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La internacionalizacion
de la economia espanola
hacia América Latina

En el presente articulo se explica €l proceso de internacionalizacion de la economia
espafiola hacia América Latina en la década de los noventa. La hipotesis manejada hace
referencia a la coincidencia temporal registrada entre los cambios estructurales en Espa-
fia y en América Latina, las primeras dotando de capacidades de internacionalizacion al
tejido productivo espariol y las segundas generando oportunidades de compra de activos.
Las reformas estructurales llevadas a cabo en el pais de origen se han derivado de la
incorporacion a las Comunidades Europeas y la profundizacion de dicho esquema de
integracion manifestado en la consecucion de los mercados interiores (telecomunicacio-
nesy energia) y en la Unidn Monetaria. Las reformas latinoamericanas se han inspirado
en el Consenso de Washington, teniendo una importancia esencial las privatizaciones, la
desregulacion de los sectores y la apertura de la cuenta de capital. Como consecuencia,
operadores espafioles de tamafio medio en el ambito internacional se han convertido en
lideres en la region latinoamericana adquiriendo un mayor peso en el ambito europeo y
global.

Palabras clave: inversion extranjera directa, privatizaciones, internacionalizacion, mer-
cado interior, liberalizacion, desregulacion, capital productivo, multinacionales, Espafia,
América Latina.

Clasificacion JEL: F15.

1. Introduccion agentes econdmicos, a nivel naciona e interna-
cional, o las nuevas dimensiones geogréficas de la
economia politica

Estos hechos, registrados a nivel mundial, no
han estado a margen de la realidad de la econo-
mia 'y las empresas espafiolas, dandose algunos
elementos novedosos. Se resalta el paso de la
economia espafiola de receptora de capitales a

emisora en 1997, la concentracion de las sdlidas

A findes del siglo XX, lainversion extranjera
directa —reflejo de |la expansion internacional de
las empresas transnacionales— se ha constituido
en uno de los elementos centrales del proceso de
globalizacion y de las transformaciones estructu-
rales de la economia mundial con resultados
sobre distintos &mbitos tales como la configura-

cién de unas nuevas relaciones de poder entre los

* Doctora en Ciencias Econdmicas y Empresariales por la
Universidad Autonoma de Madrid. Su tesis «La internacionali-
zacion de la economia espafiola hacia América Latina: elementos
determinantes en € inicio y la consolidacion del proceso» fue diri-
gida por José Manuel Garciadela Cruz.

de capital en sectores tradicionalmente ligados a
la explotacion de los recursos por empresas
publicas o fuertemente intervenidas y reguladas
por el sector publico (telecomunicaciones, ener-
giay sistema financiero), la blsqueda de merca-
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dos locales —market seeking— como estrategia
empresarial, la importancia de América Latina
(Argentina, Chile y Brasil) como destino princi-
pal de las salidas de capital espafiolas desde 1994
asi como el protagonismo de un nimero reducido
de empresas que han realizado pocas operaciones
pero de cuantias muy elevadas (concentracion).

El flujo de capital espafiol hacia América Lati-
na se explica por la coincidencia tempora de las
reformas estructurales acontecidas en la Union
Europea'y América Latina, entre otros elementos.
Las empresas espafiolas se han adaptado a los
cambios en los sectores productivos registrados
en laeconomia nacional derivados principalmente
de su incorporacion a las Comunidades Europeas
y la posterior consolidacion del Mercado Unico y
la Union Monetaria y, de forma simulténea en el
tiempo, han aprovechado las oportunidades de
inversion derivadas de la engjenacion de los sec-
tores pablicos empresariales de las economias
latinoamericanas, asi como se han beneficiado de
los cambios regulatorios (liberaizacion sectorial
y de cuenta de capitales) inspirados en las pro-
puestas del Consenso de Washington.

Como resultado, un ndmero reducido de
empresas de los sectores de telecomunicacio-
nes, energiay servicios financieros, se han con-
vertido en operadores lideres en la region lati-
noamericana. Su mayor tamafio les ha generado
una mayor capacidad para competir en los mer-
cados mundiales, y en especial en el mercado
europeo.

La inversion espafiola, aunque de forma
general se habla que se ha concentrado en Amé-
rica Latina, principalmente se ha localizado en
las grandes economias de Sudamérica, Argenti-
na, Chile y Brasil, con una menor presencia en
paises de tamafio inferior y en México. Los
inversores espafioles, principalmente grandes
operadores de actividades tradicionamente
explotadas en régimen de monopolio, han acudi-
do a estas economias atraidos por mercados,
grandes o con potencial de crecimiento, con el
objetivo de prestar para el mercado local activi-
dades de servicios (telecomunicaciones, energia
y sistemas financieros).

Es en 1990 cuando se pueden identificar las
primeras operaciones que sefialan € inicio de la

nueva etapa de expansion exterior de la economia
espafiola, es decir la caracterizada por grandes
adquisiciones de empresas nacionales (latinoame-
ricanas), con las compras de las compafiias de
telefonia chilena y argentina por parte de Telefo-
nica de Espana.

Para entender el fendmeno de la interna-
cionalizacion de la economia espafiola en Lati-
noamérica Latina es necesario referirse a cuées
han sido los elementos determinantes en Espa-
fia y en América Latina y, posteriormente, ver
cudl es la especializacion de la economia espa-
fiola en materia de inversion y las estrategias de
las multinacionales finalizando con unas con-
clusiones.

2. Lastransformaciones estructurales
en la economia espafiola derivadas
delapertenencia ala Union Europea:
la modernizacion delos sectores
productivos

No ignorando los importantes cambios que a
escala global se han registrado, sin lugar a
duda, los elementos que més directamente han
modificado el contexto en el que operan las fir-
mas nacionales han sido todos aquéllos deriva-
dos de la pertenencia de Espafia a la Union
Europea.

La modernizacion de la economia naciona se
inicio (1) con lareconversion industrial de los pri-
meros afios de la democracia como condicion
necesaria para la incorporacion de Espafia a las
Comunidades Europeas. Sin embargo, ha sido
desde la firma de Acta de Adhesion (1986) y, en
especial, con la aceleracion de la profundizacion
de la experiencia integradora europea en la déca
da de los 90 (Tratados de Maastricth —1993—,
Amsterdam —1997— y de Niza —2001—) asi
como por la consolidacion del Mercado Interior
(1993) y la Union Monetaria (1999) lo que ha
congtituido la base del desarrollo econdmico y
productivo espafiol.

(1) Fijar un momento de inicio es arbitrario. Se ha optado por
entender que, tras laaperturay el despegue econémico de la Espa
fia de los 60, la modernizacion de las estructuras productivas
comienza en |os afios 80 con lareconversion industrial.
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La Union Europea, y Espaiia como Estado
miembro, han articulado la libre circulacion de
mercancias, de prestacion de servicios, de movi-
miento de capitales y de trabgjadores, buscando la
consolidacion del mercado interior. Sin embargo,
las reformas se han dirigido a superar una con-
cepcion simplista de la formacion de un mercado
interior basado en las mercancias y se han abierto
importantes espacios para la creacion de merca-
dos interiores como los de la electricidad, lastele-
comunicaciones, etcétera, asi como la construc-
cion de laUnion Monetaria (2).

Ladesregulaciony el fomento de la competen-
cia han ocasionado importantes cambios en la
estructura econémica de Espafia, no sdlo a nivel
economico-social, sino especialmente destacables
en |os sectores de servicios que han protagoniza:
do lainternacionalizacion de la economia espafio-
la, convirtiéndose en una de las economias donde
més ha crecido la competitividad internacional
(Mortimore, 2000).

La ténica general ha sido la liberalizacion y
desregulacion de dichos sectores impulsada por la
legislacion de la UE de obligado cumplimiento
para los Estados miembros y acelerada por los
avances tecnol 6gicos buscando €l incremento de
la eficiencia de las estructuras economicas, en
especia de las que actuaban de una forma mono-
pdlica. La justificacion se ha encontrado en la
necesidad de articular los mercados interiores de
las telecomunicaciones, la electricidad y el gas,
entre otros, como complemento necesario a la
consolidacion del mercado interior. La desapari-
cion de las barreras en e sector financiero ha res-
pondido a la participacion de la economia espa-
fiola de la Unién Monetaria como Estado de
pleno derecho.

Los cambios estructurales en los sectores de
la telefonia, la energia (electricidad e hidrocar-
buros) y el sistema financiero han mostrado en
algunos casos caracteristicas comunes como la
necesidad por parte de las empresas de crecer en
tamafio para poder operar en un mercado cada

(2) Parael caso del estudio de lainternacionalizacion del capi-
tal espafiol hay que centrarse en e estudio de los sectores de las
telecomunicaciones, |a energia (electricidad, gas y petrdleo) y
finanzas, ya que es en estos donde se concentra casi latotalidad de
lainversion.

vez mas competitivo, la liberalizacion de los
sectores, la importante presencia del Sector
PUblico en afios precedentes, la madurez de los
mercados que disminuyen las posibilidades de
obtener altas rentabilidades, la modernizacion de
los sectores con relacion a desarrollo tecnol 6gi-
co, la sofisticacion de la demanda y, por consi-
guiente, de la oferta asi como la interconexion
surgida con otras actividades, como en el caso
de la electricidad y la telefonia. Aunque si bien
los periodos de liberalizacion no coinciden exac-
tamente en estos sectores, se puede afirmar que
son especialmente dinamicos en la segunda
mitad de la década de los noventa.

Como resultado se han observado mercados
altamente concentrados donde son pocos los
operadores aunque cuentan con un gran poder
de mercado (3), que hace necesaria la constante
supervision de las actividades por las Comisio-
nes Regulatorias (Comision Naciona de la
Energiay Comision del Mercado de las Teleco-
municaciones) y del Tribunal de Defensa de la
Competencia.

Las reformas estructurales en e dmbito secto-
rial se han traducido en un incremento de |as ven-
tgjas de propiedad que son, entre |as consideradas
por el paradigma ecléctico (4), las mas importan-
tesalahorade redizar inversiones en Latinoamé-
rica. Son aspectos como |os activos propios de la
empresa (tecnologia, experiencia, capacidad
directiva de gestion y formacion del persond), la
posicion en el mercado (cuotas, calidad de los
productosy los servicios e imagen) y la respuesta
competitiva medida a través de la proyeccion
internacional los aspectos més relevantes para el
sector empresarial.

Las reformas en materia macroecondmica, y
sobre todo a nivel sectorial, han preparado d teji-
do empresarial espafiol para que se encuentre en
disposicion de acometer experiencias de interna-
cionalizacion exitosas afrontando los retos de la

(3) Telefonica supera el 90 por 100 de la cuota de mercado
en telefonia fijay mas del 60 por 100 en celular, Endesa supera
el 40 por 100 en la energia eléctrica e Iberdrola se acerca a
dichos indicadores. Repsol controla el 100 por 100 del mercado
del gas.

(4) Recoge la existencia de ventajas de propiedad, localizacion
e internalizacion. Para ello se puede consultar |a obra de DUN-
NING.
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competencia en el mercado nacional, interior y
global asi como asumiendo las ventajas que se
pueden derivar de lainternalizacion (distintos ele-
mentos estratégicos como el posicionamiento y la
imagen de la empresa). Los principales mecanis-
mos utilizados para la expansion internacional
han sido, en un primer lugar y basicamente por la
telefonia y la energia, las oportunidades de com-
pra abiertas por los procesos de enajenacion del
sector publico empresarial de América Latina, y
en segundo lugar, las adquisiciones de empresas
locales de capita privado. Las nuevas inversiones,
aungue no ausentes, son en términos cuantitativos
menos importantes.

Con las estrategias de internacionalizacion, las
multinacionales han conseguido compensar la
caida de ingresos tradicionales, diversificar el
riesgo y asemejarse a la estructura de otras trans-
nacionales.

3. Lasreformasestructurales
en América Latina: privatizaciones,
liber alizacion sectorial y desregulacion
de cuentas de capital

Pero |os cambios no solo se han dado en Espa-
fia, sSino que paralelamente en el tiempo se han
registrado tendencias similares en America Lati-
na. Se abandond definitivamente el modelo de
industrializacion sustitutiva de importaciones
(1Sl) para gecutar |as reformas estructurales, que
bajo los auspicios del denominado Consenso de
Washington, permitirian superar lacrisis del ante-
rior modelo de desarrollo que desemboco en la
década pérdida.

Las orientaciones politicas (5) derivadas de
dicho Consenso (Willianson, 1990) se han gene-
rdizado en todo el continente de forma homoge-
neaen cuanto lateméticay orientacion ideoldgica
pero se han desarrollado de una forma heterogé-
nea tanto en el tiempo como en la instrumenta:
cion de éstas. En referenciaalallegada de capita-
les extranjeros destaca la importancia de los
procesos de privatizacion, la liberalizacion de

(5) Estas son: @) la estabilizacion macroecondmica, buscando
disminuir la tasa de hiperinflacion, corregir el déficit pablico y
comercial, afrontar los compromisos de la deuda piblica, etcétera;

sectores tradicionalmente protegidos y |a apertura
delas cuentas de capitales.

Ha sido la segunda ola de privatizaciones (6)
la que ha abierto grandes oportunidades de
inversion que ha sido aprovechadas por las
empresas espafiolas. Sin embargo, no hay que
olvidar que como otras reformas, las privatiza-
ciones se han hecho de una manera desordenada
de forma que las empresas compradoras han ido
adquiriendo, en la medida de sus oportunidades,
casi cualquier activo que fuera vendido. Ademéas
desde la perspectiva de las economias que pri-
vatizaron no siempre se lograron los objetivos
buscados tales como disminuir los niveles de
déficit o reducir la deuda, entre los financieros,
atraer capitales extranjeros o aumentar la com-
petencia, entre los econdmicos, o favorecer el
denominado capitalismo popular, entre los poli-
ticos.

A comienzos de los afios ochenta 'y en la pri-
mera mitad de los noventa, estos procesos benefi-
ciaron a grupos nacionaes (latinoamericanos) y
en la segunda mitad a inversores extranjeros
(CEPAL, 2000). Sin embargo, se puede afirmar
que también la primera etapa ha terminado siendo
aprovechada por los agentes extranjeros, en tanto
que con posterioridad 10s grupos nacionales ven-
dieron sus activos ainversores extranjeros, y entre
ellos esparioles, ya fuera porque no tenian capaci-
dad para afrontar los problemas financieros que
tenian 0 para atender a las necesidades de inver-
sion requeridas para realizar la reestructuracion
necesaria. En otros casos se vendieron porque las
operaciones derivaron de estrategias especul aivas
en las que los grupos nacionales adquirieron

b) impulsar |a apertura comercial, eliminado las restricciones a
libre comercio tanto cuantitativas (aranceles) como cualitativas
(contingentes y barreras para-arancelarias); c) garantizar € libre
movimiento de capitaes y €l trato igualitario para ellos, a través
de la apertura, casi siempre indiscriminada y precipitada de la
cuenta de capitales; d) engjenar |os sistemas productivos empresa-
riales publicos; €) reformar los sistemas tributarios con € fin de
perseguir € fraude y, sobre todo, ampliar la base con obligacion
paratributar e introducir criterios de progresividad; f) reformar los
sistemas de pensiones a través de la apertura a los capitales priva-
dos que abandona el mecanismo de solidaridad intergeneracional
imponiendo las capitalizaciones personales.

(6) La primera ola de privatizaciones hace referencia a las
empresas industriales y comerciales, la segunda a todas aquéllas
ligadas con la prestacion de servicios publicos y la tercera a los
servicios sociales (educacion, sanidad y fondos de pension).
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empresas a bgjo precio y las vendieron a precios
muy superiores.

En la actualidad empieza a vislumbrase un
proceso de reestructuracion de la propiedad en
América Latina a través de intercambios de acti-
vos de las multinacionales en las distintas eco-
nomias. En cierta medida este fenomeno nove-
doso estd atendiendo a la obligatoriedad de
desinversion que se presenta en algunos casos
para ciertas multinacionales que a través de las
adquisiciones realizadas han superado |os por-
centajes permitidos por |a, escasa todavia, regu-
lacion que existe al respecto. También los inter-
cambios o las ventas que han realizado las
empresas extranjeras en las economias han bus-
cado dotar de una mayor coherencia a la estruc-
turacion de sus propiedades en el continente
|atinoamericano.

A lavez (7) que se privatizaron las empresas
estatales se liberalizaron los sectores producti-
vos que tradicionalmente habian estado altamen-
te protegidos, reservados a capital naciona v,
en muchos casos solo puablico, operando en régi-
men de monopolio. Fundamental en cuanto a la
atraccion de capitales espafioles ha sido la libe-
ralizacion de los sectores de las telecomunica-
ciones, la energia eléctrica, el petrdleo y el gas
natural, la distribucién de aguas, los servicios
bancarios y la administracion de los fondos de
pension. La legislacion de inversion extranjera
ha cambiado en todas las economias abriendo la
posibilidad de inversion extranjera privada en
sectores donde antes no estaba permitida, reco-
giendo un mayor nimero de instrumentos para
financiar la inversion, menores requisitos, etcé-
tera. Aunque con una menor repercusion directa
sobre las inversiones extranjeras también han
permitido modernizar |as estructuras productivas
las reformas, todavia pendientes en una gran
medida, de los sistemas tributarios y del merca-
do de trabgjo.

Las ventagjas de localizacion fundamentales
para el tejido empresarial espafiol estan ligadas a

(7) En agunos casos no se hizo de forma paralelaen e tiempo
Sino que primero se privatizo y después se liberalizé por lo cud
tuvo efectos perversos en la competencia, que se mantiene en la
actualidad debido a que las empresas que operaban en régimen de
exclusividad mantiene posiciones dominantes.

mercado loca, tales como la oportunidad de pro-
ducir parael mercado local, su tamafio y €l poten-
cid de crecimiento y la existencia de un idiomay
una cultura comun. Estos atractivos se han hecho
mas evidentes para las pequefias empresas, |as
que suministran actividades de servicios, las
empresas de servicios y las que realizan poco
esfuerzo innovador. Es decir, han sido las empre-
sas con una menor capacidad de influir sobre las
condiciones de los mercados, |as que se han mos-
trado més dependientes de que exista un contexto
favorable paralainversion.

Como se ha sefialado |os cambios en las eco-
nomias, espafiolay latinoamericana, se han dado
de una forma coincidente en el tiempo. Las
reformas estructurales que se han generado en la
economia espafiola como consecuencia de la
adhesion a la Union Europea han permitido que
el tgjido productivo espafiol esté en condiciones
de internacionalizarse, mientras que las oportu-
nidades de inversion generadas por las privatiza-
ciones, laliberalizacion sectoria y la aperturade
las cuentas de capital, reformas inspiradas en el
Consenso de Washington, han facilitado que
América Latina sea €l destino elegido para sus
capitales.

4. Lainversion extranjeradirecta
en América Latina: la especializacion
de la economia espariolay las
estrategias de las multinaciones

Lainversion espafiolaen el exterior se haloca
lizado de forma principal en América Latina
(46,85 por 100 en el periodo 1993-2000 del
total) (8) y en las economias de mayor tamafio
como Argentina (25,3 por 100 del total de la
region en el periodo 1993-2000), Chile (18,32 por
100) y Brasil (12,09 por 100). En el periodo
1993-1999 (9) e 27,35 por 100 de las sdlidas de
capital han estado ligadas a las industrias extracti-
vas, refino de petroleo y tratamiento de combusti-

(8) Especialmente importante fue en 1998 y 1999 donde se
acanzaron porcentajes del 68,28 por 100y el 63,1 por 100 respec-
tivamente.

(9) En e afio 2000 se introducen modificaciones metodol 6gi-
cas que hacen conveniente referirse a periodo que finaliza en
1999.

BOLETIN ECONOMICO DE ICE N° 2714
DEL 24 DE DICIEMBRE DE 2001 AL 6 DE ENERO DE 2002

COLABORACIONES

23



COLABORACIONES

24

- #BlCEe

bles (grupo 03) (10), el 11,8 por 100 alainterme-
diacion financiera, bancay seguros (grupo 13), el
9,08 por 100 a transporte y las comunicaciones
(grupo 12) y el mismo porcentgje a la produccion
y distribucion de energia eléctrica, gas y agua
(grupo 02).

La internacionalizacion de la economia espa-
fiola ha estado asociada a grandes operaciones de
pocas multinacionaes lo que genera gran inesta-
hilidad en los flujos observados por paises'y por
afios. Entre las megaoperaciones (CEPAL, 2001)
se han destacado la adquisicion de Y PF por parte
de Repsol en 1999, la compra de la telefonia
peruana por parte de Telefonica de Espafia en
1994 y 1996, asi como de parte del sistema Tele-
bras (en servicios celulares) en 1998 y la consoli-
dacion del control sobre sus filiales en Argentina,
Brasil y Peru a través de la denominada Opera-
cion Veronica (11), el control de Enersis 'y de
Codensa por parte de Endesa en 1997 o de distin-
tos activos financieros como € grupo Serfin (12),
Bancomer (13) en 1999 y 2000 y Banespa en
2000 (14).

Telefénica se adelantd a las experiencias de
internacionalizacion de la década de los noventa a
través de las adquisiciones realizadas de las
empresas que afios antes habia sido privatizadas
en Chile y Argentina. La empresa espafiola ha
buscado convertirse en un operador global de ser-
vicios de telecomunicaciones aumentando su
tamafio de forma que pudiera competir en los
mercados maduros, en especial en Europa, y
explotando las nuevas lineas de servicios basadas
en innovaciones tecnoldgicas como es en la
actualidad la telefonia de tercera generacion o
UTMs. Puesto que el objetivo explicito ha sido
convertirse en una firma que pudiera operar a
nivel mundial, Telefonica ha primado las adquisi-

(10) Segun la clasificacion del Registro de Inversiones del
Ministerio de Economia.

(11) El valor de las acciones intercambiadas entre Telefénica
de Per(i y la matriz fue de 3.218 millones de dolares, en el caso
de Argentina de 3.718 millones de ddlares y en Brasil 10.423
con Telefénica de Brasil (ex Telesp) y 2.419 millones por Tele
Sudeste.

(12) ElI BSCH se hizo con el 100 por 100 del capital valorado
en 1560 millones de ddlares

(13) El BBVA paga 1400 millones de ddlares en 1999 y 548
millones de ddlares en 2000.

(14) El BSCH desembolsa 3.550 millones de ddlares.

ciones estratégicamente importantes frente a los
precios pagados.

En €l caso de la energia eléctrica, la interna-
cionalizacion parece estar respondiendo a la
caida de los rendimientos de la actividad que se
derivaban de |a existencia de mercados maduros
y crecientemente competitivos. Existen diferen-
cias estratégicas entre |os tres operadores princi-
pales. Endesa de forma mayoritaria ha penetrado
en los mercados latinoamericanos a través de
compras de activos que se privatizaban o de acti-
vos privados (previamente privatizados) con la
caracteristica esencial de la adquisicion de Ener-
SIS que contaba ya con presencia en otras econo-
mias latinoamericanas. Iberdrola, aunque sin
desechar estas modalidades ha destacado por la
instalacion de nueva capacidad generadora, en
especial en Meéxico, y Unidn Fenosa, a traves de
Ufacex, se ha concentrado en las operaciones de
consultoria ligadas a negocio de la energia el éc-
trica

En € caso del petrdleo, lainternacionalizacion
ha estado protagonizada por una sola macroope-
racion que ha sido la adquisicion de Y PF por
Repsol en 1999. El objetivo fue aumentar el peso
de las actividades de produccion y refino que
tenian una importancia relativamente menor en
Repsol en otras de las grandes firmas interna-
cionales. Ademas el mercado argentino ha pasado
a ser la base de la expansion de la empresa a las
economias proximas, como Brasil o Chile, a tra-
vés de intercambios de activos y de nuevas inver-
siones. El desarrollo de la explotacion del gas,
cada vez esta mas ligado a la explotacion de acti-
vidades de la energia el éctrica, através de las tec-
nologias de Ciclo Combinado, y al petréleo,
hecho que se manifiesta también en € control de
la gestion de las empresas (Gas Natural es contro-
lado por Repsol-Y PF).

La internacionalizacion del sector financiero
ha respondido a la caida de la rentabilidad de los
servicios financieros en el mercado espanol
como consecuencia de |os menores ingresos que
se han derivado de la prestacion de servicios con
menores comisiones, pagos por transferencias,
disminucion de los tipos de interés, etcétera,
asociados a la consolidacion de la Union Mone-
taria. EI mecanismo principal ha sido la adquisi-
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cion de bancos privados locales (latinoameri-
canos) casi siempre de reconocido prestigio y
con una clientela fiel. EI BSCH ha primado la
propiedad mayoritariay el BBVA el control de
la gestion a través de acuerdos con socios loca
les (Calderon y Casilda, 1999). Comenzaron con
mercados de una tamafo intermedio (Chile,
Argentina, Colombiay Pert) y las ultimas gran-
des operaciones han sido en los mercados mayo-
res como México (Bancomer y Serfin) y Brasil
(Banespa).

A través de la compra de activos publicos o de
activos privados, las empresas espafiolas de los
sectores de telecomunicaciones, energia 'y servi-
cios financieros se convirtieron en operadores
lideres en las economias |atinoamericanas (15),
de forma que empresas de tamafio medio a escala
globa (16), han Ilegando a desbancar a multina-
cionaes de gran peso a escalamundial tales como
la General Motors (17), mgorando su posiciona
miento a nivel internacional y convirtiéndose en
empresas globales.

5. Conclusiones

La internacionalizacion de la economia espa-
fiola aparece como un fenémeno novedoso en los
inicios de las década de los noventa, con nuevas
apreciaciones cuantitativas y cualitativas, que
rapidamente empieza a formar parte de la cotidia-
neidad de |as relaciones exteriores de Espaiiay de
América Latina

La inversion espafiola directa en América
Latina paso de 23.459 millones de pesetas en
1989 a 5.843.374 millones de pesetas en 1999,
habiendo tomado una importancia especial
desde 1994 y sobre todo desde 1997. Sin embar-
go, en el afio 2000 se registra una importante
caida de los montos de los flujos de inversion

(15) Es € caso de Telefénica (12 empresa en la region), Rep-
sol-Y PF (12 petroleray 72 empresa en América Lating), Endesa (12
eléctricay 122 seglin ventas consolidadas) y en el caso de los ban-
cosel BSCH y el BBVA son el 1°y d 3°, respectivamente, seglin
|os activos consolidados.

(16) Seguin las ventas consolidadas Repsol ocupael puesto 122
anivel global, Telefénica el 164 y Endesa e 333, segln Fortune
Global-500.

(17) Tradicionalmente encabezaba el ranking de multinaciona-
les extranjeras segun ventas en América Latina, sin embargo en
1999 este puesto |e ha correspondido a Telefonica.

dirigidos a dicha region, alcanzando tan solo
3.634.110 millones de pesetas. Es decir, que
mientras que en 1998 y 1999 el porcentaje de
IED espafiola en América Latina superaba €l 55
por 100 en el afio 2000 no supera €l 34 por 100.
Esta ralentizacion en €l dinamismo de los capitar
les destinados a Latinoamérica tiene su reflgjo
en el estancamiento de |os ritmos de crecimiento
de las salidas de inversion directa espafiola que
se han mantenido en torno a los 10 billones de
pesetas. Aungue muchos son |os factores que
pueden explicar el porqué de este cambio en la
tendencia de |a internacionalizacion de la econo-
mia espafiola, se puede destacar el agotamiento
de los grandes proyectos de inversion en la
region (ligados a compras de empresas de servi-
cios publicos ya fuera a través de privatizaciones
0 de adquisiciones de empresas privadas), la
desaceleracion de la economia mundia que se
ha traducido en el deterioro de la estabilidad de
agunas de las economias mas importante de la
region, entre las que cabria destacar Argentina o
en lacaida de los precios de las algunas materias
primas que ha afectado a economias como Chile
0 Brasil, la necesidad de diversificar riesgos
geograficos de las empresas espafiolas creciente-
mente capacitadas para desarrollar con éxito
experiencias de expansion internacional, oportu-
nidades abiertas en otras zonas goegréficas
como Europa, Ching, o el cambio de |a orienta-
cion de los programas de apoyo a la interna-
cionalizacion empresarial de los Ultimos afios,
centrados en Europa del Este, Asiay el Pacifico,
etcétera.

Las economias de la Union Europea son en
el afio 2000 las que restan importancia a Améri-
ca Latina como destino del capital productivo
de forma que mientras que en 1998 la UE
absorbia el 27,89 por 100 del total de los flujos
de salidas de inversion, en el afio 2000 se sitda
en el 49 por 100.

El proceso de internacionalizacion de la eco-
nomia espafiola esta liderado por sectores tradi-
cionalmente suscritos a mercados nacionales con-
trolados por empresas, que en la mayoria de los
casos, eran publicas y operaban en regimenes de
monopolio u oligopolio, y que como consecuen-
cia de un importante conjunto de elementos de
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distinta indole (18), deben afrontar un proceso de
expansion internacional como estrategia para
sobrevivir en su mercado natural (Ia Unidn Euro-
pead). De esta forma, empresas de tamafio media-
no, incluso pequefio a nivel internacional, se con-
vierten en operadores lideres en las economias
|atinoamericanas.

En resumen la internacionalizacion de la eco-
nomia espafiola hacia America Latina ha respon-
dido a elementos de cambio en el lugar de origen
y en el destino. La modernizacion de la economia
espafiola derivada de la incorporacion de éstaala
Unidn Europea y los posteriores desarrollos del
mercado interior y la Union Monetaria han influi-
do de forma esencia en la estructura de los secto-
res productivos. Una de las respuestas generadas
por |as grandes empresas nacionales de |os secto-
res mas afectados, las telecomunicaciones, la
energia y las finanzas, han sido la expansion
internacional hacia América Latina. La eleccion
de este destino se ha explicado por la coinciden-
cia temporal registrada entre esta necesidad de
responder alos cambios en Europay las reformas
estructurales que, a abrigo del Consenso de Was-
hington, se llevaban a cabo en Latinoamérica, en
especial las privatizaciones, la liberalizacion sec-
torial y la apertura de las cuentas de capital, las
cuales crearon oportunidades de inversion aprove-
chadas por el tejido empresaria espafiol.

En definitiva las opiniones de los empresarios
y los expertos (19) vienen a reforzar 1os resulta-
dos del estudio econdmico anterior en la medida
en (ue se aprecian las ventgjas derivadas de la
propiedad como activos propios de la empresa
como la tecnologia, la experiencia, la capacidad
de gestion, los niveles de competitividad, etcéte-
ra, que reflgjan la modernizacion de la economia
y del tgjido productivo espafiol. La importancia
de ladimension para alcanzar un posicionamiento
estratégico, entre otras ventgjas de internaliza-
cion, vienen ajustificar las estrategias de interna-
cionalizacion de los sectores de las telecomunica:

(18) Estos hacen referencia a aspectos macroeconémicos, en €l
ambito internacional, regional y local, a elementos microecono-
micos de estrategias empresariales y a factores mesoecondmicos
relativos a la reestructuracion de los sectores productivos y de
mercados de factores.

(19) Basado en una encuesta realizada durante el invierno y la
primaveradel afio 2000.

ciones, laenergiay los servicios financieros. Ade-
més el interés por América Latina responde a los
elementos ligados a mercado que reflgjan las
transformaciones derivadas de las reformas inspi-
radas en el Consenso de Washington. Este hecho
se pone de manifiesto, no ya sdlo por parte las
grandes empresas, sino también por las de un
tamafio menor, lo que haria pensar que en €l futu-
ro estos agentes econémicos tomaran un mayor
protagonismo en el proceso de internacionali-
zacion de la economia espafiola. Este hecho que
parece ser coherente con la idea de que la inver-
sidn extranjera espafiola seguira siendo importan-
te, ya sea en Latinoamérica aunque decaiga en
montos y aumente en nimero de operaciones, 0
en otras regiones.

La importancia de las grandes inversiones
espafiolas en América Latina transciende a la
magnitud de los importes alcanzados por lo que
su importancia sobrepasa el hecho de que se
ralentice su ritmo de crecimiento. Esencia es
recordar €l papel que han desempefiado a posi-
cionar a empresas espafiolas entre las multina-
cionales lideres en distintas zonas geogréficas, el
impulso que le han otorgado para su diversifica-
cion geografica a nivel internacional, el incre-
mento de la competencia a nivel internaciona y
nacional, el aumento de la competitividad sisté-
mica en especial de los paises de destino, la
movilidad del capital humano, etcétera. En el Ulti-
mo afio tan solo ha crecido la inversion en Méxi-
co dinamizada, no solo por las grandes aportacio-
nes del sistema financiero, sino también por la
llegada de empresas de tamafio medio en |0s sec-
tores de laindustria (Gamesa, Roca), comerciaes
(Aldeasa, Indetex) o el turismo (Sol Meliay
Ruis). En dltima instancia la importancia del
fenomeno de internacionalizacion radica en el
éxito que las empresas tengan para establecer
relaciones productivas entre los sistemas de dis-
tintos paises, asi como en la articulacion de
éstos (20). La desaceleracion de las inversiones
espafiolas hacia Latinoamérica para el afio 2000
no deberia generar una sensacion de fracaso, sino
todo lo contrario, de madurez.

(20) En estalinease manifiestael informe de inversion extran-
jeradel afio 2001 que periddicamente publicala UNCTAD.
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