV09'S 19'99L'8EY'Y 12'586'25C N 26'2SY'L8 6190041 S9'L50°€9 SE'eYL'¥96°C 69°120°/8€ nd3ad
21°262°191°9 65'LLEVTLY 05°1v6'88 +8'805° S 81069959 28'€LS7/S) 19'20Zvv6'L zi'0LL'15€ 9v'6€L°0/8 YISWOT100
¥€'200'€66'94 26'85€°0L2°Ch 90'G85'SLL N €5'evL'ees N LY'666'687'9 25'8L1'6€0'C VE'€S8'18E'T JTHO
€2'/¥7'86G°€E LE'€SE'99V VT ¥9'2€8°5€6°} LE'1TeeTE L ££'788'812°C 112159 90'9LY'¥56'C ¥.'96Y°095°€ zi'sze9oret O2IXan
85'2LE°018°€E 0v'092'SSL'¥T ¥L'€S6'€02 $6'201'869 8lL'eve'8eL S6'289°€VS VL 98'zeL ey LLSYLYL6'Y 19'L0E'Y9L'E VNILNIOHY
8Y'€S9°0¥L ¥S 1Z'96T EVEEY S1'¥8€'6S8°L 80'28T'€LT Y 81'G65'S19'C N 16'981° LY.Ly 16'98€'708°9) ze'09v'esoel Tisvyg
15'8€1L'89L°ELL 6L°L06'619'921 8Z'ESLYIT'S £V'66£°6£8'9 §5'602°TLV'L L1'928°6VY°LL 89°102'95€°61 €L'681°€62°2E SE'6E6'79Z'8E 39IR-IVO 13 ATV IVLOL
0€'9v6'€08'8 8G'260°GLES 65TLLEE $8'GZ5¥ZE vv'9.2 S8°1¥8'682'C 50'522°96 80'C18'€9 TL'E0L0LS'T 381dv0 13
12'26L 798 9L 12'018'¥0€'12) 69°0vY°0LZ'S 8G'€L8'71G9 LL'626'LLL L 26'786'€9L'GL €9'9/6'652°61 G9'€/£'622'2E €9'LETYSL'GE VNILY1 VOIRINY

0139e ‘ouialy ap sojonpoid |e1o0s pepunbas ojdaoxa |eanjeu seb £ osjosad enbe A toden ‘seb sauolsuad ap sopuoy A soinbas

'$810}03S SO| SOpo} |ejo | SOpeuoIdJ’|as www_mn_ |ejol IAID N_hw_:wm:_ ap uoldeauqey nm_m:__m—ws mw—._O_m:Oﬁ ap sopuoj ﬁQh-EOW ap opnud ap uolddes}x3y >m0_=0.w_0 N_mhw—._w ap L O«nmuxw ¢ 1} SOIDIAIBG

S3M¥0103S sasivd

$SOINS 8P SOIIW ¥ 10Z-€66 1 OPPINWINDY ‘SOPOUOIDD88S sasiod | |

:pIoUDIOdWI JOADW BP $810108S SO Ud TV Ud pjoundse 3| op solni4
g oIppNnd



68 Tendencias de las inversiones espanolas en América Latina: 1993-2014

entre ambos sectores. El objetivo que se buscaba era el de poder combinar
adecuadamente las dos fuentes de financiamiento. En este punto, el modelo
de APP fue entendido por muchos de estos paises como una oportunidad para
seguir promoviendo el desarrollo de infraestructuras en la regién.

A pesar de que estos esquemas APP han estado presentes desde la década
de los noventa, es hasta la presente década (2010) que se le ha dado un mayor
auge en AL, desregulando y reformando los marcos normativos de los paises
de la regi6n.

El esquema de prestacién de servicios es una modalidad de las asociacio-
nes publico-privadas (APP), impulsadas durante la tltima década por el Ban-
co Interamericano de Desarrollo (BID) y el Fondo Multilateral de Inversiones
(Fomin) —integrante del Grupo Banco Interamericano de Desarrollo—, en los
paises de AL y el Caribe.

Como lo define el organismo internacional, las APP involucran contratos
de prestacién de servicios publicos de largo plazo entre una institucién del
sector publico y una entidad del sector privado. El capital privado se encarga
de financiar y ejecutar el diseno y la construccién de infraestructura publica o
de su mejoramiento, operacién y mantenimiento, y el sector ptblico define la
politica y regula la infraestructura. Ambas partes asumen los riesgos del pro-
yecto. El ente publico paga una renta mensual o anual al privado y, al final del
periodo del contrato, el sector publico tiene el control de la obra.

El rango de aplicacién de las APP abarca desde la infraestructura ener-
gética y la de transporte, asi como provisién de servicios de agua potable y
saneamiento, hasta los servicios de educacién y salud. Incluso, recientemente
se han empezado a presentar proyectos en dreas administrativas como registros
o facturacién

En la actualidad, se puede decir que las inversiones espanolas a través de
las subcontrataciones, subrogaciones, externalizaciones, contrataciones flexi-
bles y particularmente las APP se ha comenzado a reestructurar en AL en
espacios que corresponderia a las funciones publicas realizar (Sandoval, 2013).

En cuanto al tipo de proyectos de APP, emprendidos en AL, durante la
década de los noventa, la mayor parte de los contratos eran concesiones de
proyectos Brownfield. Estos contratos contemplaban el mantenimiento y
explotacién, o la construccién de alguna ampliacién de infraestructuras ya
existentes, estando la mayoria de ellos vinculados a infraestructuras de trans-
porte. Sin embargo, pueden sefalarse ciertas excepciones, principalmente en
México, donde se emprendieron diversos proyectos Greenfield. Esta dltima
modalidad, asociada a nuevas infraestructuras, empezé a adquirir mds prota-
gonismo en los ultimos anos debido al mayor niimero de proyectos energéti-
cos que se desarrollaron en la regién —asociados mayormente a nuevas cons-
trucciones—. Otro tipo de contratos, como los de gestién/administracién y
arrendamiento han mostrado menos desarrollo a lo largo de los anos (CAE

2015).
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Brasil, México, Colombia, Perti, Ecuador y Chile estdn acometiendo en la
actualidad diferentes planes inversores. Lograr acceder a contratos de APP es
la Gnica via posible que contemplan los gobiernos de estos paises para poder
contar con el financiamiento y los recursos necesarios para culminar su desa-
rrollo (CAF, 2015).

Los inversores espafioles mds importantes son empresas espafolas como
los bancos BBVA y Santander; constructoras, como OHL; compafias de ener-
gia como Repsol, Gas Natural Fenosa, Endesa, Iberdrola, Abengoa, entre otras
empresas de energias renovables de origen espanol; y empresas de telefonia
como Telefdnica.

Los impactos econémicos y sociales esperados, no son muy alentadores,
ya que como lo mencionan distintos autores como, Bloomfield y O’Hara
(1999), Sandoval (2013, 2015 y 2016); Ampudia (2015); estas inversiones
se han visto envueltos en una serie de actos de corrupcién o abuso en la pres-
tacién de sus servicios, lo que ha generado el descontento social. Ademds, el
resultado ha sido la pérdida total de los avances en materia de rendicién de
cuentas. El incremento de los logros de transparencia y fiscalizacién de las
entidades gubernamentales ha sido rebasado por la casi total opacidad en las
nuevas responsabilidades puablicas que hoy estdn en manos del sector privado.

Ademds, como sefialan Laurell y Herrera (2015), que, si bien estos con-
tratos han permitido desarrollar y ampliar la construccién de infraestructura,
éstas no han cumplido con su fin de proveer mds y mejores servicios pablicos.
Esto se debe, entre otras razones, a que los recursos de los proyectos APP se
canalizan principalmente a pagar el financiamiento del proyecto y no a mejo-
rar los servicios.

6. Conclusiones

El auge de las inversiones espafolas en AL se vio mayormente reflejado a
partir de 1990. A pesar de existir ya una historia econémica entre Espana y
AL, la IED espafiola a partir de la década de los noventa comienza a dirigirse
a sectores econémicos muy importantes para la economia latinoamericana.
El contexto europeo de crisis financieras y conformacién de la CEE y MUE
motivé a que las ETNs espafiolas y en general las empresas europeas buscaran
fortalecer sus posiciones en otros mercados, incluyendo los propios europeos.
No obstante, la estrategia utilizada por las empresas espafolas en AL se deno-
mina ofensiva, en donde destaca un entorno de desregulacién y privatizacio-
nes y una mejora significativa del clima hacia la IED que representan razones
suficientes para transnacionalizar la ventaja competitiva doméstica.

La expansion de las ETN's espanolas se ha centrado en el acceso a nuevos
mercados y busqueda de recursos naturales y materias primas, destacando las
adquisiciones compartidas con un 66.70% en la regién latinoamericana del
total a nivel mundial.
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No obstante que las inversiones espafolas en AL desde 1990 a la actuali-
dad han logrado ubicarse en primer lugar dentro de los paises europeos, otros
paises como Reino Unido, Alemania, Francia, Paises Bajos y actualmente Bél-
gica figuran también como paises inversores. Por otro lado, Estados Unidos ha
destacado también como principal pais inversor en AL, sobre todo en el sector
maquila, diferencidndose de los espafoles, los cuales han preferido el sector de
servicios como: financieros, telecomunicaciones; suministro de energia eléc-
trica, gas y agua; extraccién de crudo, petréleo y gas natural; seguros y fondos
de pensiones, entre algunos otros.

Ademds de que esta inversion se ha concentrado en los sectores arriba
mencionados, también lo ha hecho en sélo algunos paises, destacando Brasil,
Argentina y México. Por lo que los beneficios econdémicos de esta inversién
no se verdn reflejados en toda la region.

Los efectos econdmicos de la inversién espanola en AL que se ha dirigido
principalmente al sector servicios correspondiente principalmente a privatiza-
ciones, no se reflejardn en el comercio internacional. Tampoco generard mayor
namero de empleos en la regién, y si se ha generado una serie de despidos
en las empresas que se privatizaron. Ademds de que compafifas locales més
pequefas que se encargaban de la distribucién y comercializacién también
tienden a ser desplazadas por estas transnacionales, lo cual agrava atin mds los
niveles de crecimiento econémico y desempleo en la regién latinoamericana
que de por si existen.

No obstante, la tendencia de las inversiones espafiolas desde el ano 2007
en AL han ido a la baja, por otro lado, las inversiones de los Paises Bajos han
aumentado considerablemente, las cuales se han dado fundamentalmente en
Brasil y México y a través de grandes adquisiciones de empresas manufac-
tureras. Aunado a ello las empresas chinas y translatinas comienzan a ganar
mercado también en la regién latinoamericana, lo cual comienza a modificar
el mapa de las mayores inversiones en AL.

A pesar de la desaceleracién de las inversiones espanolas en la regién, en
la presente década que adn estd en curso, la IED espanola no ha dejado de
ser importante, ya que se ha abierto una nueva puerta de ingreso a través de
la APP, las cuales son los nuevos esquemas utilizados por los gobiernos de
AL, que actualmente estdn llevando a cabo para permitir mayor inversién en
sectores como el como el de infraestructura, inmobiliario, energético, teleco-
municaciones, agua potable, entre otros.

De acuerdo con Infrascopio (2014) que es un Indice de referencia que
evalta la capacidad de los paises de AL y el Caribe para llevar a cabo APP
en infraestructura, editado por The Economist Intelligence Unit, califica a
Chile, Brasil, Perti, México y Colombia como los primeros cinco paises para
el desarrollo de APP.

Sin embargo, esta inversion, no se vislumbra benéfica, la corrupcién y
abuso han permeado estos esquemas, causando descontento social y nulos
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beneficios econémicos para la poblacién. Aunado a ello, pérdida en materia
de rendicién de cuentas y opacidad en las nuevas responsabilidades publicas
que estdn en manos del sector privado.

Si bien estos contratos han permitido desarrollar y ampliar la construc-
cién de infraestructura, éstas no han cumplido con su fin de proveer mds y
mejores servicios publicos. Esto se debe principalmente a que los recursos de
los proyectos APP se canalizan principalmente a pagar el financiamiento del
proyecto y no a mejorar los servicios
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