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Abreviaturas y siglas

BID Banco Interamericano de Desarrollo

CAFTA-RD Tratado de Libre Comercio entre Reptiblica Dominicana, Centroamérica y los Estados Unidos
CARICOM Comunidad del Caribe

CD-ROM disco compacto-memoria de lectura solamente

CD-RW disco compacto regrabable

CDMA acceso multiple por divisién de codigo

CEIL Comunidad de Estados Independientes

CIADI Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones
CMOS semiconductor complementario de 6xido metalico

CPU procesador central

CRT proyector de tubo de rayos catddicos

DRAM memoria dindmica de acceso aleatorio

DVD-ROM disco versdtil digital solo de lectura

DVD-W disco versatil digital grabable

FMI Fondo Monetario Internacional

GSM sistema mundial para comunicaciones moviles.

HSDPA acceso descendente de paquetes a alta velocidad

IED inversién extranjera directa

LCD pantalla de cristal liquido

Mercosur Mercado Comun del Sur

MP3 MPEG-1 Audio Layer 3 (formato de audio digital)

NAND puerta légica NO-Y

OCDE Organizacién de Cooperacion y Desarrollo Econémicos

OMC Organizaciéon Mundial del Comercio

OMGI Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones

OPA oferta publica de adquisicién de acciones

SRAM memoria estdtica de acceso aleatorio

TFT-LCD pantalla de cristal liquido que contiene un transistor de pelicula delgada
TIC tecnologias de la informacién y de las comunicaciones

TLCAN Tratado de Libre Comercio de América del Norte

UNCTAD Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
WAP protocolo de aplicaciones inaldmbricas

WiBro tecnologia de internet banda ancha inaldmbrico

XDR estandar para la descripcion y representacion externa de datos
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Resumen

En 2006 continud la tendencia ascendente de la inversion
extranjera directa (IED) que ingres6 a América Latina 'y
el Caribe (excluidos los principales centros financieros).
El volumen de dicha inversion super6 los 72.000 millones
de ddlares, cifra que representa un incremento del 1,5%
respecto de 2005. Al mismo tiempo, cabe sefialar que
la participacién de la regién en los volimenes de IED
mundiales se redujo, ya que en el resto del mundo
registraron un aumento mayor.

En 2006 la situacion relativa a la inversion directa
en el exterior fue muy singular, dado que en los paises de
América Latina y el Caribe los volimenes aumentaron un
115%, para acercarse a los 41.000 millones de délares,
lo que sefiala un incremento mayor que en el resto del
mundo.

La principal conclusién del informe correspondiente
a este afio es que para atraer inversion extranjera directa
de calidad es preciso aplicar politicas activas e integradas
que formen parte de las estrategias de desarrollo nacional.

Estas ensefianzas se desprenden de las practicas de politica
vigentes en los paises europeos y asidticos que han tenido
mayor éxito y que ponen en evidencia el contraste existente
con las politicas mds pasivas e inconexas que se aplican
en este ambito en América Latina y el Caribe.

En el informe correspondiente a 2006 también se
incluyen capitulos en que se analiza la experiencia de dos
paises inversionistas relativamente pequefios en América
Latina y el Caribe: la Reptblica de Corea y Portugal. En el
primer caso, se llegd a la conclusién de que la region tiene
una importancia secundaria para la inversién extranjera en
el exterior de la Republica de Corea, en parte porque las
politicas vigentes no eran las mas adecuadas para atraer
IED dindmica y promover su escalamiento industrial
en los sectores de la electrénica, los automotores y las
prendas de vestir. En el segundo caso, se observé que
las politicas pasivas de Brasil bastaron para atraer una
inversion significativa de Portugal en el dmbito de los
servicios, pero solo por un periodo limitado.






La inversion extranjera en América Latina y el Caribe « 2006 11

Sintesis y conclusiones

La inversion extranjera directa (IED) recibida por América Latina y el Caribe (con la excepcion
de los principales centros financieros) ascendié a 72.440 millones de délares en 2006, cifra
que se compara con 71.361 millones en 2005 y 66.003 millones en 2004. Esto indicaria que la
region estd en vias de recuperar la estabilidad en lo que respecta a estas corrientes de inversion,
que sufrieron un marcado descenso a comienzos de la presente década (véase el grafico 1).
Otro aspecto positivo en este dmbito es el notable incremento de las inversiones directas en el
exterior realizadas por los pafses de América Latina y el Caribe (también con excepcion de los
principales centros financieros), una demostracién de que las empresas de la regién se estan
internacionalizando a un ritmo mucho mds rdpido que en el pasado. Las empresas translatinas,
es decir, las nuevas empresas transnacionales de la regidn, son la mayor fuente de ese tipo de
inversiones. Estos dos indicadores permiten concluir que la regién se estd adaptando al proceso

de globalizacion, mediante una participacion mds activa en él.
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Gréfico 1
AMERICA LATINAY EL CARIBE: CORRIENTES DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA Y DE INVERSION DIRECTA EN EL
EXTERIOR EXCLUIDOS LOS PRINCIPALES
CENTROS FINANCIEROS, 1992-2006 2°
(En miles de millones de ddlares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), estimaciones
sobre la base de cifras oficiales al 24 de abril de 2007.
Las cifras de IED corresponden a las entradas de inversién extranjera directa,
descontados los giros de capital realizados por los inversionistas extranjeros. Las
cifras de inversion directa en el exterior corresponden a las salidas de inversion
por parte de residentes, descontados los giros de capital realizados por estos
inversionistas. En las cifras de IED no se consideraron las corrientes recibidas por
los principales centros financieros. En las cifras de inversion directa en el exterior
no se consideraron las corrientes con origen en estos centros financieros.
Estos datos difieren de los del Estudio economico de América Latina y el Caribe y
del Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe, publicados
en julio y diciembre de 2006, respectivamente, por cuanto en estos se presenta el
saldo neto de la inversion extranjera, es decir, la inversion extranjera directa en la
economia declarante menos la inversion directa en el exterior.

o

o

Pese a este adelanto, la participacion de la regién en
las entradas mundiales de IED no solo no se incremento,
sino que se redujo al 8% en 2006.! Mientras la entrada
de IED en la regién se mantuvo estable, se estima que
las corrientes de IED en todo el mundo aumentaron un
34%. Histéricamente, América Latina y el Caribe ha
recibido una proporcién mds alta de IED; de hecho, en
los afios setenta, periodo en que las entradas de IED
eran mucho menores, la proporcion que representaba la
region a escala mundial lleg6 al 17% antes de contraerse
bruscamente después de la crisis de la deuda de fines de
los afios ochenta (véase el grafico 2). La region volvid
a convertirse en un gran receptor de IED mundial en los
aflos noventa, en el periodo de auge de estas inversiones;
su participacion subié a un 16% en 1997, en el contexto
de amplios programas de privatizacion y desregulacion.
En los dltimos afios, la region recibi6 alrededor del 11%,
cifra que se redujo al 8% en 2006. La participacién de
la regién como receptora de IED entre los paises en
desarrollo también era muy superior en los afios setenta
(del 40% al 50%), pero en 2006 esta habfa disminuido
a cerca de la mitad del anterior (véase el grafico 2). En

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

la medida que este descenso refleja i) una pérdida de
interés de las empresas transnacionales en la regién o
ii) la incapacidad de esta para competir eficientemente
por atraer inversiones externas, el fenémeno plantea un
gran desafio a los formuladores de politicas.

Gréfico 2
AMERICA LATINAY EL CARIBE: PARTICIPACION EN LOS
INGRESOS NETOS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, 1970-2006

(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), World Investment Report, 2006. FDI from Developing and Transition
Economies: Implications for Development (UNCTAD/WIR/2006), Ginebra,
2006. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: E.06.11.D.11; “Foreign
direct investment rose by 34% in 2006” (UNCTAD/PRESS/PR/2007/001),
comunicado de prensa, 9 de enero de 2007 y Fondo Monetario Internacional,
World Economic Outlook Database, abril de 2007.

Estos dos posibles motivos de la disminucién de la
IED también se reflejan en otros indicadores, a saber:

* Elestancamiento o descenso de la proporcién de IED
proveniente de las principales fuentes tradicionales,
entre otros Estados Unidos y Europa.

 La falta de dinamismo que se observa en fuentes
no tradicionales y relativamente nuevas de IED,
entre otras la Reptblica de Corea (véase el capitulo
IIT) y Portugal (véase el capitulo IV). De hecho,
la primera no ha alcanzado atn su potencial y la
segunda se ha ido reduciendo.

* La baja de la participacion correspondiente a
empresas transnacionales en las ventas de las 500
mayores empresas de la region.

e El aumento de las empresas transnacionales
que han decidido retirarse de la regién o reducir
considerablemente sus operaciones en importantes
sectores, tales como telecomunicaciones (France
Telecom, Verizon, BellSouth, AT&T, TIM),
electricidad (EDF, PPL), agua (Suez), comercio

En las cifras presentadas en este parrafo se ha incluido a los centros financieros, con el fin de facilitar la comparacién con los datos de otras

regiones. En cambio, las tendencias identificadas en el texto corresponden a la IED recibida por la regién, con la excepcion de los principales

centros financieros, tema en el que se centra el informe.
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minorista (Royal Ahold, Sonae), banca (Bank of
America) y recursos naturales (Royal Dutch Shell,
ENI, Total).

* Por lo general, la limitada capacidad de la regi6n
para atraer proyectos de IED de calidad y elevar
la calidad de los existentes. Algunos ejemplos de
tales proyectos son los que forman parte de un
sistema internacional de produccién integrado o
suponen actividades de investigacion y desarrollo,
los que incorporan nuevas labores productivas en
las economias receptoras y los que contribuyen
de manera decisiva al mejoramiento (upgrading)
industrial y tecnolégico.

Uno de los motivos de mayor preocupacién en este
campo es la intensificacién de los conflictos relacionados
con la explotacién de recursos naturales que podrian limitar
laIED, ya sea debido a los nuevos contratos de explotacién
de petréleo y gas natural que reducen el control de los
inversionistas extranjeros sobre sus operaciones, al alza
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de las regalias o los impuestos aplicados a las concesiones
para la exploracién y explotacién de hidrocarburos y
recursos mineros, o a factores sociales y ambientales.
Otro motivo de inquietud es la relativa incapacidad de los
procedimientos formales de arbitraje internacional que
existen con arreglo a los tratados bilaterales de inversion
0 a los acuerdos de libre comercio para solucionar las
actuales controversias sobre inversiones entre inversionistas
extranjeros y algunos gobiernos.

En vista de la importante contribucién que puede
hacer la IED al desarrollo de un pais, de estos indicadores
se infiere que ahora es el momento de evaluar las
caracteristicas de las inversiones realizadas en la region,
estudiar alternativas que permitan superar la brecha entre
las politicas sobre IED y sus efectos en la region y las de
los paises receptores que se han visto mas favorecidos por
ellas, y de explorar métodos para fomentar y consolidar la
IED de inversionistas no tradicionales. Ese es el propésito
del informe de este afio.

A. Panorama general de la IED en América Latina

y el Caribe

En el andlisis realizado por la Comisién se han estudiado
las caracteristicas de la IED y la presencia de empresas
transnacionales en la region sobre la base de dos series
de datos. La primera de ellas consiste en cifras de la
balanza de pagos correspondientes a entrada y salida de
inversiones directas, en tanto que la segunda contiene
informacién sobre las operaciones de las principales
empresas transnacionales, ademas de adquisiciones
transfronterizas y proyectos de inversion. La combinacién
de ambas series permite hacer un examen mas exhaustivo
de la IED en América Latina y el Caribe.

En el cuadro 1 se ilustra la evolucién de la entrada
de inversiones en el periodo 1992-2006. El promedio
anual recibido se triplicé, de 27.500 a 76.900 millones de
ddlares entre 1992 y 1996 y entre 1997 y 2001, antes de
descender a 61.200 millones en 2002-2006. Como ya se
indic6, en los dltimos tres afios la region ha registrado un
progresivo aumento del valor absoluto de las inversiones
recibidas, de 66.000 a 72.400 millones de délares, aunque
ha disminuido su participacién en las inversiones mundiales
y en los paises en desarrollo. Las inversiones en la region,
calculadas como porcentaje del PIB, también han ido en
descenso en los ultimos afos, del 4% en 2004 al 3% en
2006, lo que contrasta con el incremento del coeficiente
entre la IED y el PIB en otras regiones en desarrollo.

El promedio anual de inversiones en México se
duplicé con creces, puesto que se elevé de 8.700 millones
de délares en 1992-1996 a 17.100 millones en 1997-
2001. Las inversiones en el pais siguieron aumentando
desde entonces y alcanzaron un promedio anual de mas
de 19.000 millones en el periodo 2002-2006. Panama y
Centroamérica lograron triplicar ampliamente el promedio
anual de inversiones recibidas, que ascendieron a 2.500
millones de délares en los mismos periodos, para luego
elevarse nuevamente a 3.000 millones en 2002-2006 y
5.200 en el afio 2006. Las cifras preliminares sobre el
Caribe revelan un aumento sostenido de las inversiones
recibidas y el fendmeno fue aun mds acentuado en los
paises de América del Sur, que captaron una gran parte
de las inversiones extranjeras directas. De hecho, estas
se triplicaron, pasando de un promedio anual de 17.000
a 54.300 millones de ddlares entre 1992-1996 y 1997-
2001, aunque posteriormente se redujeron a 35.800
millones entre 2002-2006. América del Sur registré un
notable incremento de las inversiones recibidas tanto
en 2005 como en 2006, que se tradujo en un total de
44.700 millones. Brasil (18.800 millones), Chile (8.100
millones), Colombia (6.300 millones) y Argentina (4.800
millones) fueron los mayores receptores en América
del Sur en 2006.
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Desde el punto de vista de las estrategias corporativas
que han fomentado las inversiones en la regién, hay
importantes diferencias entre las subregiones de América
Latina y del Caribe en lo que respecta a las categorias de
IED que atraen. Las inversiones orientadas a la bisqueda
de recursos naturales se concentran en los lugares donde
estos se encuentran y son accesibles, como ha ocurrido
tradicionalmente con la Reptblica Bolivariana de
Venezuela, Trinidad y Tabago, Argentina y los paises
andinos en el caso del petréleo y el gas natural, y con
Chile, Argentina y Perd en el de los minerales. Otros
factores que contribuyen a la entrada de IED son los altos
y sostenidos precios internacionales de muchos recursos
naturales, la calidad de los depdsitos y la ampliacioén
del acceso. Entre los factores que dificultan la IED se
encuentran la falta de claridad en materia de contratos,
los cambios normativos que aumenten la participacioén
del sector petrolero en manos del Estado, el alza de las
regalias aplicables a la mineria y conflictos ambientales
y sociales en ese sector. Otra consideracién que ha
surgido en la regién son las nuevas y mds enérgicas
demandas de que se eleven los beneficios de la extraccién
y exportacién de recursos no renovables para el pais en
el que estos se encuentran.

Cuadro 1
AMERICA LATINAY EL CARIBE: ENTRADAS NETAS DE
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1992-2006 @
(En millones de ddlares)

1992-  1997-  2002-
19965  2001b 200ebe 2005 2006°

1. México 87236 171126 191140 19642,7 18939,0
2. Centroamérica y Panama 793,3 2500,8 29893 32263 5199,7
3. Caribe (con excepcion de
los principales centros
financieros) 1031,0 29282 32489 37140 3621,2
4. América del Sur: subtotal 16 989,2 54 361,6 35811,0 44777,8 446797
Argentina 46834 106046 36404 5007,9 48090
Bolivia 2428 896,8 1854  -241,6 237,1
Brasil 4496,8 270751 157459 15067,0 18782,0
Chile 24648 55440 58086 69596 80533
Colombia 14429 29637 47062 102550 62952
Ecuador 436,0 858,4 15448 1646,1 20874
Paraguay 116,4 1721 50,8 74,6 116,6
Perd 1999,8 15354 22270 25787 34665
Uruguay 109,9 219,2 632,9 847,4 13744
Venezuela
(Rep. Bolivariana de) 996,4 44922 12690 25830 -543,0

América Latinay

el Caribe: total 27 537,1 76903,3 61163,1 71360,8 72439,4

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras y estimaciones oficiales.

2 No se incluyen las inversiones realizadas en los principales centros financieros.

La entrada neta de IED corresponde al ingreso de inversiones en la respectiva

economia menos el capital remitido al exterior por empresas extranjeras. Estas

cifras difieren de las dadas a conocer por la Comisién en el Estudio econémico de

Ameérica Latina y el Caribe y el Balance preliminar de las economias de América

Latina y el Caribe, estudios en los que la IED se define como el saldo de entradas

netas una vez descontado el capital neto remitido por residentes.

Promedio anual.

Al 24 de abril de 2007 no se disponia de datos sobre la IED recibida por varios paises

del Caribe en 2006. Las estimaciones presentadas en el cuadro corresponden a

promedios anuales del periodo 2001-2005.

o

o
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La IED orientada a la busqueda de mercados se
ha canalizado fundamentalmente a los mercados mds
grandes de la region, tales como Brasil y México. Chile
también ha sido gran receptor de este tipo de inversiones.
En el sector de bienes, algunos segmentos relevantes son:
el automotor, los alimentos y bebidas y los productos
quimicos, mientras en el sector servicios se han concentrado
en los servicios financieros, las telecomunicaciones, el
comercio minorista, la electricidad y la distribucién de gas
natural. Tanto la sostenida estabilidad macroeconémica
en estos mercados como su potencial de crecimiento
han contribuido a atraer este tipo de IED, en tanto que
factores como la apreciacién de la moneda nacional, los
cambios normativos relacionados con la provisiéon de
servicios basicos y el aumento de las tasas de crecimiento
en mercados de fuera de la regién (China, India y otros)
han tenido el efecto opuesto.

Las inversiones destinadas a la busqueda de eficiencia,
para exportar a terceros mercados, sobre todo a Estados
Unidos, se han concentrado en México, en las ramas
de la electrénica, la industria automotora y las prendas
de vestir, y en el Caribe, en esta dltima y en productos
electrénicos livianos. Entre los factores que favorecen
una expansion de la entrada de IED figuran la sostenida
reestructuracion de estas industrias en Estados Unidos
y las oportunidades que abren los acuerdos de libre
comercio con ese pais, en especial el Tratado de Libre
Comercio de América del Norte (TLCAN) y el Tratado
de Libre Comercio entre Centroamérica, Estados Unidos
y Reptiblica Dominicana (RD-CAFTA). Algunos de los
factores que pueden disuadir a los inversionistas de elevar
las inversiones en un pafs son la creciente competencia de
China y demds paises asidticos y la futura eliminacién de
los incentivos fiscales o los subsidios a las procesadoras de
exportaciones con arreglo a las normas de la Organizacién
Mundial del Comercio.

Las inversiones orientadas a la busqueda de activos
estratégicos, que suelen estar vinculadas a actividades de
investigacién y desarrollo, son minimas en la region.

Las orientadas a la bisqueda de eficiencia se
concentran en México y la Cuenca del Caribe y provienen
en su mayor parte de transnacionales estadounidenses
de los sectores automotor, electrénico y de prendas de
vestir. En cambio, los paises de América del Sur reciben
mads inversiones orientadas a la busqueda de mercados,
realizadas fundamentalmente por transnacionales
europeas y centradas en unas cuantas grandes ramas del
sector manufacturero (industria automotriz, productos
alimenticios, bebidas y tabaco), algunos servicios
(financieros, telecomunicaciones, comercio minorista,
electricidad y distribucién de gas); asimismo, reciben
inversiones orientadas a la bisqueda de recursos naturales,
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provenientes en un alta proporcién de transnacionales
anglosajonas petroleras, mineras y de explotacién de
gas natural. Por consiguiente, en la regién es evidente
una cierta especializacion de las empresas en cuanto
a las estrategias que orientan sus inversiones.

Los cambios mds importantes registrados en los
dltimos afios son los relacionados con los paises o grupos
de paises receptores, los paises de origen de la IED y
las modalidades que esta adopta. En el primer caso, en
2006 Uruguay (141%), Ecuador (83%), Centroamérica
y Panama (71%) y Chile (40%) superaron con creces el
promedio anual de inversiones recibidas en 2002-2006.
En cuanto a los paises de origen, la participacion de
Europa ha disminuido notablemente, sobre todo debido
al brusco descenso de las inversiones provenientes
de Espafia; en cambio, la participacién de Estados
Unidos se ha mantenido invariable. La mayoria de
los paises de origen cuyas inversiones en la region
se han incrementado son inversionistas relativamente
nuevos, tales como Canadd, México y otros paises
latinoamericanos. Las inversiones de paises en desarrollo
han aumentado a nivel mundial y los inversionistas
de varios de ellos (China, India y la Republica de
Corea) han expresado interés en invertir en América
Latina y el Caribe, pero su interés no se ha reflejado
aun en un aumento significativo de las inversiones en
la region. Las adquisiciones siguen siendo una forma
importante de invertir en ella, pero esta categoria fue
mds limitada en 2006 que en afios anteriores, en los
que se realizaron adquisiciones de gran envergadura
(como las de Bavaria y Ambev).

Desde el punto de vista de las ramas de actividad,
no se han producido mayores cambios. Las cifras de
2005 indicarian que las inversiones en recursos naturales
aumentaron, pero no queda claro cémo evolucionaron
en 2006, dado que la IED se expandi6 en algunos paises
mientras en otros se redujo o se estanco.

La informacién disponible sobre inversiones de los
paises de América Latina y el Caribe en el extranjero
es muy limitada, pero es indudable que aumentaron
enormemente en los dltimos tres afios, dado que las
cifras oficiales revelan una expansién de 6.000 a 38.600
millones de délares en ese periodo. El mayor propulsor
de estas inversiones externas es la internacionalizacion
de un grupo relativamente reducido de translatinas de
Brasil y México. El grupo brasilefio estd integrado por
Companhia Vale do Rio Doce (CVRD), que compré
la empresa canadiense INCO por 17.000 millones de
délares, y Petrobras, Gerdau e Itat, que han realizado
una amplia gama de operaciones independientes. El
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grupo mexicano estd compuesto por América Mévil y
Telmex, empresas que hicieron cuantiosas adquisiciones
en América Latina y el Caribe, y el grupo Alfa, que crecid
en Estados Unidos, Europa y China. A eso se podria
agregar Cementos Mexicanos (CEMEX), que compré
el Grupo Rinker de Australia por una suma superior a
los 14.000 millones de ddlares en una operacién que
finalmente se concreté en abril de 2007. Fuera de las
translatinas brasilefias y mexicanas, también realizaron
grandes inversiones Tenaris de Argentina, que compro
la estadounidense Maverick Tube Corp, y la empresa
petrolera de la Republica Bolivariana de Venezuela
(PDVSA), que esta invirtiendo en refinerias (Argentina,
Belice, Brasil, Uruguay) y gasoductos (Colombia).
Esto demuestra que las translatinas han comenzado
a participar mucho mds activamente en el proceso de
internacionalizacién, sobre todo fuera de la region.

En términos de ventas en la regidn, el porcentaje
correspondiente a empresas transnacionales que
forman parte de las 500 mayores por ventas aumentd
considerablemente, de alrededor del 27% en 1990 al
41% en 2000, pero en 2005 disminuy6 al 25% (véase
el grafico 3). La participacién tanto de las empresas
estatales como de las empresas nacionales privadas
se expandié notablemente entre 2000 y 2005. Las
empresas transnacionales se concentran en el sector
manufacturero, aunque el porcentaje de ventas
correspondiente a las 500 mayores empresas descendio
del 58% al 39% en ese periodo. En los servicios, las
empresas extranjeras también registraron una caida,
disminuyendo la participacién entre las 500 mayores
del 38% al 23% en el mismo periodo. En el sector
primario, en el que la participacién de las empresas
transnacionales es menos amplia, esta se redujo del
17% en 2000 al 13% en 2005. En cuanto a las empresas
nacionales, las privadas son las mds importantes en
los sectores de manufacturas y servicios, en tanto que
las estatales tienen una presencia predominante en el
sector primario. Se observa, ademds un interesante
cambio en la composicién de las 200 mayores empresas
exportadoras de la regién. Mientras en el afio 2000 las
empresas estatales eran la fuente de solo un 15% de
las exportaciones y las empresas transnacionales de un
50%, en el afio 2005 la proporcién se habia invertido: las
primeras representaban el 46% de las exportaciones de
ese grupo y las empresas transnacionales solo un 27%.
Entre otras cosas, esto refleja el marcado aumento de
los precios de los hidrocarburos, un sector de recursos
naturales que en la regién estd muy dominado por
empresas estatales.



16

Gréfico 3
AMERICA LATINAY EL CARIBE: VENTAS DE LAS 500 MAYORES
EMPRESAS, 1990-2005
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100
80
60
40 =

20 I
0

1990 ‘ 1995 ‘ 2000 ‘ 2005 | 1990 ‘ 1995 ‘ 2000 ‘ 2005 | 1990 ‘ 1995 ‘ 2000 ‘ 2005 | 1990 ‘ 1995 ‘ 2000 ‘ 2005

Total Sector primario Manufacturas Servicios
M Transnacionales M Estatales Privadas locales

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos
Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile, 2006.
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En resumen, la combinacién de estos dos grupos
de datos ofrece una base analitica que permite entender
la inversién extranjera directa y las operaciones de
las empresas transnacionales en América Latina y
el Caribe. Por una parte, si bien en los dltimos afios
la regién ha podido ir aumentando progresivamente
la afluencia de IED, que en 2006 ascendié a 72.440
millones de délares, su participacién relativa en la
IED mundial y la de los paises en desarrollo ha ido
disminuyendo. Por otra, en lo que respecta a la posicién
que ocupan entre las mayores empresas de la region, las
transnacionales estdn perdiendo protagonismo, mientras
las empresas privadas y las estatales adquieren cada
vez mds importancia.

La situacion actual de la IED en la regién representa
un desafio para las autoridades de América Latina y el
Caribe y exige que adopten medidas para reducir la
diferencia con los paises de otras regiones mas exitosos
como receptores de inversiones.

B. Politicas de IED en América Latina y el Caribe
y diferencia con paises mas exitosos como
receptores de inversiones

En la edicién de 2005 de La inversion extranjera en
América Latina 'y el Caribe se examinaban las politicas de
atraccién de IED y los marcos institucionales pertinentes
en América Latina y el Caribe. El examen demostr6
que, en general, la regién se encuentra en un estado de
desarrollo incipiente en términos de politicas de atraccién
de IED, que son pasivas y se basan fundamentalmente
en ventajas naturales e incentivos horizontales, como
apertura de la economia, liberalizacién, desregulacién
y privatizaciéon. También se observaron indicios de que
los paises estan tomando medidas destinadas a formular
politicas mas amplias, conforme a las cuales se dé mas
importancia a los organismos nacionales de fomento de
las inversiones, que suelen ser pequeflos y no cuentan
con el personal ni el financiamiento necesarios, lo que
limita sus posibilidades.

En el presente informe se analizan algunas de las
mejores practicas vigentes en otras regiones del mundo,
con el propésito de precisar claramente las brechas

existentes entre ellas y América Latina y el Caribe (véase el
capitulo II). Este andlisis deja en evidencia las principales
diferencias entre las politicas pasivas, comunes en América
Latina y el Caribe, y las politicas mds activas e integradas
sobre IED adoptadas por los paises y las regiones que
han tenido mds éxito como receptores. Concretamente, el
analisis revela que la mayor diferencia entre ambos tipos
de politicas es que en las estrategias de desarrollo del
segundo grupo de paises la funcién de la [ED esta mejor
definida y se le otorga cada vez mds importancia, lo que
se traduce en esfuerzos mayores y mds focalizados por
atraer inversiones “de calidad”. Ademads, en dichos paises
se evaldan constantemente los efectos de las inversiones,
con el fin de relacionarlas directamente con los objetivos
de las politicas de desarrollo. La aplicaciéon efectiva de
politicas activas e integradas sobre IED es uno de los
factores que ha contribuido al proceso de “escalamiento”
(catching-up) registrado en varios paises asiaticos en los
ultimos 25 afios.
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El punto de partida del andlisis es una mayor
comprension del proceso de toma de decisiones de las
empresas transnacionales que las lleva a determinar la
ubicacién de sus inversiones (véase el grafico 4). Este
proceso se divide en varias etapas. En primer lugar, una vez
que el inversionista tiene una idea clara de las necesidades
de la empresa en términos de inversiones, debe realizar un
andlisis preliminar de posibles lugares y hacer una lista
de los que responden a esas necesidades. A continuacion,
debe proceder a un examen minucioso de las alternativas,
para clasificarlas de acuerdo con su atractivo y reducirlas
a unas pocas, mds faciles de manejar, que evaluard aun
mas en detalle. En esta segunda etapa el equipo encargado
de la inversion hace visitas a terreno, aunque esta tarea
también puede estar a cargo de un equipo organizado
por una empresa especializada que sea contratada para
recopilar informacién. La etapa siguiente consiste en
una detallada evaluacién en la que se determina dénde
se realizard la inversion. Las decisiones posteriores que
tome la empresa transnacional sobre nuevas inversiones
o reinversiones en el mismo lugar se evaldan en funcién
de la experiencia que haya tenido la empresa alli y las
oportunidades que ofrezcan otros lugares.

Gréfico 4
PROCESO DE TOMA DE DECISIONES SOBRE UBICACION
DE LAS INVERSIONES

Definicion de las necesidades de
inversion externa

'

Elaboracién de lista de alternativas

!

Seleccidén de mejores alternativas

|

Selecciéon de la ubicacion

|

Materializacion de la inversion

'

Operacién y reinversion

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Las autoridades de los posibles paises receptores tienen
que determinar si deben o no tratar de influir en la toma
de decisiones de las empresas transnacionales sobre la
seleccion de una ubicacién en puntos clave del proceso y,
de ser asi, como. En pocas palabras, un pais interesado en
recibir IED puede encontrarse en una de tres situaciones
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mas frecuentes (véase el grafico 5). En la primera el
pais ya cuenta con lo que necesita el inversionista. En la
segunda el pais no cuenta exactamente con lo que este
necesita y hay un pais competidor que si lo tiene. En la
tercera el pais dista mucho de contar con lo que necesita
el inversionista extranjero y hay uno o varios paises
competidores que responden a sus necesidades.

Gréfico 5
DECISIONES DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES SOBRE
UBICACION DE INVERSIONES
Situacién 3

Situacién 1 Situacion 2

Necesidades minimas del
inversionista extranjero

D Atractivo del pais en términos de IED

. Atractivo de paises competidores

Fuente: Comisiéon Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

El gobierno de un pais que se encuentre en la situacion 1
puede llegar a la conclusién de que no es necesario hacer
nada y que las politicas pasivas sobre IED le bastan para
tener buenas posibilidades de recibir la inversién. En este
caso, cuando lo que hay son politicas pasivas, el atractivo
del pafs se basa en sus factores competitivos innatos (entre
otros, los recursos naturales disponibles, el tamafio y el
crecimiento del mercado, el potencial exportador y la
cercania de los principales mercados, infraestructura,
condiciones para la actividad comercial, estabilidad
macroecondémica y servicios de comercio exterior), el
marco juridico vigente de la IED (sistema normativo,
restricciones a los derechos de propiedad, proceso de
aprobacién de la IED y normas sobre proteccion de las
inversiones), ademas de iniciativas especificas como los
programas de privatizacion. Este proceso se da con mas
frecuencia en las inversiones destinadas a la busqueda de
recursos naturales y mercados. Por lo general, el éxito
del pais receptor se calcula en términos del volumen de
inversion recibida. Histéricamente, este ha sido el caso
tipico no solo de América Latina y el Caribe como un
todo, sino también de México y la Cuenca del Caribe,
que reciben la mayor parte de las inversiones destinadas
a la bisqueda de eficiencia de toda la regién.

En la situacién 2 el gobierno de un posible pais
receptor de IED podria considerar necesario adoptar
politicas mas activas para superar la brecha existente entre
lo que el pais ofrece y las necesidades del inversionista.
En esta etapa surge un nuevo elemento muy importante,
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que debe tenerse en cuenta en los célculos que se hagan
para determinar la ubicacién de la inversion: la creacién
de un organismo nacional de promocién de inversiones.
Esta entidad puede empezar a actuar proactivamente en
varios &mbitos, con el propdsito de realzar el atractivo del
pais para los inversionistas extranjeros. Para fortalecer la
posicién del pais puede difundir informacion, facilitar las
conversaciones con inversionistas extranjeros o en algunos
casos incluso negociar directamente con ellos, y ofrecer su
asistencia una vez realizada la inversién. Asimismo, puede
operacionalizar las prioridades del gobierno en materia de
IED, en lo que respecta a las regiones, funciones, sectores,
tipos de empresas y tipos de proyectos, centrandose en
determinadas empresas. Ademads, el pais puede tratar de
influir en la decisién de una empresa sobre la ubicacién de
una inversion que tenga alta prioridad mediante incentivos
(medidas tributarias y de otra indole) o politicas especificas
(desarrollo de la infraestructura, capacitacion de recursos
humanos y provisién de tierras, entre otras), todo esto
con el fin de tener mas posibilidades de ser elegido. Este
proceso de adopcion de decisiones es frecuente en el caso
de la IED destinada a la busqueda de eficiencia, en la que
un componente de un sistema internacional de produccién
integrado de una empresa transnacional se establece
en un pais receptor. En este sentido el éxito suele estar
relacionado con el fortalecimiento de la competitividad
internacional del pais receptor y de avances especificos
en regiones, funciones, sectores, tipos de empresas o
proyectos, etc. Esta situacion es mas frecuente en algunos
paises asidticos en desarrollo (como por ejemplo Malasia,
las zonas econdmicas especiales de China y la Reptblica
de Corea) y algunos paises europeos (como la Republica
Checa, Espafia y Francia).

En las situaciones 2 y 3 el gobierno de un posible pais
receptor puede concluir que necesita politicas integradas
sobre IED para ofrecer a los inversionistas extranjeros lo
que necesitan y asi darle al pais la oportunidad de atraer
este tipo de inversiones en el futuro. En este caso, el marco
institucional y las condiciones de competitividad que un
pais necesita para pasar a la situacién 2 6 1 se desarrollan en
forma consciente y coordinada y a largo plazo. El proceso
consiste en la formulacién de nuevas politicas para integrar
la politica de IED en la estrategia de desarrollo (entre otras,
de identificacién y eliminacién proactiva de las barreras
ala IED, y de mejora de la capacidad de absorcion de la
economia receptora), unida a la evaluacion de las inversiones
(comparacion de su rendimiento con metas especificas como
el mejoramiento industrial y tecnolégico, transferencia
de tecnologia, establecimiento de vinculos productivos,
capacitacion de recursos humanos, desarrollo de empresas
nacionales y otros). En los celebrados casos de Singapur
e Irlanda, los paises que mejores resultados han logrado
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con este tipo de politicas, la IED se ha transformado en el
pilar de la estrategia nacional de desarrollo. Una vez que la
politica esta bien consolidada suele vincularse a estrategias
de atraccién de IED destinada a la buisqueda de activos,
sobre todo a operaciones de investigacioén y desarrollo, y
conducir al establecimiento de una sede regional.

A nivel mundial, la transicién de politicas pasivas a
politicas activas o integradas generalmente ha ido acompafiada
de una mayor armonizacién de objetivos y prioridades de la
estrategia nacional de desarrollo y las estrategias corporativas
de las empresas transnacionales que invierten en el pais. En
lo que respecta alaIED y las politicas de desarrollo del pais
receptor, hay ciertas actividades que adquieren mds importancia
en la transicién de politicas pasivas a activas o integradas,
incluidas las intervenciones de politica en los mercados de
factores (capacitacion, desarrollo institucional, construccién
de obras de infraestructura, apoyo a los proveedores), el uso
de incentivos y politicas selectivas para operaciones de alta
prioridad, el fomento de instituciones tecnoldgicas y de
investigacion y desarrollo, medidas proactivas de atraccion,
focalizacién y orientacién de inversiones, y esfuerzos
destinados a realzar los efectos de las actividades de las
empresas transnacionales en el contexto de las prioridades
estratégicas nacionales, mediante la canalizacién de las
nuevas inversiones a dreas definidas como ““de mayor valor” y
medidas que induzcan a las filiales ya establecidas a mejorar
sus funciones y tecnologia. La atraccién de inversiones de
mejor calidad pasa a convertirse entonces en el objetivo
dominante, lo que ha llevado a los paises receptores mas
exitosos a aplicar politicas de captacién de inversiones
que se integran cada vez mas en la estrategia nacional de
desarrollo y se someten a evaluaciones peridicas en funcién
de las prioridades.

Al respecto, es esencial saber en qué medida la IED
puede ayudar a un pais receptor a alcanzar sus metas basicas
de desarrollo, entre otras las de mejorar su estructura
productiva mediante la sustitucién de actividades poco
sofisticadas, de escaso valor agregado y menos competitivas
en el plano internacional por actividades mds sofisticadas
desde el punto de vista tecnolégico, con mayor valor
agregado y mas competitivas a nivel internacional. En este
sentido, las politicas nacionales son sin duda determinantes.
Los paises que han logrado atraer mds inversiones
extranjeras son aquellos cuyas estrategias de desarrollo
inclufan prioridades muy definidas y cuyas politicas de
IED se centraban en las empresas transnacionales que a
su juicio podian contribuir a su logro.

La CEPAL ha sostenido durante muchos afios la tesis de
que la IED de buena calidad puede hacer una contribucién
estratégica al desarrollo de América Latina y el Caribe.
A partir de un andlisis de las tendencias recientes de la
IED recibida en la regién, de la brecha existente entre las
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politicas de IED aplicadas en la regién y las de los paises
receptores que han tenido mds éxito, de lo ocurrido con
algunos paises de origen de inversiones no tradicionales
y de otros factores, en el estudio de este afio la CEPAL
sostiene que las posibilidades de atraer inversiones de
buena calidad que tiene la region aumentaran en la medida
en que defina y comience a poner en practica estrategias
mads activas e integradas de IED y desarrollo.
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Los tltimos dos capitulos del presente informe estin
dedicados a dos fuentes no tradicionales de inversiones en
América Latina y el Caribe: 1a Republica de Corea y Portugal.
Su principal objetivo es examinar la naturaleza y la influencia
de estas fuentes no tradicionales de IED, pero también ofrece
informacién sobre la influencia de las inversiones recibidas
en la trayectoria de desarrollo de los paises de la region,
sobre todo en el caso de la Republica de Corea.

C. Las empresas transnacionales coreanas en
Ameérica Latina y el Caribe

El proceso de desarrollo de la Republica de Corea es
extraordinario y ofrece importantes ensefianzas para los
paises en desarrollo. El pais se vio enfrentado a bruscos
cambios en el siglo XX, en primer lugar debido a la
colonizacién japonesa (1910-1945); luego por su extrema
dependencia de la ayuda externa de Estados Unidos, que
determiné en gran medida sus opciones de desarrollo
después de la segunda guerra mundial, y en tercer término
por la pugna mundial entre el capitalismo y el comunismo
que, con posterioridad a la guerra de Corea (1950-1953),
dejé al pais dividido entre el norte comunista y el sur
capitalista. A comienzos de los afios sesenta, cuando era
un pais pobre dedicado fundamentalmente a la agricultura
y la mineria, que representaban el 50% del PIB, y con
un PIB per cépita similar al de paises africanos como
Mozambique y Senegal, la Reptblica de Corea empezé a
tomar audaces medidas para convertirse en una economia
independiente sobre la base de un “capitalismo dirigido”.
Las politicas publicas se centraron expresamente en el
desarrollo de capacidad industrial y tecnolégica nacional,
con el fin de adquirir competitividad internacional. De
hecho, la idea era fortalecer los conglomerados nacionales
(chaebols), pero la recepcién de inversion extranjera directa
no influyé mayormente en esa etapa de la estrategia de
desarrollo del pais.

El notable aumento del PIB que se produjo en ese
periodo respondié a un proceso de industrializacién
orientado al exterior que convirtié a la economia coreana
en la décima economia mundial en términos del PIB, la

colocé en el duodécimo lugar entre los mayores socios
comerciales del mundo y elevé el PIB per capita del
pais al equivalente de dos tercios del promedio de los
paises de la OCDE.? Asi es como la Reptiblica de Corea
se transformé en uno de los principales exponentes del
“milagro del Asia sudoriental”.

A pesar de este crecimiento sideral, a fines del siglo
XX el pais se vio afectado por una debilitante crisis
financiera que lo obligd a reconsiderar su estrategia de
desarrollo. La Reptiblica de Corea quedé acorralada entre
Japdn, que se encontraba a la vanguardia del desarrollo
tecnoldgico, y varios paises asidticos que lo seguian
muy de cerca, sobre todo China, y ponian en peligro su
competitividad internacional. En pocas palabras, el pais iba
perdiendo competitividad en materia salarial sin avanzar
desde el punto de vista tecnolégico. Ante esta situacion,
el gobierno opté por fomentar el desarrollo de una
“economia del conocimiento”, mas adecuada para sustentar
el incremento del PIB y, simultineamente, dejar de ser
un “seguidor” en materia de tecnologia para convertirse
en un “innovador”. Con ese fin, comenzod a centrarse en
una reestructuracion sostenida de la economia basada
en la innovacién y el perfeccionamiento tecnolégicos en
ramas de actividad con alto valor agregado y sofisticadas
desde el punto de vista tecnolégico. En ese contexto, la
economia coreana inicié un esfuerzo de investigacion y
desarrollo cuyo costo equivalia a mas de la mitad del gasto
realizado por el sector privado del mundo en desarrollo
en esa drea.’ A partir de esa base mds sélida, el pais se

Basta con una comparacion: el PIB per cépita real de la Repiblica de Corea se elevé de 1.110 a 12.230 délares entre 1960 y 2003, mientras el

de México apenas aument6 de 2.560 a 5.790 délares en el mismo periodo (Chen, 2006).

Otro ejemplo ilustrativo es el hecho de que la Reptiblica de Corea destiné a investigacion y desarrollo el equivalente a 35 veces la suma destinada

por México, calculada como proporcién del PIB, lo que se tradujo aproximadamente en el mismo nivel de valor agregado en manufacturas

(UNCTAD, 2003).
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integré al proceso de globalizacién y se convirtié en un
lider mundial en tecnologias de la informacién y de las
comunicaciones, entre otras actividades, con un alto
contenido de conocimientos especializados. Se podria
decir entonces que la importancia del caso coreano
radica en la capacidad del pais para hacer frente a graves
desafios mediante la decision de reorientar la estrategia
de desarrollo en dificiles circunstancias. Esta capacidad
puede considerarse muy relevante para América Latina
y el Caribe.

En general, parece razonable concluir que, cuando
la Republica de Corea inicié el proceso de imitacion
acelerada, contaba con una estrategia de desarrollo que
se adecuaba a sus objetivos. Ahora que se ha convertido
en un miembro competitivo del sistema econdémico
internacional y aspira a transformarse en lider tecnolégico,
su estrategia de desarrollo ha sido modificada con el fin
de adaptarla a las nuevas circunstancias y sus politicas se
han vuelto més ortodoxas y mas centradas en los objetivos
relacionados con la economia del conocimiento. Entre
otras cosas, actualmente hay instituciones especializadas
que promueven la inversién extranjera directa en el pais
y la canaliza a actividades de tecnologia avanzada que
compiten con empresas nacionales.

Las inversiones de la Republica de Corea en el
exterior han formado parte de la estrategia de desarrollo
nacional, tanto de la inicial como de las posteriores,
aunque sus efectos han estado condicionados por la
situacion de la balanza de pagos. La Reptblica de Corea
suma cerca de 70.000 millones de délares de inversiones
en el exterior y ha dado origen a numerosas empresas
transnacionales de categoria mundial. Segtin el modelo
original de exportaciones industriales, las inversiones en el
exterior eran necesarias para asegurar la disponibilidad de
recursos naturales y conseguir acceso a los mercados mas
importantes. A medida que el modelo se fue consolidando
y la meta de crear una economia del conocimiento pasé
a adquirir mayor prioridad, las inversiones directas en el
extranjero destinadas a transferir actividades de exportacion
a zonas de procesamiento de exportaciones en paises con
salarios mds bajos y a adquirir tecnologias competitivas
que pudieran aplicarse en el pais fueron cobrando mas
importancia. A nivel mundial, las inversiones coreanas mas
prolificas se han concentrando en el sector manufacturero,
sobre todo en China y otros paises asidticos, y también en
paises con menores salarios cercanos a los mercados mas
importantes, como los de América del Norte y de Europa.
Las grandes empresas transnacionales coreanas recurrieron
a las inversiones en el exterior para establecer sistemas
internacionales y regionales de produccién en el campo
de la electrénica (Samsung Electronics, LG Electronics) y
la industria automotora (Hyundai Motor Company), como
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también para reforzar su competitividad en el drea de los
recursos naturales y las manufacturas basadas en ellos
(SK Corp y Pohang Iron & Steel Company, POSCO);
algunas empresas coreanas de menor tamafo (como
Sae-A, Shinwon, Hansae y Hansoll) han recurrido a la
inversion en el exterior para establecer redes regionales
de produccioén en la industria de prendas de vestir.

En América Latina y el Caribe la IED de la Republica
de Corea, que representa alrededor del 8% de sus inversiones
en el exterior, se centra en la industria electronica en
Meéxico y Brasil, la industria de prendas de vestir en
Centroamérica y los recursos naturales en Perd, Brasil y
Chile. Estas inversiones han tenido importantes efectos,
especialmente en el incremento de las exportaciones de
los paises receptores. En principio, los paises en que se
han concentrado estas inversiones debian convertirse en
trasmisores del dinamismo de la economia coreana a
los paises receptores de la regidn, lo que les permitiria
aprender de la estrategia de desarrollo de la Reptblica de
Corea. Sin embargo, en la practica, no han cumplido esa
funcién y, por lo tanto, no han aprovechado su potencial
para inducir un mejoramiento industrial y tecnolégico en
la regidn, lo que responde a varios motivos.

Las inversiones coreanas en la industria electronica
se centran fundamentalmente en grandes plantas de
ensamblaje de productos terminados como televisores
en color, teléfonos méviles, monitores, DVD y otros en
Meéxico y Brasil. Samsung Electronics, LG Electronics
y sus empresas asociadas operan modernas plantas en
Meéxico, cerca de la frontera con Estados Unidos, y en
Brasil, en la zona libre de Manaus y alrededor de Sao
Paulo. Estas plantas representan cuantiosas inversiones en
instalacién y equipos y han sido muy importantes para las
empresas matrices, pero su aporte a las empresas asociadas
(redes locales de abastecimiento) y a los paises receptores
(ubicacién de componentes y mejoramiento tecnolégico
e industrial de las actividades) ha sido menor.

Un buen ejemplo de esto es la sustitucién de los
televisores tradicionales (con tubos de rayos catédicos)
por los de pantalla de cristal liquido o paneles de plasma
que se producen actualmente. Para la fabricacién de los
antiguos modelos las plantas disponian de componentes
ensamblados en el lugar y producidos por las empresas
asociadas (Samsung Electro-Mechanics, Samsung SDI en el
caso de Samsung Electronics, y LG Innotek y LG-Philips en
el caso de LG Electronics); los nuevos modelos con pantalla
de cristal liquido y de plasma cuentan con componentes
importados directamente de la Reptblica de Corea, que
representan una gran parte del precio final de venta. Las
mayores operaciones generadoras de valor agregado que
se realizan en paises receptores se limitan esencialmente
al ensamblaje de circuitos impresos; anteriormente, los
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tubos de rayos catddicos, las bobinas de deflexién y los
transformadores flyback y otros componentes se producian
en los mismos paises. Esto significaria que la progresiva
transicion de estas empresas coreanas hacia la fabricacién
de productos finales modernos y competitivos en América
Latina se habria dado en detrimento de la produccién
nacional de componentes.* Los paises receptores se han
visto favorecidos por un incremento de los ingresos por
concepto de exportaciones, como en el caso de México, o
por la intensificacién de las actividades de investigacién
y desarrollo, como en el de Brasil, pero el proceso de
industrializacion nacional se ha visto truncado debido
a la falta de continuidad entre un modelo y el siguiente
y es posible que los eslabonamientos productivos ya
establecidos desaparezcan.

La Reptblica de Corea comenzé a invertir en la
industria textil y de prendas de vestir en Centroamérica,
sobre todo en Guatemala y, especialmente en los afios
noventa, aprovechando las cuotas para exportaciones al
mercado estadounidense contempladas en el Acuerdo
Multifibras, que prohibia las importaciones directas
desde la Republica de Corea. Las empresas coreanas de
prendas de vestir aprovecharon las cuotas de los paises
receptores de Asia y América Latina para exportar al
mercado de Estados Unidos. La mayoria se dedicaba a la
maquila de prendas de tejido de punto sencillas (sudaderas,
camisas, blusas, pantalones y otros) en América Latina
y el Caribe. Algunas empresas coreanas de prendas de
vestir exportaban al mercado estadounidenses productos
fabricados con telas asidticas mds baratas pagando el
impuesto correspondiente en la frontera, mientras otras
se acogian a las normas sobre produccién compartida,
que exigia el uso de telas fabricadas y precortadas en
Estados Unidos y otros insumos para poder acogerse a las
franquicias tributarias y de cuotas. Algunas casas matrices
de subsidiarias de empresas coreanas que operaban en
Centroamérica pasaron a ser competidores de categoria
mundial gracias a la fabricacién de productos textiles
competitivos y su capacidad de desempefiarse como
proveedores de toda la gama de servicios en la industria
de prendas de vestir.

Sin embargo, en lugar de reflejar su competitividad
anivel mundial, las operaciones de empresas coreanas en
sus plataformas de exportacion en Centroamérica se han
visto muy afectadas por varios factores. El Acuerdo sobre
los Textiles y el Vestido, de cardcter multilateral, puso fin
ala vigencia de las cuotas y fue abriendo progresivamente
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el mercado de Estados Unidos a los competidores,
especialmente en los segmentos inferiores, de tal modo
que los textiles precortados de origen estadounidense
fueron perdiendo competitividad en comparacién con los
productos de las maquiladoras extraterritoriales integradas
verticalmente de origen asidtico, como las de China e India.
A esto se suma la apreciacién de la moneda nacional en
los paises de Centroamérica y la creciente inseguridad, que
desalentaron a los inversionistas coreanos, sobre todo a
los ya establecidos, hasta el punto de llevarlos a postergar
nuevas inversiones. Las empresas coreanas de prendas
de vestir comenzaron a reconsiderar sus alternativas de
instalacién de este tipo de empresas en el extranjero y a optar
cada vez mads por lugares en Asia. Lamentablemente, los
paises receptores no adoptaron politicas que les permitieran
hacer frente activa o adecuadamente a los problemas que
se les planteaban a las empresas coreanas de la industria
textil y del vestuario; tampoco aprovecharon sus ventajas
competitivas como productores de textiles y proveedores
de toda la gama necesaria de servicios.

Las empresas transnacionales de la Reptiblica de
Corea también participan en actividades de explotacion
de recursos naturales y de manufactura sobre la base
de esos productos, pero en forma mds bien pasiva y en
general con empresas asociadas con las que comparten
los riesgos financieros. Por ejemplo, SK Corp participa
en la explotacién de gas natural en una operacion de
gran envergadura en Camisea, en Perd, como accionista
minoritario en el consorcio, encabezado por empresas
estadounidenses. Mds de la mitad del cobre de LS Nikko
proviene de Chile, Perd y Brasil, donde estd asociada con
empresas japonesas. POSCO produce granulos (pellets)
de hierro en Brasil mediante su participacién en una
empresa local, Kobrasco, cuya administracion estd a cargo
del socio brasileiio (CVRD). Estas empresas suelen ser
mucho mads activas en otras regiones y los aspectos mas
estratégicos de su proceso de internacionalizacién son
mds evidentes fuera de América Latina.

Sin embargo, se han producido algunos cambios. SK
Corp desempefia un papel importante como socio de los
tres componentes del proyecto de Camisea: exploracion
y produccién, transporte (gas natural y tuberias para
combustible liquido) y distribucién (planta de gas natural
licuado). LS Nikko estd comenzando a comprar minas y
considerando la posibilidad de establecer una fundicién
de cobre en América Latina o China. POSCO esta
instalando su propia planta de acero en Tampico (México),

LG Electronics abrié una nueva planta de paneles de plasma en octubre de 2006 en el complejo de Reynosa, en México. Es la tnica planta

de este tipo que opera en la region, por lo que representa un evidente progreso tecnolégico. La nueva planta respondid a la aplicacion de una
estrategia empresarial destinada a aumentar el niimero de procesadoras en paises clave (Polonia, México, China y la Republica de Corea).
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para actuar como proveedor de acero galvanizado a la
industria automotora. Otra empresa que se ha mostrado
bastante activa en la elaboracién de productos forestales
es Eagon, cuya supervivencia dependia de su capacidad
de enfrentar los efectos de la crisis financiera de la firma
matriz adoptando un rumbo més independiente. Pero las
operaciones de estas empresas siguen caracterizandose por
una participaciéon mas bien pasiva en proyectos conjuntos,
a pesar de los precios internacionales sin precedentes
que han alcanzado sus productos bésicos, fendmeno
que deberia traducirse en inversiones mas agresivas en
América Latina y el Caribe.

Hyundai Motor Company es la empresa transnacional
coreana mds importante ausente de América Latina.
Esta empresa de categoria mundial es el ejemplo mas
reciente de una transnacional automotora surgida en un
pais en desarrollo y que ha irrumpido en el grupo de
las 10 mayores compaiifas del rubro de todo el mundo.
Hyundai suele ser considerada una de las empresas lideres
de la industria automotora, después de Toyota y Honda.
Debido a su internacionalizacion relativamente menor,
la firma estaba en mejores condiciones que las demas
para hacer frente a la crisis financiera en la Republica de
Corea, factor determinante de la reestructuracion de la
industria automotora en ese pais. Hyundai fue el tnico
productor de automdviles de la Republica de Corea que
no fue vendido a inversionistas extranjeros. Es mads, en
el periodo de crisis incluso adquiri6 la segunda empresa
productora de automoéviles del pafs, Kia. Posteriormente
desarroll6 un sistema internacional de produccién muy
competitivo concentrado en los mayores mercados,
sobre todo los de Estados Unidos, China, India, Turquia
y la Republica Checa (para cubrir el mercado europeo).
La capacidad productiva de esta empresa, incluida la
de Kia, asciende actualmente a cerca de 5 millones de
unidades en todo el mundo. En 2005 exporté 2 millones
de unidades desde su central en la Reptblica de Corea.
Lamentablemente, las operaciones de Hyundai en

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

América Latina y el Caribe siguen siendo limitadas;
la firma prefiere exportar a los mercados de la regién
siempre que sea posible. En Brasil se vio envuelta en
problemas legales derivados de las operaciones de algunas
de las filiales de empresas adquiridas durante la crisis
financiera que afecté a Asia (Asian Motors y Kia) y mas
adelante opté por no incorporar a Brasil a su estructura
productiva internacional y exportar camiones livianos
completamente desarmados y vehiculos todo terreno a
una planta ensambladora construida por una empresa
local. En México Hyundai estaria a punto de decidir si
invierte o no en una nueva planta de ensamblaje. En un
caso parecido al de la inversién de LG Electronics en una
planta de fabricacién de pantallas de plasma, la politica
nacional sobre IED no parece haber sido un factor que
haya influido mayormente en la decisién de Hyundai, que
respondié fundamentalmente a su estrategia empresarial.
Esto significa que, con excepcion de la nueva planta en
México, la industria automotora de la regién no se ha
visto beneficiada por la presencia de una de las empresas
transnacionales coreanas de nivel mundial mas competitivas.
Desgraciadamente, la politica de la regién sobre IED no
ha contribuido a cambiar esta situacion.

Por lo tanto, ya sea debido a la existencia de mejores
alternativas de inversion en el resto del mundo, a la
relativa pasividad de las politicas regionales sobre IED
u otros factores, la influencia de las operaciones de las
empresas transnacionales coreanas en la regién dista
mucho de haber alcanzado su potencial. Por consiguiente,
los paises receptores de la regién atin tienen mucho que
aprender de una de las estrategias de desarrollo mas
exitosas y dindmicas aplicadas en el dltimo medio siglo,
estrategia que se extiende de la industrializacién basada
en las exportaciones a la transicién a una economia
del conocimiento. Es preciso que el dinamismo de
los resultados obtenidos en las industrias electrdnica,
automotriz, de textiles y prendas de vestir y de recursos
naturales se transmita a los paises receptores.

D. Las empresas portuguesas en
Ameérica Latina y el Caribe

En muchos sentidos, Portugal representa la otra cara de la
moneda de la Reptblica de Corea. Mientras esta tltima ha
sido un punto de referencia en materia de desarrollo, las
operaciones de las empresas transnacionales portuguesas
tienen su origen en un imperio cuya decadencia se inicid

hace mucho tiempo. Las empresas transnacionales coreanas
mds competitivas tienen nivel mundial, en tanto que las
mayores empresas portuguesas ocupan un tercer o cuarto
lugar en su categoria. Mientras las mayores empresas
transnacionales coreanas tienen proyecciéon mundial,
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las actividades de las transnacionales portuguesas se
limitan en su mayor parte a la Peninsula Ibérica, los
paises vecinos y ex colonias (Angola, Mozambique,
Cabo Verde, la Regién Administrativa Especial de Macao
y otras). En América Latina y el Caribe mientras que
las empresas transnacionales coreanas estan bastante
diseminadas (México, Brasil, Centroamérica, Chile y
Peru), las portuguesas se concentran en un solo pais,
Brasil. Por dltimo, mientras la IED coreana en la regién
muestra un enorme potencial, gran parte de este tipo de
inversiones de las empresas portuguesas en Brasil han
perdido dinamismo y muchas parecen haberse estancado
e incluso ir en descenso.

En los siglos XVI y XVII, Portugal fue el centro de
un extenso imperio que tenfa colonias en Asia, Africa
y América Latina. Hoy en dia, Portugal es uno de los
miembros mas pequefios de la Unién Europea. No
obstante, el pais ha vivido una especie de renacimiento
econdmico, en parte gracias a los subsidios de la Unién
Europea destinados a reducir las disparidades regionales,
la adopcidén de medidas nacionales de desregulacion y el
proceso de privatizacién que fortaleci6 a algunas de las
principales empresas portuguesas, asi como a los intentos del
gobierno por ayudar a las nuevas empresas transnacionales
a internacionalizarse. En los tltimos afios las empresas
portuguesas se vieron presionadas a realizar inversiones
en el extranjero por la creciente competencia dentro de
la Unién Europea vinculada al proceso de liberalizacién
del sector servicios (telecomunicaciones y electricidad,
entre otros) y los efectos de la adopcién del euro.

A comienzos de los afios noventa las inversiones
de Portugal en el extranjero eran mds bien escasas; de
hecho, ascendian a menos de 500 millones de euros al
afio, aunque a partir de entonces comenzaron a elevarse
rapidamente hasta llegar a unos 3.500 millones de euros
anuales, de tal modo que el acervo de IED en el exterior
superd los 21.000 millones de euros en 2000. A partir de
entonces, las inversiones fuera del pais siguieron siendo
elevadas, pero con grandes fluctuaciones de un afio a
otro. Las principales caracteristicas de las inversiones
portuguesas en el extranjero son el hecho de ser recientes,
de limitarse a unas pocas actividades, de concentrarse
en unos pocos paises receptores y de estar en manos de
un grupo reducido de empresas grandes pero con escasa
proyeccién internacional.

Las empresas portuguesas que han realizado mas
inversiones en el exterior se clasifican en dos grupos:
empresas grandes y privatizadas en los udltimos afios,
antiguos monopolios de servicios publicos que necesitaban
proyectarse en el exterior para evitar ser adquiridas por
competidores europeos mds grandes en el marco del
proceso de liberalizacién en la Unién Europea, y empresas

23

privadas que ya tenfan una base consolidada en Portugal y
necesitaban expandirse en el exterior para seguir creciendo.
Al primer grupo corresponden empresas como Portugal
Telecom (telecomunicaciones), Electricidade de Portugal
(electricidad) y CIMPOR (cemento). En el segundo se
encuentran empresas como Sonae (comercio minorista),
el grupo Pestana (turismo) y muchas otras dedicadas a
la prestacién de servicios financieros, construccion y
otros. Brasil se convirtié en el centro del auge de la IED
portuguesa que se inici6 a mediados de los afios noventa
y llegé a representar el 95% de la IED de Portugal en
América Latina y el Caribe.

Esta concentracion obedeci6 al hecho de que estas
empresas portuguesas en proceso de internacionalizacién
estaban fundamentalmente interesadas en Brasil, no en
el resto de América Latina y el Caribe. Brasil era un
pais atractivo por la historia, el idioma y la cultura que
compartian, pero también por tener un mercado de grandes
dimensiones y de gran potencial de crecimiento, a lo que se
sumaban reformas econémicas, como las representadas por
el Plan Real, la apertura de la economia, la liberalizacidn,
la desregulacidn y, sobre todo, las privatizaciones. Aunque
Portugal era la fuente de apenas alrededor de un 6% de las
inversiones recibidas por Brasil en el periodo 1996-2000,
este pais se convirtié en el destino de mas de un 50% de
las inversiones portuguesas en aproximadamente el mismo
periodo (de 1995 a 2000). No obstante, debido a la crisis
macroeconémica que afectd a Brasil en el afio 2000, las
entradas de inversiones disminuyeron drasticamente y
varias empresas portuguesas optaron por abandonar el pafs
o reducir en gran medida los activos que mantenian alli.
Se podria decir que un reducido grupo de inversionistas
portugueses tuvieron una corta pero intensa actividad de
inversion con Brasil.

En el periodo de auge, las inversiones extranjeras
se concentraron fundamentalmente en tres ramas de
actividad: las telecomunicaciones (39,9%), el comercio
minorista (16,8%) y electricidad, gas y agua (15,4%). Desde
este punto de vista, la historia de la IED portuguesa en
Brasil en los dltimos afios se limita sobre todo a Portugal
Telecom, Sonae, Electricidade de Portugal y unas pocas
empresas mas.

Portugal Telecom (PT) tiene su origen en la fusion
de tres empresas portuguesas de telecomunicaciones
en 1994 y fue privatizada a fines de los afios noventa,
aunque el gobierno conservé una “accién de oro” en la
compaiiia. En el afio 2005, las ventas de PT ascendian a
6.300 millones de euros; la empresa tenia 40 millones de
clientes y ocupaba el octavo lugar entre las empresas de
telecomunicaciones de la Unién Europea. Tenia inversiones
en todo el mundo, incluso en muchas ex colonias (Cabo
Verde, Santo Tomé y Principe, la Regién Administrativa
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Especial de Macao y Timor-Leste), pero sus principales
inversiones extranjeras directas se concentraban en Brasil;
la mayoria de ellas correspondia a alianzas con Telefénica
de Espaiia, la cuarta empresa de telecomunicaciones de
la Unién Europea.

En 2005 Brasil representaba el 32% de las ventas
mundiales de PT y el 71% de sus clientes. Portugal Telecom
fue uno de los principales participantes en la privatizacién
de Telebras, la empresa estatal que dominaba el mercado
de telecomunicaciones, en asociacion con Telefénica.
Representada por la marca Vivo, la empresa conjunta
creada por ambas, BrasilCel, pasé a convertirse en la
mayor empresa de telecomunicaciones de alcance nacional
de América Latina y el Caribe y su participacién en el
mercado brasilefio ascendié a un maximo del 44% en 2003.
La inestabilidad del mercado de las telecomunicaciones
a comienzos de la presente década debilité a Portugal
Telecom, que comenzd a reorientar sus esfuerzos a su pafs
de origen y Espaiia, sobre todo después de que otro grupo
portugués (Sonae) tratara de apoderarse de la empresa
en 2006. En este contexto, se especulé que Telefénica
intentarfa comprar los activos de PT en Brasil.

Sonae inici6 sus actividades en los afios cincuenta con
la produccién de paneles de madera para la construccién y
posteriormente las diversificé para dedicarse al comercio
minorista (originalmente en sociedad con el grupo francés
Promodes), la construccién de centros comerciales y otras
actividades (telecomunicaciones y turismo, por ejemplo).
Alrededor de 1980, cuando era el grupo no financiero privado
mads grande de Portugal, comenz6 a internacionalizarse
seriamente. Este proceso se concentré en Brasil, donde en
un comienzo se asocié con una empresa local, Josepar, con
el fin de crear la Cia. Real de Distribuicdo. Posteriormente
adquiri6 Josepar y creé Sonae Distribui¢do, expandiéndose
rapidamente en el sur de Brasil. La firma consiguié una
amplia participacién en el mercado en varios estados del
pais, como Rio Grande do Sul (32,3%), Parana (23,1%) y
Santa Catarina (15,4%), y también en un drea mucho mas
populosa como la de Sao Paulo (3,4%). Mientras trataba
de arraigarse en Brasil, Sonae se vio enfrentada a una
creciente competencia de otras empresas transnacionales
dedicadas al comercio minorista: Carrefour, Casino, Royal
Ahold y, mas adelante, Wal-Mart. Fuera de eso, la crisis
de 2001 y la posterior devaluacién del real afectaron
profundamente a Sonae; de hecho, sus ventas en Brasil
se redujeron notablemente, de 4.400 millones de euros
en 2001 a apenas 2.300 millones en 2002. Sus medidas
de racionalizacién hicieron descender a la empresa del
tercer al cuarto lugar del sector de ventas al por menor en
el pais. Luego de decidir que tenia mayores prioridades
y mejores oportunidades fuera de Brasil, en 2005 Sonae
vendié sus 10 hipermercados en Sao Paulo a Carrefour por
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105 millones de euros y, a fines de afio, vendio el resto de
sus propiedades en Brasil a Wal-Mart por 750 millones
de ddlares. Esos recursos le permitieron organizar una
OPA sobre Portugal Telecom en Portugal, con lo que esta
gran empresa privada se alejé del importante centro de
inversiones que representaba Brasil.

Electricidade de Portugal (EdP) es producto de la
fusién de 13 empresas proveedoras de electricidad en
1976. En los afios noventa, las actividades de generacion,
transmisién y distribucion se dividieron con el fin de
facilitar su privatizacién, aunque el Gobierno de Portugal
sigue siendo duefio de cerca de un 25%. En 2004, y en
vista de su diversificacion (entre otros en servicios de
agua, gas natural y telecomunicaciones), pasé a llamarse
Energias de Portugal. Las ventas de la firma, que ocupa
el décimo lugar entre las mayores empresas eléctricas de
la Unién Europea, ascendieron a 9.700 millones de euros
en 2005. EdP se concentrd en la generacién y distribucion
de electricidad, pero conservé el 30% de la empresa
de transmisién mas grande del pais, REN, conforme
a la estrategia de mantenerse a la cabeza del sector en
Portugal junto con internacionalizarse y diversificarse.
Para concretar sus planes, se asocié a grandes empresas
nacionales (GALP Energy, Aguas de Portugal, Brisa y
BCP) y transnacionales ya establecidas (Iberdrola de
Espaiia y Thames Water del Reino Unido). Sus esfuerzos
de internacionalizacidn se han concentrado en la Peninsula
Ibérica (6,5 millones de clientes) y en Brasil (3 millones
de clientes), donde se encuentran la mayoria de sus 9,5
millones de clientes.

En un proceso similar al vivido por Portugal Telecom
en el area de las telecomunicaciones, EAP fue uno de los
principales participantes en la privatizacién del sector
eléctrico en Brasil. La crisis macroeconémica que afect
al pais tuvo consecuencias muy serias para los servicios
privatizados, sobre todo los de electricidad, y sus cuantiosas
inversiones en el pais se vieron en peligro. EdP volvié
a concentrarse en la Peninsula Ibérica y vendié muchas
de sus operaciones secundarias, mientras procuraba
reorganizar sus propiedades en Brasil. En 2005 coloc6
Energias do Brasil en el mercado accionario local. En 2006
tenfa una participacion de mercado del 1% en generacion,
8% en distribucién y 10% en comercializacién de energia
eléctrica en Brasil, y comenzé a poner en marcha nuevos
proyectos de inversion. Asi pues, este pais sigue siendo
un componente importante, aunque reducido, de la
internacionalizacién de EdP.

Otro ejemplo es el de CIMPOR, uno de los dos
principales productores de cemento, empresa que también
fue privatizada en los afios noventa. Los nuevos duefios
se propusieron expandirse fuera del mercado nacional
y se concentraron en tres mercados clave: la Peninsula
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Ibérica, la cuenca del Mediterraneo (Marruecos, Turquia
y Egipto) y Brasil. Esta estrategia se refleja claramente
en la capacidad de produccién de la empresa en 2006:
9,6 millones de toneladas en la Peninsula Ibérica, 6,6
millones de toneladas en la cuenca del Mediterrdneo
y 5,7 millones de toneladas en Brasil. En términos de
ventas mundiales, la Peninsula Ibérica (donde CIMPOR
ocupa el segundo lugar en el sector después de CEMEX)
contribuy6 el 60% mientras Brasil (donde CIMPOR
ocupa el tercer lugar después de Votorantim Cimentos y
Jodo Santos) represent6 el 18%, lo que demuestra que
este dltimo era un importante elemento de su proceso de
internacionalizacion.

Por ultimo, el grupo Pestana parece haber optado por
seguir operando en Brasil por un largo tiempo, para lo cual
han invertido en el sector de turismo en el nordeste.

Portugal es un ejemplo de inversionista directo en el
extranjero de proporciones relativamente limitadas. La
interaccién de varios factores, como la competencia que
comenzaron a representar otros paises de la Unién Europea,
la liberalizacién de la economia nacional y los efectos del
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euro, obligd a algunas de las empresas portuguesas mas
poderosas a acelerar su proceso de internacionalizacion.
El proceso que se dio en Portugal se caracteriza por ser
reciente, con una diversificacion geografica limitada
a un nimero bastante reducido de paises receptores y
por estar impulsado por relativamente pocas empresas.
En general, las firmas que operaban en las industrias
de las telecomunicaciones, el comercio minorista, la
electricidad y el cemento aplicaron estrategias similares de
internacionalizacion, concentradas en los paises cercanos
(sobre todo Espafia) y antiguas colonias con las que
compartian una historia, una cultura y un idioma comun
(sobre todo Brasil). La concentracion de las empresas en
Brasil como punto focal de la internacionalizacién, como
ocurri6 con Portugal Telecom, Sonae, Energias de Portugal
y CIMPOR, fue intensa, pero en la mayor parte de los
casos su presencia en el pais fue mds bien corta debido
a la crisis macroecondmica, problemas de regulacidn, la
aparicién de competidores mundiales y lo que las mismas
empresas consideraron mejores posibilidades en otras
partes del mundo.

E. Mensajes principales

Del presente informe se extraen tres mensajes principales.
En primer lugar, en los dltimos tres afios la regién ha
logrado estabilizar el nivel absoluto de IED de origen
externo, en tanto que las inversiones fuera de ella se
han elevado notablemente, lo que permitiria pensar que
se estd convirtiendo en un participante mas activo en
el proceso de globalizacién. En segundo término, y a
pesar de lo dicho, la participacién en las corrientes de
IED de la regién, tanto a nivel mundial como entre los
paises en desarrollo, no ha aumentado, lo que obedece
a numerosos factores cuya interaccién es mas bien
compleja. Entre otros, influye el hecho de que algunas
empresas transnacionales consideren que tienen mejores
oportunidades en otras regiones, que América Latina y el
Caribe tiene limitaciones macroecondmicas y estructurales,
y que las politicas regionales sobre IED siguen siendo
pasivas y relativamente ineficaces en comparacién con
las de los paises receptores mds exitosos de otras regiones
del mundo. Los paises receptores mas exitosos de Europa
y Asia suelen aplicar politicas activas de IED, que por lo
general forman parte de sus estrategias de desarrollo, con
el fin de atraer mas inversiones y de mejor calidad. En
tercer lugar, en un contexto de limitado dinamismo de las

fuentes tradicionales de IED, entre otras Europa y Estados
Unidos, pareceria 16gico que los paises se preocuparan
de atraer fuentes no tradicionales que, a diferencia de las
tradicionales, concentran la IED en un niimero limitado
de empresas. La capacidad de las politicas activas sobre
IED para atraer mas y mejores inversiones de fuentes no
tradicionales depende en gran medida de la naturaleza de
estas y las caracteristicas de las estrategias empresariales
de las empresas transnacionales mas importantes que
participan en el proceso, como ha quedado ampliamente
demostrado por el contraste entre las actividades de las
transnacionales coreanas, fundamentalmente en el sector
de las manufacturas, y la concentracion en los servicios
de las transnacionales portuguesas.

Todo esto ofrece a las autoridades de la regién una
serie de lecciones importantes. Entre otras cosas, indica que
alos paises de América Latina y el Caribe probablemente
les convendria adoptar politicas sobre IED mas activas e
integradas, que den mds importancia a la calidad que al
volumen de las inversiones, que definan mds claramente el
papel de la IED en el proceso de desarrollo y que permitan
evaluar constantemente sus efectos, en el contexto de las
prioridades nacionales de desarrollo.
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Inversidon extranjera directa y empresas
transnacionales en América Latina

y el Caribe

A. Introduccion

En 2006, los ingresos netos de IED en América Latina y el Caribe, sin incluir los principales

centros financieros, llegaron a 72.440 millones de délares (véanse el grafico I.1 y el recuadro

I.1). Este resultado, que es un 1,5% mads elevado que el de 2005, confirma la estabilidad en el

volumen de inversiones luego de la caida registrada a principios de la presente década. Esta

estabilidad contrasta, no obstante, con el crecimiento de las corrientes mundiales de IED

estimado en un 34%.

Asimismo, las inversiones directas en el exterior de los
paises de la region han registrado un alza sin precedentes
y han llegado a 40.620 millones de délares, un 115% mas
que el afio anterior. Este aumento, que sigue una tendencia
global de incremento de las corrientes de inversién en el
exterior de paises en desarrollo, motivé la inclusién en
este capitulo de una seccién sobre la inversién directa en
el exterior y las estrategias de las empresas de América
Latina y el Caribe que han realizado este tipo de inversién
(translatinas).!

En este capitulo se analizan las tendencias y
determinantes de la IED desde un punto de vista analitico
basado en las estrategias que adoptan las empresas que
invierten en el exterior (CEPAL 2004, 2005, 2006a).
Se utilizan, de manera complementaria, dos grupos de

1
este documento (CEPAL, 2006a).

datos: i) cifras oficiales sobre las corrientes de IED y su
distribucién por sector y pais de origen, y ii) informaciones
sobre las operaciones de las empresas transnacionales y
translatinas, adquisiciones transfronterizas y proyectos de
inversion. El primer grupo de datos proviene de fuentes
oficiales, mientras que el segundo es el resultado de
la compilacién de informacién de fuentes secundarias
como la prensa especializada, informes de analistas y
antecedentes obtenidos directamente de las empresas
correspondientes.

En la seccién B se ofrece un panorama de las corrientes
mundiales de inversion extranjera; en la seccién C se analizan
los ingresos de inversion extranjera directa en América Latina
y el Caribe, y en la seccién D se estudian las corrientes de
inversion en el exterior de los paises de la region.

Las caracteristicas de la internacionalizacion de este grupo de empresas en los tltimos afios se analizan extensamente en la edicién anterior de
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Grafico 1.1

AMERICA LATINAY EL CARIBE: CORRIENTES DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA Y DE INVERSION DIRECTA
EN EL EXTERIOR EXCLUIDOS LOS PRINCIPALES CENTROS FINANCIEROS, 1992-2006 2 °
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), estimaciones sobre la base de
cifras oficiales al 24 de abril de 2007.

2 Las cifras de IED corresponden a las entradas de inversion extranjera directa, descontados los giros de
capital realizados por los inversionistas extranjeros. Las cifras de inversidn directa en el exterior corresponden

a las salidas de inversion por parte de residentes, descontados los giros de capital realizados por estos
inversionistas. En las cifras de IED no se consideraron las corrientes recibidas por los principales centros
financieros. En las cifras de inversion directa en el exterior no se consideraron las corrientes con origen
en estos centros financieros.

b Estos datos difieren de los del Estudio econémico de América Latina y el Caribe'y del Balance preliminar
de las economias de América Latina y el Caribe, publicados en julio y diciembre de 2006, respectivamente,
por cuanto en estos se presenta el saldo neto de la inversién extranjera, es decir, la inversién extranjera
directa en la economia declarante menos la inversién directa en el exterior.

Recuadro I.1

ASPECTOS METODOLOGICOS Y COBERTURA DE LA INFORMACION SOBRE CORRIENTES

Las cifras de IED presentadas en este informe
corresponden a las entradas de inversion
extranjera directa en la economia declarante,
descontados los giros de capital realizados por
inversionistas extranjeros. Estos datos difieren
de los del Estudio econémico de América
Latina y el Caribe 'y del Balance preliminar
de las economias de Ameérica Latina y el
Caribe, publicados en julio y diciembre de
2006, respectivamente, por cuanto en estos
se presenta el saldo neto de la inversion
extranjera, es decir, la inversion extranjera
directa en la economia declarante menos
la inversién directa en el exterior.

En este informe no se consideran,
excepto en las comparaciones interregionales
del panorama mundial (seccion B), los
principales centros financieros de la region:
Bermuda, Islas Caiman e Islas Virgenes
Britanicas. De acuerdo con las estimaciones
de la UNCTAD, estas jurisdicciones
recibieron un 99,2% de las corrientes
destinadas a los centros financieros del
Caribe entre 1990 y 2005 (que a su vez
habrian recibido aproximadamente el 10%
de las corrientes mundiales entre 2002 y

DE IED EN AMERICA LATINAY EL CARIBE

2005) (UNCTAD, 2006). Otras jurisdicciones
de América Latina y el Caribe consideradas
paraisos fiscales o centros financieros
segun los criterios de la OCDE, del FMI,
o de ambos, reciben montos sustanciales
de IED en sectores no financieros que
justifican su inclusion.

Los datos considerados se refieren a
las cifras oficiales mas recientes, disponibles
al 24 de abril de 2007. Corresponden a
cifras oficiales para el afo, estimaciones
oficiales o extrapolaciones sobre la base
de datos trimestrales para 2006 para los
paises que en esa fecha no habian publicado
datos para el ano completo. Solo a efectos
de estimar un monto para la regién y las
subregiones, en ausencia de datos anuales
o trimestrales o estimaciones oficiales
para 2006, se consideré el promedio de
las corrientes recibidas entre los anos
2002 y 2005. En razén de los tiempos
de respuesta de encuestas oficiales y de
registros de inversion, los datos oficiales son
normalmente revisados retroactivamente
por las autoridades nacionales, lo que
puede llevar a modificaciones de las cifras

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

de IED para un mismo periodo a lo largo
del tiempo.

En lo que se refiere a los datos sobre
IED por sector de destino y pais de origen,
las estimaciones se basan en los mejores
datos oficiales disponibles, para un universo
representativo de los paises de destino.
Las diferencias en las metodologias y
criterios de recopilacion de los datos de los
respectivos paises limitan la calidad de las
estimaciones si se consideran como valores
absolutos. En algunos casos se consideran
ingresos netos y, en otros, ingresos brutos
o materializados; algunos paises excluyen
de la clasificacion por pais de origen a
algunos sectores de inversion o inversiones
realizadas segun ciertas modalidades. En
el caso de los datos por pais de origen, se
agrega a estas limitaciones el hecho de
que en muchos casos las empresas hacen
inversiones a partir de centros financieros
o de subsidiarias fuera de sus paises de
origen. No obstante, estos datos permiten
identificar tendencias generales en la
composicion de los inversionistas y en la
distribucion de la IED a nivel agregado.
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B. Contexto mundial

En 2006 las corrientes mundiales de IED llegaron, segtiin
estimaciones preliminares, a 1,23 billones de délares, lo
que representa un incremento del 34% con relacion al
afio anterior (véase el cuadro 1.1).2

Cuadro 1.1
DISTRIBUCION MUNDIAL DE LAS ENTRADAS NETAS DE
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN EL MUNDO, POR
GRUPOS DE PAISES RECEPTORES, 1991-2006
(En miles de millones de ddlares)

Porcentaje
1992- 1997- 2002- 2005 2006 de cambio

19962 20012 20062 b 2005'2006b
Total mundial 276,3 908,7 700,7 916,3 12304 34,3
Paises desarrollados 170,9 674,9 434,66 5423 800,7 47,6
Paises en desarrollo 101,7 223,0 237,0 3343 367,7 10,0
Europa sudoriental y
Comunidad de Estados
Independientes 37 10,8 29,1 39,7 62,0 56,3

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), World Investment Report, 2006. FDI from Developing and Transition
Economies: Implications for Development (UNCTAD/WIR/2006), Ginebra, 2006.
Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.06.11.D.11; y “Foreign
direct investment rose by 34% in 2006” (UNCTAD/PRESS/PR/2007/001),
comunicado de prensa, 9 de enero de 2007.

2 Promedios anuales.

b Cifras preliminares.

El buen desempefio de la economia mundial —que tuvo
un crecimiento promedio del 4% del PIB— fue determinante
para la favorable evolucién de las corrientes mundiales de
IED. La economia estadounidense tuvo niveles de crecimiento
superiores a los esperados, aunque se anticipa una posible
desaceleracion a partir de 2007. En la zona del euro y en
Japén, las tasas de crecimiento fueron superiores a las de
los tltimos afios. Los paises en desarrollo tuvieron tasas
de crecimiento del 6,5% en promedio, destacindose China
e India (CEPAL, 2006Db).

El crecimiento de China —10,2% en 2006 (CEPAL,
2006b)— ha repercutido en las corrientes mundiales de [IED
de distintas maneras. En primer lugar, el crecimiento de la
demanda china de recursos naturales como base de la expansion
de su capacidad productiva ha ejercido presion sobre los
precios de productos basicos y se ha traducido en inversiones
en otros paises para asegurar el suministro de minerales y
otros insumos. En segundo lugar, el crecimiento de China

2 Estimaciones de la UNCTAD (2006, 2007).

ha estimulado las inversiones para aprovechar el potencial
del mercado nacional.? En tercer lugar, la competitividad
de la produccién en China, basada en los bajos costos, pero
también, y cada vez mads, en activos tecnoldgicos (capital
humano, infraestructura de ciencia y tecnologia, capacidad
de innovaciodn, entre otros) ha creado nuevos parametros de
competencia entre paises para atraer la inversién en busca
de eficiencia para atender a terceros mercados.

De hecho, hay una competencia creciente entre los
paises para atraer la IED, sobre todo la que mayor beneficio
aporta al pais en términos de montos de inversion, creacién de
empleos, actividades de mayor valor agregado e innovacién
(véase el capitulo ). Esto sucede en un contexto en el que las
grandes empresas son cada vez mas activas en la bisqueda
de lugares mas competitivos para sus inversiones (OCO
Consulting, 2005).

Elincremento de 1a IED mundial en 2006 con respecto
a 2005 se dirigi6 principalmente a los paises desarrollados
y a las economias en transicion. Esto representa un cambio
en la tendencia de los ultimos aflos segtin la cual los paises
en desarrollo tuvieron un mayor dinamismo. Como en afios
anteriores, Europa occidental y América del Norte fueron
las principales regiones receptoras.* Las inversiones en estas
regiones han sido basicamente intracuropeas o se han registrado
entre las dos regiones. La ola mundial de adquisiciones,
que registr6 un maximo histérico en 2006, fue un factor
determinante en este resultado. Se estima que aproximadamente
tres cuartos del valor de las adquisiciones mundiales en
2006 se relacionan con activos en Europa y Estados Unidos
(Columbia University/The Economist Intelligence Unit, 2006;
UNCTAD, 2006; Financial Times, 2006a).

Entre las regiones en desarrollo, Asia y Oceania, seguidas
de América Latina y el Caribe, fueron las que recibieron mas
IED en 2006. De acuerdo con estimaciones preliminares,
China, el pais en desarrollo que recibi6 los mayores ingresos
de IED en 2006, ha mostrado una cierta desaceleracion en las
tasas de crecimiento de esos ingresos (UNCTAD, 2007). La
relativa estabilidad de las corrientes hacia América Latina y
el Caribe contrasta con el crecimiento en otras regiones, lo
que conduce a la pérdida de participacién de la regién en los

3 ElPIB per cépita real ha crecido, en promedio, a un 9,4% anual entre 1990 y 2004 (CEPAL, 2006b).

En 2005, Estados Unidos redujo sus inversiones directas netas en el exterior de mds de 220.000 millones de ddlares (27% de las corrientes

mundiales) a una cifra negativa de 12.000 millones de ddlares entre 2004 y 2005, lo que se debe, al menos en parte, a la entrada en vigor de los
incentivos fiscales del gobierno federal (Homeland Investment Act). Esa ley permitio, durante un afio, 2004 o 2005, la repatriacion de utilidades
con tasas impostivas mds bajas, lo que ha reducido las reinversiones en el exterior, un componente importante de la inversion directa en el exterior

de Estados Unidos (UNCTAD, 2006).
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ingresos de IED dirigida a los paises en desarrollo y en los
ingresos mundiales (véase el grafico I.2). Si se consideran los
principales centros financieros, la IED en términos de PIB
de laregion es superior a la de Asia y Oceania. No obstante,
ha caido en los tltimos dos afios (véase el grafico 1.3). Si
se excluyen los principales centros financieros, la relacion
entre la IED y el PIB de América Latina y el Caribe es del
3% (véase la seccién C).

Gréfico 1.2
AMERICA LATINAY EL CARIBE: PARTICIPACION EN LOS
INGRESOS NETOS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, 1970-2006

(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), World Investment Report, 2006. FDI from Developing and Transition
Economies: Implications for Development (UNCTAD/WIR/2006), Ginebra,
2006. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: E.06.11.D.11; “Foreign
direct investment rose by 34% in 2006” (UNCTAD/PRESS/PR/2007/001),
comunicado de prensa, 9 de enero de 2007.

Gréfico 1.3
INGRESOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA COMO
PROPORCION DEL PIB, REGIONES EN
DESARROLLO, 1992-2006
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la

base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), World Investment Report, 2006. FDI from Developing and Transition
Economies: Implications for Development (UNCTAD/WIR/2006), Ginebra,
2006. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: E.06.11.D.11; “Foreign
direct investment rose by 34% in 2006” (UNCTAD/PRESS/PR/2007/001),
comunicado de prensa, 9 de enero de 2007 y World Economic Outlook
Database (FMI), abril de 2007, para las cifras de PIB para el 2006.
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En 2006, segtin las estimaciones, los principales
paises de origen de la inversion siguen siendo Estados
Unidos y los paises de la Unién Europea (sobre
todo Reino Unido, Francia y Espafia) (Columbia
University/The Economist Intelligence Unit, 2006).
No obstante, las inversiones provenientes de paises
en desarrollo crecieron sustancialmente entre 2003
y 2005 (véase el grafico 1.4) y las informaciones
preliminares sobre egresos de inversidon directa en
el exterior y sobre fusiones y adquisiciones indican
la continuidad de esta tendencia en 2006. En los
dltimos afios, muchos de estos paises han mejorado
su desempefio macroeconémico, han aumentado sus
exportaciones y han acumulado activos financieros. Las
empresas de estos paises, con capacidades gerenciales
y financieras cada vez mas desarrolladas, han ganado
un creciente protagonismo como inversionistas fuera de
sus respectivas fronteras. La regién de América Latina
y el Caribe no ha estado al margen de esta tendencia,
ya que las empresas translatinas han aumentado su
presencia internacional, tanto en la regién como fuera
de ella (véase la seccion D) (CEPAL, 2006a; Columbia
University/The Economist Intelligence Unit, 2006,
UNCTAD, 2006; Euromoney, 2006).

Estas nuevas tendencias pueden verse reflejadas en
la dindmica de las grandes compras. A pesar de que la
mayor parte de las grandes adquisiciones transfronterizas
mundiales anunciadas o concluidas en 2006 suponen
la participacién de empresas compradoras de paises

Gréfico 1.4
INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR PROVENIENTE
DE PAISES EN DESARROLLO, 1970-2005
(En miles de millones de ddlares y porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), World Investment Report, 2006. FDI from Developing and Transition
Economies: Implications for Development (UNCTAD/WIR/2006), Ginebra,
2006. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: E.06.11.D.11.

Para asegurar la comparabilidad con los datos sobre otras regiones, las consideraciones y datos sobre América Latina y el Caribe mencionados

en este parrafo y en los graficos 1.2 y 1.3 incluyen los principales centros financieros. Las tendencias identificadas se aplican igualmente a los

datos que excluyen a los principales centros financieros.
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desarrollados (véase el cuadro 1.2), algunas importantes
transacciones fueron realizadas por empresas de paises
en desarrollo —Brasil, México e India— principalmente
en sectores de recursos naturales o manufacturas basadas
en ellos. La mayor adquisicién de este tipo realizada en
el afio fue la compra de Arcelor, la empresa sidertirgica
que se creo a partir de la unién de Arbed y Aceralia, por
parte de Mittal Steel, una empresa de capitales indios.® Las
empresas de América Latina y el Caribe se han constituido
en agentes clave; la Companhia Vale do Rio Doce (CVRD)
de Brasil adquiri6 por aproximadamente 16.700 millones
de ddlares el control de la minera canadiense Inco, en la
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cual también estaban interesadas Phelps Dodge (Estados
Unidos) y Teck Cominco (Canadd);” Cemex (México)
compr6 Rinker (Australia) por aproximadamente 14.600
millones de délares. Ademds, en enero de 2007, luego
de varios meses de disputas con la empresa brasilefia
Companhia Siderdrgica Nacional (CSN), Tata Steel de
India gand el control del grupo Corus (Reino Unido)
(Financial Times, 2007).8 Estas operaciones en las que
participan empresas translatinas —CVRD, con la compra
de Inco y Cemex, con la de Rinker— son mayores que
cualquiera de las adquisiciones realizadas por empresas
transnacionales en América Latina en 2006.

Cuadro 1.2
ADQUISICIONES TRANSFRONTERIZAS POR MAS DE 10.000 MILLONES DE DOLARES, 2006 @
(En millones de ddlares)

Pais de la Pais de la Valor
Empresa adquirida empresa Empresa adquiriente empresa anunciado Sector
adquirida adquiriente (millones)
Operaciones concluidas
Arcelor Luxemburgo Mittal Steel Co. NV. India/Paises Bajos¢ 35 929 Hierro y acero
02 Plc. Reino Unido Telefénica Espafa 31126 Telecomunicaciones
BAA Plc. Reino Unido Grupo Ferrovial y otros Espafa 27 373 Ingenieria y construccion
Scottish Power Plc. Reino Unido Iberdrola SA Espafa 27 209 Electricidad
Gallaher Group Reino Unido Japan Tobacco Inc Japon 19 020 Tabaco
Falconbridge Ltd. Canada Xstrata Plc Reino Unido 18 049 Mineria
Activos de Vodafone Reino Unido Softbank Corp. Japon 17 528 Telecomunicaciones
Inco Ltd. Canada Companhia Vale do Rio Doce  Brasil 16 727 Mineria
Boc Group Plc. Reino Unido Linde AG Alemania 15599 Quimica
Thames Water Plc. Reino Unido Macquarie Bank Ltd. Australia 14 883 Agua y servicios sanitarios
Lucent Technologies Estados Unidos Alcatel SA Francia 14 444 Telecomunicaciones
Corus Group Plc. Reino Unido Tata Steel Limited India 12780 Hierro y acero
Societé des Autoroutes Paris  Francia Macquarie/Eiffage Australia/Francia 12138 Carreteras
Winterthur Schweiz Suiza AXA Francia 10915 Seguros
Banca Nazionale del Lavoro Italia BNP Paribas Francia 10 848 Bancos
AWG Plc Reino Unido Osprey Acquisitions Ltd Reino Unido, 10 388 Agua y servicios sanitarios

Operaciones pendientes ©

Rinker Group Ltd. Australia Cemex Sab
Keyspan Corp. Estados Unidos National Grid Plc
Euronext NV Paises Bajos NYSE Group Inc.

Australia, Canada

México 14 627 Materiales de construccion
Reino Unido 11283 Gas
Estados Unidos 10 670 Servicios financieros

diversificados

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras de Bloomberg.
2 Se excluyeron transacciones que involucran reestructuraciones internas de empresas. Las adquisiciones realizadas por translatinas aparecen sombreadas.

b Al 24 de abril de 2007.

¢ Mittal Steel es controlada por la familia Mittal de India. Esta registrada en la bolsa de valores de Amsterdam, Paises Bajos.

Otra tendencia mundial ha sido el aumento de las
inversiones transfronterizas efectuadas por fondos de inversion
privados. Estas inversiones, que se caracterizan por tener
un horizonte temporal menor que el de las inversiones de
empresas transnacionales, se consideran directas siempre
que supongan una participaciéon mayor al 10% en el capital

de una empresa. Esta tendencia puede generar inquietud
en los paises receptores con respecto al desarrollo a largo
plazo de las operaciones de las empresas compradas. Por
otra parte, estas fuentes de capital pueden ser soluciones
para empresas en periodos dificiles o en los que se requieren
grandes aportes de inversién (UNCTAD, 2006).

Mittal Steel es controlada por la familia Mittal de India y estd registrada en la bolsa de valores de Amsterdam, Paises Bajos.
En esta operacion, CVRD compiti6 con la firma estadounidense Phelps Dodge. Posteriormente, Phelps Dodge fue adquirida por la también

estadounidense Freeport. Esta transaccion no figura en el cuadro 1.2 por no ser una adquisicion transfronteriza, a pesar de involucrar activos

fuera de Estados Unidos.

de dolares.

La oferta se realizé en octubre de 2006 por un monto de 12.062 millones de délares. La adquisicion se concreté en 2007 por 14.627 millones
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En general, el ambiente regulador ha sido favorable
a la IED. En este contexto, sin embargo, algunos hechos
podrian constituir sefiales de una tendencia a plantear
mayores exigencias sociales respecto de la participacion
local en los beneficios de la IED. En América Latina y el
Caribe se han tomado medidas para establecer una mayor
participacion estatal en la propiedad de los recursos naturales
y en las utilidades provenientes de la extraccién de estos
recursos, que reflejan algin grado de insatisfaccién con
relacién a la distribucién de los beneficios de la explotacién
de los recursos naturales (véase la seccién C). En algunos
paises de Asia, en un contexto de politicas mds activas e
integradas de atraccién de inversiones, se han impuesto
condiciones que buscan asegurar mayores encadenamientos
entre la IED y las empresas locales. En Europa y Estados
Unidos, las trabas a algunas de las principales adquisiciones
transfronterizas se han asociado a la sensibilidad politica con
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relacién ala compra de “campeones nacionales”, a cuestiones
de seguridad nacional, al temor a perder empleos o a las
preocupaciones respecto de los estandares de responsabilidad
social corporativa y proteccién social (UNCTAD, 2006;
Columbia University/The Economist Intelligence Unit,
2006, OCDE, 2006; Financial Times, 2006b).

En sintesis, en una coyuntura en general favorable,
la IED mundial alcanz6 un récord histérico en 2006.
El crecimiento en las corrientes de IED se ha dirigido
principalmente a paises desarrollados. En términos de la
composicidn de los inversionistas, destaca el crecimiento
de empresas de economias emergentes como fuentes de
IED. La regién de América Latina y el Caribe también
registré un crecimiento, pero menor al del total mundial. La
mayor novedad en términos de participacién de la region
en las corrientes mundiales de IED es su crecimiento como
origen de inversiones.

C. Ingresos de IED y empresas transnacionales
en América Latina y el Caribe

1. Caracteristicas y tendencias

a) Ingresos de IED

En 2006, las corrientes de IED hacia América Latina
y el Caribe (excluidos los principales centros financieros)
llegaron a 72.440 millones de ddlares, lo que represent6
un crecimiento del 1,5% con respecto al afio anterior. Este
resultado consolidaria una cierta estabilidad de la IED en
los ultimos tres afios, tendencia que corresponde a una
pequeiia caida en América del Sur (0,2%) y a un aumento
del 4,4% en los ingresos netos recibidos por México y la
Cuenca del Caribe (véase el grafico 1.5).

En 2006, los principales paises receptores de IED
en América Latina y el Caribe fueron México y Brasil
(52% de los ingresos en conjunto), seguidos de Chile y
Colombia (véanse los cuadros 1.3 y cuadro 1 del anexo).
Las mayores variaciones registradas con respecto a 2005 se
deben a transacciones especificas o cuestiones contables.
El aumento de la inversion en Panama se relaciona con la
compra de Banistmo por el banco britdnico Hong-Kong
Shanghai Bank Corporation (HSBC), y la caida de la
inversion en Colombia a la cifra excepcionalmente alta
de IED registrada en 2005 debido a la compra de Bavaria

Gréfico .5
AMERICA LATINAY EL CARIBE: INGRESOS NETOS
DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
POR SUBREGION, 1990-2006 2°
(En miles de millones de ddlares)
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—o— América del Sur = = México y Cuenca del Caribe ——Total

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), estimaciones
sobre la base de cifras oficiales el 24 de abril de 2007.

2 No se incluyen los principales centros financieros. Las cifras de |IED corresponden
a las entradas de inversién extranjera directa, descontados los giros de capital
realizados por los inversionistas extranjeros.

b Estos datos difieren de los del Estudio econdmico de América Latina y el Caribe y
del Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe, publicados
en julio y diciembre de 2006, respectivamente, por cuanto en estos se presenta
el saldo neto de la inversién extranjera directa, es decir, la inversion directa en la
economia declarante menos la inversién directa en el exterior.
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por parte de SABMiller.® La caida de la IED registrada
en la Republica Bolivariana de Venezuela se relaciona,
sobre todo, con cuestiones contables descritas en detalle
en la subseccién 2. En el anexo se presenta brevemente
la informacién disponible sobre la evolucién de esas
corrientes para cada pafs.

Cuadro 1.3
INGRESOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN
AMERICA LATINAY EL CARIBE, POR PAIiS
RECEPTOR, 1992-2006
(En millones de ddlares)

1992-  1997-  2002-
19962 20012 20062 2005 2006

América del Sur 16989 53362 35811 44778 44679

Argentina 4683 10605 3640 5008 4809
Bolivia 243 897 185 -242 237
Brasil 4497 27075 15746 15067 18782
Chile 2 465 5544 5809 6 960 8 053
Colombia 1443 2964 4706 10255 6 295
Ecuador 436 858 1545 1646 2087
Paraguay 116 172 51 75 117 ©
Pera 2000 1535 2227 2579 3467
Uruguay 110 219 633 847 1374
Venezuela
(Rep. Bol. de) 996 4492 1269 2583 -543

México y Cuenca

del Caribe 10548 22542 25352 26583 27760
México 8724 17113 19114 19643 18939
Costa Rica 307 502 830 861 1436
El Salvador 13 366 342 517 204
Guatemala 91 319 186 208 325
Honduras 50 187 301 372 385
Nicaragua 62 235 237 241 290
Panama 271 892 1094 1027 2560
Rep. Dominicana 217 898 929 1023 1183
Suriname -27 -47 -74 -37 -144 ®
Trinidad y Tabago 346 777 884 940 883
Jamaica 136 436 621 682 621 ¢
Otros Caribe 342 609 888 1106 1078 ¢

Total 27537 76903 61163 71361 72439

Fuente: Comisién Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), estimaciones
sobre la base de cifras oficiales al 24 de abril de 2007.

2 Promedios anuales.

b Extrapolaciones sobre la base de datos trimestrales disponibles.

¢ Estimaciones sobre la base del promedio 2002-2005.

En términos de PIB, excluidas las pequefias economias
del Caribe, Panama es el mayor receptor de IED en 2006,
seguido de Trinidad y Tabago, Uruguay y Costa Rica.
El promedio regional de la relacién entre IED y PIB se
mantiene en un 3% (véase el grafico 1.6).

En 2006, Estados Unidos, Paises Bajos, Canadd y
Espaiia fueron los principales paises de origen de 1la IED
recibida por América Latina y el Caribe (véase el grafico
1.7). Con respecto a afios anteriores, destaca la pérdida
de importancia de Espafia y el crecimiento de Canad4.'?

(véase el grafico 1.6).
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Las corrientes intrarregionales bajaron con respecto a
2005, pero se mantuvieron cercanas al nivel promedio
del periodo 2002-2005. Esta estabilidad contrasta con el
notable aumento de las inversiones en el exterior de los
paises de América Latina y el Caribe, que se vieron muy
influenciadas por un pequefio nimero de transacciones
fuera de la regién (véase la seccioén D).

Gréfico 1.6
AMERICA LATINAY EL CARIBE: RELACION ENTRE INGRESOS
NETOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTAY PIB, PAISES
SELECCIONADOS, 2005-2006 @
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe, sobre la base de
informacion oficial de PIB y proyecciones de la CEPAL para el afio 2006.
2 La relacion del gréfico se obtiene a partir de la IED del afio y de la media movil de
tres afos para el PIB.

Grafico 1.7
AMERICA LATINAY EL CARIBE: PRINCIPALES PAISES
Y GRUPOS DE PAISES INVERSIONISTAS @
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), estimaciones
sobre la base de cifras oficiales al 16 de abril de 2007.
2 Incluye las economias de Europa sudoriental y de la Comunidad de Estados
Independientes.
b Incluye Bermuda, Islas Caiman, Islas Virgenes Britanicas y Antillas Neerlandesas.

El efecto de estas transacciones también se ve reflejado en la gran variacién de la relacion entre IED y PIB de estos paises entre 2005 y 2006

La marcada presencia de Canada estd relacionada, en parte, con una transaccién realizada en Chile que suponia la compra de activos por parte

empresas canadienses a otras empresas canadienses. Chile registra inversiones efectivamente realizadas, pero no la salida de inversiones, por lo
cual la presencia de Canada estaria sobrerrepresentada en términos de los ingresos netos. No obstante, aun sin incluir las inversiones canadienses
en Chile (que van mds alld de esa transaccién), Canada sigue siendo el tercer mayor inversionista en 2006 en el grupo de paises considerado.
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A pesar de que las cifras oficiales atin no lo reflejan
de manera significativa, la region de América Latina
y el Caribe ha comenzado a atraer inversiones de
otras regiones en desarrollo.'! Este fenémeno puede
apreciarse mejor en la informacién sobre adquisiciones y
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de China e India, entre otros, han concretado nuevas
iniciativas en la regién, principalmente en el sector
de los recursos naturales (véase la subseccion 2). El
conglomerado indio Tata es una interesante excepcion,
ya que comenz6 a hacer inversiones en otros sectores

proyectos de inversion, mediante los cuales inversionistas

El grupo indio Tata es un conglomerado
de 96 empresas distribuidas en siete
sectores, a saber: sistemas de informacion
y comunicaciones, ingenieria, materiales,
servicios, energia, productos de consumo
masivo y quimica. El grupo tiene operaciones
en 54 paises, ingresos de 22.000 millones
de dodlares en el afo fiscal 2005-2006 y mas
de 200.000 empleados. Tres empresas del
grupo se destacan por su presencia mundial
y han tenido distintos roles en América
Latina y el Caribe o han interactuado con
empresas de la region: Tata Motors, que
aprovecha las sinergias con empresas
latinoamericanas para atender los mercados
de la regién y de India; Tata Consultancy,
que busca mercados de servicios de alto
contenido tecnoldgico en América Latina,
y Tata Steel, que compite por activos y
mercados mundiales con empresas de
la region.

Tata Motors fue creada en 1945y es
la mayor empresa automotriz de India, con
ingresos de 5.500 millones de ddlares en el
ano fiscal 2005-2006. La empresa exporta
a Europa, Africa, Oriente Medio y a paises
de Asia y Australia, y tiene operaciones
de ensamblaje en Bangladesh, Kenya,
Malasia, la Federacion de Rusia, Senegal
y Ucrania. Su expansion internacional fue
impulsada en los Ultimos afos por dos
adquisiciones: la de Daewoo Commercial
Vehicle Company, el segundo mayor
fabricante de camiones de Corea, en 2004,
y la adquisicién de una participacion en
Hispano Carrocera, un fabricante espanol
de autobuses, en 2005 (con una opcién
para adquirir la participacion restante).
Los primeros vehiculos de Tata Motors
se produjeron segun los términos de un
acuerdo de colaboraciéon con Daimler
Benz (Alemania) en la década de 1950

Recuadro 1.2

EL GRUPO TATA: INVERSIONISTAY COMPETIDOR

y la empresa sigue beneficiandose de la
colaboracioén con otras empresas, entre las
cuales destaca Cummins (Estados Unidos) e
Hitachi Machinery Company (Japon). En ese
contexto, en 2006 anuncié que colaboraria
con dos empresas de América Latina. En el
primer caso se trata una empresa conjunta
(joint venture) con Marcopolo (Brasil),
para fabricar y ensamblar autobuses en
India. Las operaciones internacionales
de Marcopolo, al igual que las de Tata
Motors, han crecido sustancialmente en
los ultimos anos, ya que se han explotado
ventajas relacionadas con su experiencia
en mercados con las caracteristicas tipicas
de los paises en desarrollo. En el segundo
caso se trata de un proyecto de colaboracion
con la empresa Fiat (Italia), aun en estudio,
para fabricar vehiculos Tata en América
Latina. Se utilizarian las plantas de Fiat
en Cérdoba (Argentina) o Minas Gerais
(Brasil) para fabricar vehiculos con ambas
marcas para su comercializacion dentro y
fuera de la region.

Tata Consultancy Services (TCS)
es una de las principales empresas de
servicios de consultoria en tecnologia de
la informacion, externalizacion de procesos
empresariales y soluciones tecnoldgicas
para empresas en todo el mundo. Tiene
oficinas en 33 paises y clientes en 55
paises en varios sectores, entre ellos,
bancos y servicios financieros, seguros,
manufacturas, telecomunicaciones, comercio
minorista y transportes. En América Latina,
sus principales centros de servicios estan
en Brasil, Chile y Uruguay. La empresa
se establecié en Uruguay en 2002, con
un centro de desarrollo global que presta
servicios a Espafa y a los paises de
habla hispana de América Latina; a fines
de 2006, se establecié un nuevo centro

(véase el recuadro 1.2).

en Uruguay y en 2002 se establecio la
operacion en Brasil, orientada a proyectos
especificos y a operar en sociedad con un
grupo local. En 2005 sus actividades se
ampliaron con la firma de un contrato de
externalizacion de procesos empresariales
con el banco ABN Amro. TCS también
empezo a funcionar en Chile en 2002y en
2005 compré Comicrom, una empresa de
externalizacion de procesos empresariales.
La compra se realizé en un marco de
diversificacion de las fuentes de ingreso
de la empresa, en el que se aumento el
componente de externalizacion de procesos
empresariales, entre otras medidas. En
enero de 2007, la empresa anuncié una
nueva inversion en Ecuador, tras la firma de
un contrato de externalizacion de procesos
empresariales con el Banco Pichincha, el
banco privado mas grande de Ecuador.
Uno de los principales desafios de la
empresa en América Latina es encontrar
personal calificado.

Tata Steel es la mayor empresa
siderurgica integrada privada de India.
Fuera de India, tiene operaciones en Sri
Lanka y Singapur, asi como proyectos en
Australia, Bangladesh, Iran, Sudafrica y
Tailandia. Al contrario de su compatriota y
competidora Mittal Steel, no ha realizado
importantes inversiones en América
Latina. Por ahora, su papel es mayor
como competidora que como inversionista,
lo que ha quedado de manifiesto en la
disputa con CSN de Brasil por la compra
de Corus Steel de Reino Unido, que la
empresa india gané en enero de 2007.
Tata Steel comparte muchas de las
ventajas competitivas de las siderurgicas
latinoamericanas, como el eslabonamiento
hacia atras (hierro, energia) y los bajos
costos de produccion.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de sitio oficial www.tata.com; Isto € dinheiro, “Tata de carro no Brasil”, 28 de junio de
2006; Valor econémico, “Multis no pais “importam” talentos de subsididrias”, 8 de enero de 2007; Thomas Friedman, “Latin America’s choice”, The New York Times,
21 de junio de 2006; América economia, “Tata cierra contrato por US$ 140 millones con banco ecuatoriano”, 22 de enero de 2007; Financial Times, “Tata Steel wins

Corus with £6.2bn offer”, 31 de enero de 2007.

En términos de distribucion sectorial, en la tltima
década los servicios han sido el principal polo de atraccién
de la inversion extranjera directa en la region, seguidos

por las manufacturas. Esta caracteristica se mantiene en
el periodo reciente (véase el grafico 1.8). Si se excluye la
Repuiblica Bolivariana de Venezuela, que en 2006 registrd

Una de las razones por los cuales las corrientes oficiales no reflejan esa tendencia es que, ademds de que se trata de un fendmeno reciente, se

emplean centros financieros o inversiones desde subsidiarias situadas en otros paises (como en el caso de SABMiller mencionado arriba), que
serian especialmente relevantes para inversionistas de paises como China donde la inversion en el exterior estd sujeta a numerosos procedimientos

de registro y aprobacion (OCDE, 2006).
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salidas sustanciales de IED en el sector primario (las razones
se explican en la subseccion 2), se observa un aumento de
la proporcién de la IED destinada a este sector.
Grafico 1.8
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: DISTRIBUCION SECTORIAL
DE LAS ENTRADAS DE INVERSION EXTRANJERA

DIRECTA, 1997-2006
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de cifras oficiales al 16 de abril de 2007.

Por tltimo, los datos sobre adquisiciones transfronterizas
en la region sefialan que estas fueron menos representativas
en los ingresos de IED en 2006 respecto del afio anterior
y que, por lo tanto, el crecimiento en los ingresos netos
de IED se deberia a un aumento de inversiones en nueva
capacidad, ampliaciones y modernizaciones (véase la
siguiente subseccion). Las reinversiones han aumentado
en Argentina, Chile, Colombia y México, segtin los datos
disponibles acerca de los principales receptores.'?

b) Adquisiciones transfronterizas en 2006'3

En 2006, siguiendo la tendencia mundial, el monto
total de las adquisiciones transfronterizas aumento
sustancialmente en América Latina y el Caribe. No obstante,
no todas representaron ingresos efectivos de IED.

12
13
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Las adquisiciones transfronterizas pueden clasificarse
en: i) entradas (compra de activos o empresas locales por
una compaiifa extranjera); ii) cambio de titularidad (compra,
por parte de una empresa extranjera, de activos o empresas
controladas por otra empresa extranjera), y iii) salidas (venta
de activos de empresas extranjeras a grupos empresariales
locales). En las 35 mayores transacciones transfronterizas
concluidas cada afio entre 2004 y 2006 en América Latina
y el Caribe, tres elementos resultan relevantes.'*

En primer término, las entradas siguen predominando
pero fueron proporcionalmente menores en 2006 respecto
de los dos afios anteriores (véase el grafico 1.9).1°

) Grafico 1.9 i
AMERICA LATINAY EL CARIBE: COMPOSICION DE LAS
ADQUISICIONES TRANSFRONTERIZAS POR MONTO
DE INVERSION, 2004-2006
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras de Bloomberg.

Asimismo, las empresas transnacionales de paises
desarrollados —tradicionalmente los mayores inversionistas en
laregion— estdn perdiendo importancia frente a las translatinas
y las empresas de otros paises en desarrollo. Esta tendencia,
que es un reflejo de las tendencias mundiales mencionadas
anteriormente (UNCTAD, 2006), se verifica tanto en las

Brasil no publica datos que permitan distinguir reinversiones, nuevas inversiones y adquisiciones.

Esta seccion estd basada en datos extraidos de Bloomberg sobre transacciones respecto de las cuales se hicieron piblicos los montos. No incluye,
por lo tanto, el universo completo de adquisiciones transfronterizas realizadas, tampoco incluye las transacciones en las que participan empresas
de América Latina y el Caribe que tienen su sede fuera de la region, como Quinsa, controladora de Quilmes, que fue objeto de una de las grandes
adquisiciones de 2006 (véase el cuadro 1.4), sin embargo, permite identificar tendencias respecto de una parte significativa de estas transacciones.
Es necesario ser cauteloso en la interpretacion del efecto de las transacciones conocidas sobre las corrientes de IED, ya que en muchos casos las
compras se financian con acciones de la misma empresa. Cuando una empresa local compra los activos de una empresa extranjera (en las operaciones
denominadas en esta seccién “salidas”) y la adquisicion se financia con acciones equivalentes a mas del 10% de la empresa compradora, se registran
ingresos de IED por la suma equivalente, lo que reduce el efecto de la operacion de salida sobre las corrientes de IED. Asimismo, una transaccion
de entrada, financiada con acciones equivalentes a mas del 10% del capital de la empresa compradora, podra ser registrada en la balanza de pagos
como inversion directa en el exterior del pais de la empresa comprada. Como se verd en la seccién D, ese factor influyé marcadamente en las
corrientes de inversion directa en el exterior de algunos paises de América Latina y el Caribe en 2004 y 2005.

En 2006, las 35 mayores transacciones corresponden al 83% del monto total de las transacciones transfronterizas, que comprenden activos en América Latina,
registradas por Bloomberg y respecto de las cuales se conoce el monto. En 2004 y 2005 ese porcentaje fue un 86% y un 92%, respectivamente.

En 2006, las dos principales salidas que incluyeron activos en el sector de servicios en Brasil fueron la venta por parte de Bank of America de
las operaciones de BankBoston en Brasil al grupo Itau (parte de una transaccién que comprende también activos en Chile y Uruguay), y la venta
por parte de Electricité de France (EDF) de la empresa de electricidad Light a un grupo de inversionistas locales (véase el cuadro 1.4).
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entradas (véase el gréfico I.10) como en las operaciones de
cambio de titularidad (véase el grafico I.11).16

Por ultimo, también de acuerdo con la tendencia
observada mundialmente (UNCTAD, 2006), en 2006
aumento, con respecto a 2004 y 2005, la participacion
de inversionistas institucionales extranjeros (fondos de

Gréfico .10
AMERICA LATINAY EL CARIBE: COMPOSICION DE LAS
ADQUISICIONES QUE SUPONEN ENTRADAS DE
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 2004-2006

(En porcentajes)
100%

80%
60%
40%
20%
0%

2004 2005 2006
W Empresas de paises desarrollados M Translatinas Empresas de otros paises en desarrollo

Fuente: Comisiéon Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras de Bloomberg.

Gréfico .11
AMERICA LATINAY EL CARIBE: COMPOSICION DE LAS
OPERACIONES DE CAMBIO DE TITULARIDAD ENTRE
INVERSIONISTAS EXTRANJEROS, 2004-2006
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras extraidas de Bloomberg.
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inversion privados, fondos de pension y otros) en las mayores
transacciones transfronterizas de la regién, como en el
caso de la adquisicion del control de Kerzner por parte de
Istithmar y la adquisicién del control de Transelec por parte
de Brookfield Asset Management y otros (véase el cuadro
1.4). Los inversionistas institucionales locales también
desempefiaron un papel importante y adquirieron en 2006
activos de empresas transnacionales en mayor proporciéon
que en los dos afios anteriores. !”

La mayor incidencia de las salidas respecto de las
entradas confirma una tendencia observada en afios anteriores
de caida de la participacion de las empresas transnacionales
en las mayores empresas de la region (véase la siguiente
subseccion). Sumada al cambio en la composicién de los
mayores inversionistas, esta tendencia impone a quienes
formulan politicas publicas la necesidad de adecuar sus
estrategias de focalizacion (véase el capitulo II).

¢) Presencia de empresas transnacionales's

Las mayores empresas transnacionales de la regién
operan en los sectores de las telecomunicaciones, el comercio
y los automotores. En 2005, las empresas del sector primario
ganaron importancia con respecto al afio anterior, un resultado
que reflejo el alza de los precios de los respectivos productos
(véase el cuadro 4 del anexo).

Los datos a 2005 confirman la tendencia observada en
afios anteriores (CEPAL, 2006a) de caida de la participacién
de las empresas transnacionales en las ventas de las 500
mayores empresas de laregion y el aumento de la participacién
de empresas locales estatales (principalmente en el drea
de los recursos naturales) y privadas (principalmente en
el drea de las manufacturas y servicios) (véase el grafico
1.12). La presencia de las empresas transnacionales en la
region crecié marcadamente entre 1990 (27% de las ventas
de las 500 mayores empresas de la regién) y 2000 (41% de
esas ventas). No obstante, en 2005 su participacion habia
disminuido nuevamente a un 25%, aunque en términos
absolutos la caida haya sido menos brusca. Estos cambios
estdn naturalmente influenciados por mdltiples factores, entre
los cuales se cuentan variaciones del tipo de cambio y el efecto
de los precios relativos, ademads del efectivo crecimiento de
algunas empresas locales y de la salida (o reduccién de las
actividades) de algunas empresas transnacionales.

Las mayores entradas concluidas en 2006 fueron la adquisicion de Kerzner International, una empresa de desarrollo turistico en Bahamas, por Istithmar

(Dubai), y la compra de Hylsamex por Ternium del grupo Techint (Agentina). La mayor adquisicién por parte de una empresa europea fue la de Banistmo
por HSBC. Entre las transacciones de entrada de mds de 500 millones de d6lares, no se registré ninguna en la que el adquiriente fuera de Estados Unidos
(véase el cuadro 1.4). Algunas empresas de paises en desarrollo también se destacaron en las operaciones de cambio de titularidad, como lo demuestran
la compra del 50% de Omimex Colombia (Estados Unidos) por Sinopec y ONGC (China e India) (véase el cuadro 1.4). A estas operaciones se puede
agregar la compra por parte de América Movil de activos de Verizon en Repiiblica Dominicana y Puerto Rico, concretada en 2007.

Otro gran comprador fue el fondo Advent, que adquiri6 la cadena de tiendas Milano en México, la cadena de tiendas duty free Brasif en Brasil,

el Nuevo Banco Comercial en Uruguay y que a comienzos de 2007 anunci6 la constitucion de un fondo de adquisiciones de 1.000 millones de
ddlares para la region (Business Latin America, 2007a). Cabe mencionar también la participacion del fondo Matlin Patterson en la aerolinea
brasilefia Varig desde el inicio del proceso de reestructuracion financiera de la empresa.

Esta seccion se basa en datos sobre las 500 mayores empresas de la region por ventas, proporcionados por el Departamento de Estudios y

Proyectos Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile. Los datos mds recientes disponibles corresponden a 2005.
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Cuadro 1.4
ADQUISICIONES TRANSFRONTERIZAS DE ACTIVOS EN AMERICA LATINAY EL CARIBE
POR MAS DE 500 MILLONES DE DOLARES, CONCLUIDAS EN 2006 2
Empresa Pais de la empresa Pais de la .
o activos o de los activos Empresa empresa Vendedor Pais del Valor Sector
adquiridos adquiridos adquiriente adquiriente vendedor anunciado
Kerzner International Bahamas Istithmar Dubai - -- 3630 Turismo
Hylsamex México Techint Argentina Argentina Inversionistas México 2581 Acero
SA locales
Transelec Chile Brookfield Asset Canada Hydro-Quebec Canada 2367 Electricidad
Management
BankBoston Brasil Brasil Banco ltau Brasil Bank of America Estados Unidos 2 172 Bancos/servicios
Holding Financeiro Corp. financieros
Grupo Banistmo SA Panama HSBC Holdings Reino Unido Inversionistas Panama 1770 Bancos/servicios
locales financieros
Operaciones de carbén — Cerrejon  Colombia Xstrata Plc Reino Unido Glencore Suiza 1712 Mineria
Light SA Brasil Rio Minas Energia Brasil Electricité de Francia 1627 Electricidad
e Part. France
Negocios de petréleo/oleoductos®  Ecuador Andes Petroleum China Encana Canada 1420 Hidrocarburos
Company
Quilmes Industrial S.A. Argentina Companhia de Brasil/Bélgica Grupo Bemberg Argentina 1250 Alimentos/bebida
Bebidas das
Américass
Banco Pactual SA Brasil UBS AG Suiza Inversionistas Brasil 1000 Bancos/servicios
locales financieros
FirstCaribbean Internacional Barbados Canadian Imperial Canada Barclays Plc Reino Unido 989 Bancos/servicios
Bank of Commerce financieros
Embratel Participacoes Brasil Teléfonos de México 812 Telecomunicaciones
México
Omimex de Colombia (50%) Colombia Sinopec y ONGC China e India Omimex Resources Estados Unidos 800 Hidrocarburos
Mina de Tintaya Peru Xstrata Plc Reino Unido BHP Billiton Reino Unido/ 750 Mineria
Australia
Operaciones de petréleo Argentina Apache Corp. Estados Unidos Pioneer Natural Estados Unidos 675 Hidrocarburos
y gas en Argentina Resources
50%+1 de refineria de Cartagena ~ Colombia Glencore Suiza Ecopetrol (Estado)  Colombia 656 Hidrocarburos
International
BankBoston Chile Chile y Uruguay  Banco ltau Brasil Bank of Amerrica Estados Unidos 650 Bancos/servicios
Holding Financeiro Corp. financieros
Sky Latin American Platform ¢ Brasil, México DirecTV Group Estados Unidos News Corp, Liberty  Estados Unidos 579 Telecomunicaciones
Media, otros. y otros
Participacion en Megacable México Teleholding SA Mexico RCN Corp. Estados unidos 550 Telecomunicaciones
y MCM de CV
Companhia de Transmissao Brasil Interconexion Colombia Estado de Brasil 535 Electricidad
de Energia Elétrica Paulista Eléctrica SA Sao Paulo

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras de Bloomberg e informacién de prensa.
2 Incluye transacciones con activos en América Latina y el Caribe. No incluye reorganizaciones internas de grupos empresariales.

b Transaccién anunciada en 2005 y concretada en 2006.
¢ Transaccion anunciada en 2004 y concretada en 2006.

Gréfico .12
AMERICA LATINAY EL CARIBE: VENTAS DE LAS 500 MAYORES
EMPRESAS, 1990-2005
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacion proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos
Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile, 2006.

La caida relativa observada en la presencia de las
empresas transnacionales se confirma en cada uno de
los sectores. En el sector primario, las ventas de las
empresas transnacionales bajaron del 17% en 2000 al
13% en 2005, aunque en términos absolutos las ventas
hayan aumentado. En el sector de las manufacturas, las
empresas transnacionales disminuyeron su participacién
del 58% en 2000 al 39% en 2005 en el total de las
500 mayores empresas. En el sector de los servicios,
disminuyeron esa participaciéon de un 38% a un 23% en
el mismo periodo. En contrapartida, en cada uno de los
tres sectores, las empresas privadas locales son las que
ganaron mas participacion.

Las empresas transnacionales también han
perdido participacién entre las mayores exportadoras
de la regidén, lo que contrasta principalmente con el
crecimiento de las exportaciones de las empresas estatales,
influenciadas notablemente por los precios de los
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recursos naturales.' Entre las 200 mayores exportadoras,
las empresas transnacionales representaron el 18% de las
exportaciones en 1990, llegaron a un méaximo del 50% en
2000 y en 2005 bajaron al 27%. Las empresas estatales
siguieron una trayectoria inversa ya que representaron el
50% de las exportaciones de las 200 mayores exportadoras
en 1990, bajaron a un 15% en 2000 y subieron a un 46%
en 2005 (véase el grafico 1.13).
Gréfico .13
EXPORTACIONES DE LAS 200 MAYORES EMPRESAS

EXPORTADORAS, SEGUN TIPO DE PROPIEDAD
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos
Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile, 2006.

Brasil y México concentran la mayor cantidad de
empresas extranjeras, con un 51% de las ventas totales
de este grupo, respectivamente; le siguen en importancia
los mercados de Argentina, Chile, Colombia y Peru.

En Brasil, las empresas transnacionales se destacan
principalmente en los sectores de telecomunicaciones y

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

automotor. En el primero, Telefénica de Espafia, Portugal
Telecom y América Mévil (México) son los principales
actores. En el sector automotor destacan, entre las mayores
empresas, General Motors (Estados Unidos), Volkswagen
(Alemania) y Fiat (Italia) (véase el cuadro 4 del anexo).
Algunas empresas que aparecian en 2005 entre las grandes
empresas transnacionales establecidas en el pais —como
AES Corp. (Estados Unidos) y Electricité de France
(Francia) en el sector eléctrico— vendieron una parte
importante de sus activos en 2006.

En México, en el sector automotor y en el del
comercio minorista es donde se verifica la mayor presencia
transnacional. En el primero de ellos destacan General Motors,
DaimlerChrysler (Alemania), Volkswagen (Alemania) y Ford
(Estados Unidos). En el sector del comercio minorista, la
principal participante es la cadena Wal-Mart (Estados Unidos),
que tiene en México una de sus mayores operaciones fuera
de su pais de origen (véase el cuadro 4 del anexo).

La combinacién de datos sobre corrientes de IED,
adquisiciones y presencia de empresas transnacionales en
la regién indica que los ingresos de IED se han mantenido
relativamente estables, con un pequefio aumento, algo que
resulta positivo. No obstante, teniendo en cuenta ciertos
criterios, la IED en la regién estd perdiendo dinamismo
—IlaIED dirigida a la regién ha disminuido con respecto a
las corrientes mundiales y al PIB—; en las adquisiciones se
han registrado mads salidas y menos entradas de empresas
extranjeras y las empresas transnacionales estan perdiendo
importancia entre las grandes empresas de la regién, no
solo en el sector de los recursos naturales sino también
en el sector de las manufacturas y los servicios. En la
préxima subseccion se analizan estas tendencias desde
la 6ptica de las estrategias corporativas.

2. La IED en 2006 desde la éptica de las estrategias corporativas

Las inversiones extranjeras pueden categorizarse segin su
motivacion principal en inversiones en busca de mercados,
de recursos naturales, de eficiencia para exportar a
terceros mercados y de activos tecnolégicos. Una gran
parte de la IED en América Latina y el Caribe se ha
visto impulsada por la bisqueda de mercados. Ademads,
América del Sur ha atraido importantes corrientes de
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IED en busca de recursos naturales, mientras México y
la Cuenca del Caribe han sido el destino de corrientes
de IED en busca de eficiencia, principalmente para
exportar al mercado estadounidense (véase el cuadro
1.5) (CEPAL, 2005, 2006a). Las inversiones que buscan
activos tecnolégicos no han sido representativas en
ninguna de las subregiones.

De las 500 mayores empresas por ventas, 293 realizan exportaciones. Respecto de 186 de estas empresas, se dispone de datos sobre exportaciones

realizadas en 2005. Respecto de 15 empresas, los datos sobre exportaciones entre 1995 y 2004 permitieron estimar las exportaciones en 2005
sobre la base del promedio de la relacién entre exportaciones y ventas durante este periodo. Respecto de las 92 empresas restantes, los datos

disponibles no permiten hacer una estimacion.
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Cuadro 1.5
PRINCIPALES SECTORES DE DESTINO DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
EN AMERICA LATINAY EL CARIBE, POR ESTRATEGIA CORPORATIVA

Busqueda de recursos naturales  Busqueda de mercados

Busqueda de activos

Busqueda de eficiencia o
tecnolégicos

Automotor: Mercosur
Quimica: Brasil

Bienes Petréleo y gas: paises andinos,
Argentina, Trinidad y Tabago
Mineria: Chile, paises andinos
Brasil, México

Bebidas: Argentina, Brasil, México

Industria alimentaria: Argentina,

Automotor: México
Electrénica: México y
Cuenca del Caribe

Prendas de vestir: México y
Cuenca del Caribe

Tabaco: Argentina, Brasil, México

Servicios Turismo: México y
Cuenca del Caribe

(Rep. Bol. de)

Finanzas: Argentina, Brasil, Chile,
Colombia, México, Perl y Venezuela

Servicios administrativos:
Costa Rica

Telecomunicaciones: Argentina, Brasil,
Chile, Pert, Venezuela (Rep. Bol. de)
Comercio minorista: Argentina, Brasil,

Chile, México

Energia eléctrica: Argentina, Brasil,
Chile, Colombia, Centroamérica
Distribucion de gas: Argentina, Bolivia,

Chile, Colombia

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), La inversion extranjera en América Latina y el Caribe, 2004 (LC/G.2269-P), Santiago de Chile, abril de

2005. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: S.05.11.G.32.

a) IED en busca de mercados

Las inversiones en busca de mercados en la region
se vieron favorecidas en 2006 por una buena evolucion
macroeconOmica. El crecimiento del PIB, el control de
la inflacién, la expansion del crédito privado, las tasas de
interés relativamente bajas y la reduccién del desempleo
han impulsado la demanda interna (CEPAL, 2006b).
No obstante, estas inversiones han sufrido los efectos
de la inestabilidad regulatoria, de la competencia de las
importaciones exacerbada por la apreciacién cambiaria
en algunos de los grandes mercados. Algunas empresas
transnacionales, principalmente en el sector de los servicios,
decidieron vender sus operaciones, o una parte de ellas,
en la regién, concentrandose en mercados con mayor
rentabilidad. Dentro de la regién las translatinas han
aumentado su importancia como inversionistas en busca
de mercados, especialmente en los servicios y bienes de
consumo masivo.

i) Servicios

En el sector de los servicios, los principales destinos
de la IED han sido las telecomunicaciones, el comercio
minorista y el sector financiero. En el sector eléctrico
y en el de los servicios de saneamiento, el afio estuvo
marcado por salidas mds que por entradas de IED. En
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cualquier caso, en todos estos segmentos, la importancia
de las translatinas ha aumentado.

En el sector de las telecomunicaciones, las mexicanas
América Mévil y Telmex, y la espafiola Telefénica
siguieron dominando en la regién, y aumentando su
presencia mediante adquisiciones y nuevas inversiones.
En este sentido se destaca la compra de algunos de los
activos de la estadounidense Verizon en el Caribe por
parte de América M6vil.20 Estas empresas han invertido
en la integracion de los servicios de telecomunicaciones y
medios de comunicacién, con adquisiciones de operadores
de TV por cable y servicios de acceso a Internet de banda
ancha. Ademads de estos dos grupos, se destaca Millicom
(Luxemburgo) en Colombia, que adquirié el control de la
estatal Colombia Movil (Ola) por 478 millones de ddlares
(Expansion, 2006a). Telefénica, América M6vil y Millicom
también se enfrentan en el mercado de telecomunicaciones
de Centroamérica. La reciente apertura del mercado en
Honduras y Nicaragua ha contribuido al crecimiento de
las inversiones en ese sector. El CAFTA ha sido un factor
positivo en este sentido, al garantizar la interconexién de
redes (Estrategia y negocios, 20006).

Entre las principales salidas de empresas transnacionales
del mercado de telecomunicaciones de América Latina se
encuentra la venta, por parte de Telecom Italia de Digitel
en la Reptiblica Bolivariana de Venezuela al grupo local
Cisneros, y la venta por parte de Verizon de activos en

América Mévil habia realizado una oferta por los activos de Verizon en Reptiblica Bolivariana de Venezuela, Reptiblica Dominicana y Puerto Rico

estimada en 3.700 millones de délares. En diciembre de 2006, se concretd la venta de los activos en Republica Dominicana mediante la venta a
América Mévil de Verizon Canada Holdings Corp., propietaria de los activos del grupo en ese pais. En Reptblica Bolivariana de Venezuela, en
el marco del anuncio de nacionalizacién de sectores estratégicos, América Mdvil renuncié a la compra prevista. Los activos fueron adquiridos
por el gobierno de Republica Bolivariana de Venezuela en febrero de 2007. En marzo de 2007 seguia pendiente la compra de los activos de

Puerto Rico.
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la Republica Bolivariana de Venezuela, la Republica
Dominicana y Puerto Rico. Telecom Italia habia iniciado
la disminucién de sus actividades en América Latina con la
venta de TIM Perd a América Mévil, seguida por la venta
de su participaciéon en ENTEL (Chile), ambas en 2005.
Telecom Italia pasé a centrar su expansion en servicios de
banda ancha y medios de comunicacién en Italia y otros
paises de Europa, y en América Latina ha mantenido sus
operaciones de telefonia celular en Brasil.?! Verizon se
centré en mercados con mayor potencial de crecimiento
en telefonia inalambrica e Internet, sobre todo Estados
Unidos (Bloomberg, 2007).

En el sector del comercio minorista, los grandes
operadores internacionales se han centrado en los mayores
mercados —Brasil y México—, asi como en Centroamérica,
mientras que las translatinas, especialmente chilenas,
estdn conquistando otros mercados en América del Sur.
En 2006, Wal-Mart, la mayor transnacional en México por
ventas, inicié un proyecto de mds de 2.000 millones de
ddlares en ese pais. En Centroamérica, adquirié el control
de Central American Retail Holding Co. (CARHCO), con
sede en Costa Rica y tiendas en Costa Rica, El Salvador,
Guatemala, Honduras y Nicaragua.”> Ademds, inicié
su incursion en los servicios financieros mediante el
establecimiento de Walmex. En Brasil, después de haber
consolidado su posiciéon mediante la compra de activos de
Sonae en 2005 (véase el capitulo IV), Wal-Mart anuncié
un plan de inversiones de 800 millones de délares para la
apertura de nuevas tiendas y la reforma de las existentes
(Valor econdémico, 2006a).

Las empresas francesas Carrefour y Casino han
centrado sus esfuerzos en América del Sur. Después de
haber salido del mercado mexicano en 2005, Carrefour
comprd activos menores de Sonae en Brasil y en 2006 inicié
programas de expansion en Argentina, Brasil y Colombia.
Casino también ha focalizado su crecimiento en estos dos
ultimos paises. En Colombia, adquirié una participacién
adicional en Almacenes Exito (por la cual Cencosud de
Chile habia realizado una oferta). En Brasil mantiene su
participacion en Companhia Brasileira de Distribui¢do
(Dinero on line, 2007; Valor econdémico, 2006b).

Las empresas chilenas se suman a la batalla de las
empresas transnacionales en Argentina, Colombia y Perd.
Mientras que Argentina ha sido un destino tradicional de
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la inversion chilena en el sector del comercio minorista,
Colombia y Pert han sido los destinos de mayor crecimiento
en 2006.%% Cencosud, Falabella y Ripley han expandido sus
operaciones regionales, sobre todo en estos dos paises. Una
de las ventajas competitivas de estas empresas que les ha
permitido expandirse continuamente en los tltimos afios es
la integracién del comercio con la oferta de crédito. Ademas,
uno de los factores que las han empujado hacia el exterior
fue el tamafio reducido del mercado interno (Calderdn,
2006). Estas empresas todavia no han ingresado de manera
significativa a mercados mayores como Brasil y México,
donde la competencia de las empresas transnacionales es
mads intensa (Capital, 2006). De hecho, FASA se retiré
del mercado brasilefio después de una breve experiencia
tras vender sus principales activos en el pais, aunque
mantiene una marcada presencia en México.

En el sector de servicios financieros, varias instituciones
extranjeras realizaron nuevas inversiones, pero se registraron
algunas salidas importantes. De hecho, la mayor transaccién
en el sector fue la venta por parte de Bank of America de
los activos de BankBoston en Brasil, Chile y Uruguay
al banco brasilefio Itad. Este banco, que ya tenia una
importante presencia en Argentina a través del banco
Itad Buen Ayre, fortalece de esta manera su presencia
regional y su participacion en su mercado nacional. En
Argentina, los activos de BankBoston pasaron al Standard
Bank Group de Sudéfrica.?*

Las principales entradas de IED en este sector fueron las
compras de Banistmo en Panama por parte de HSBC y del
banco Pactual en Brasil por parte de UBS. La primera esta
asociada con las perspectivas de crecimiento del mercado
panamefio y centroamericano, teniendo en cuenta factores
como la ampliacién del Canal de Panamd, el CAFTA-RD y
el crecimiento de las remesas de residentes en el exterior que
han inyectado un notable dinamismo al mercado de servicios
bancarios y financieros en el istmo (véase el recuadro 1.3);
la segunda refleja la expansién de UBS en un mercado de
nicho —la banca de inversion— en Brasil. La empresa
también inicié su incursién en segmentos minoristas de
Meéxico. HSBC y Scotiabank han invertido en este pais en
los segmentos de créditos e hipotecas. Como se menciond
anteriormente, Wal-Mart inicia en México la prestacién de
servicios financieros, teniendo en cuenta a los consumidores
de menores ingresos (Ameérica economia, 2007).

En Brasil, luego de un largo periodo de conflicto con sus socios, Telecom Italia anuncié que transferirfa a un fondo fiduciario su participaciéon

del 38% en la controladora de Brasil Telecom, y otorgé poderes a JP Morgan para vender esa participacion. Durante el afio se especuld también
sobre la posible venta de la unidad de telefonia mévil de Telecom Italia en Brasil, luego de que la empresa divulgara un comunicado en el que
se confirmaba la recepcion de una oferta no solicitada y daba a conocer que el consejo de administracion habia autorizado la negociacion de
una eventual venta (www.teleco.com.br). En Bolivia, Telecom Italia tiene una participacion mayoritaria en ENTEL, cuya nacionalizacién se

estd estudiando (Business Latin America, 2007b).

22 'Wal-Mart ya tenfa un 35% de la empresa y adquirié otro 51%.

23
24

El grupo chileno Paulmann (Cencosud) lidera la clasificacion de los supermercados en Argentina (Mercado, 2006).
También en Brasil, American Express vendid sus operaciones al grupo local Bradesco.
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IED RECIENTE EN EL SECTOR BANCARIO DE CENTROAMERICA

El mercado bancario centroamericano
atraviesa un intenso proceso de reestruc-
turacion. Varias inversiones importantes
—adgquisiciones y expansiones— caracte-
rizaron a ese sector en 2006. Uno de
los factores principales que estimula
el interés de inversionistas extranjeros
en el sector financiero de la regién es
la perspectiva de entrada en vigor del
CAFTA-RD, que aumentaria el comercio,
la IED en otros sectores vy, por lo tanto,
la demanda de servicios bancarios. Un
segundo factor es el potencial para la
inclusiéon de segmentos importantes de
la poblacién en el mercado bancario. La
region tiene tasas de penetracion bajas
en relacion con los niveles mundiales
(un 26% en Costa Rica, comparado
con un 87% en Canada). En términos
de patrones demograficos, la poblacién
joven de la subregién (como del resto
de América Latina y el Caribe) contrasta
con la del hemisferio norte y ofrece
buenas perspectivas de crecimiento,
diversificaciéon de servicios y fuentes
de ingresos. Por ultimo, las remesas
familiares crean una demanda creciente
de servicios bancarios.

En este contexto, varios bancos
internacionales han comprado bancos
regionales que se habian expandido en la
zona del istmo. La mayor transaccion del
sector (y de la subregion en general) en 2006
fue la compra de Banistmo (Panama) por
parte de HSBC (Reino Unido), por 1.770
millones de ddlares. Cuando se iniciaron
las negociaciones para la compra en 2005,
Banistmo tenia posiciones importantes en
Colombia, Costa Rica, Honduras y Nicaragua,
ademas de Panama. En febrero de 2006,
tomo el control de Banco Salvadorefo
que, ademas de una fuerte posicién en El
Salvador, tiene oficinas en California, Nevada
y Texas (Estados Unidos) para atender a la
comunidad inmigrante y facilitar las remesas.
La transaccion da a HSBC una presencia
fuerte, que su mayor rival transnacional,
Scotiabank (Canada), conquisté gracias a
una estrategia gradual que en los ultimos
anos se ha acelerado. Citigroup adquirio el
control de Grupo Financiero Uno (El Salvador)
—que tenia activos en varios paises de
Centroamérica— y de Grupo Cuscatlan
(Panama). Este Ultimo habia adquirido las
operaciones centroamericanas de Lloyds TSB
(Reino Unido) en 2004, lo que le permitié

ingresar en Guatemala, Honduras y Panama.
Ademas, tiene operaciones en Costa Rica
y una oficina en Nicaragua.

También entre los bancos centro-
americanos se observa un proceso de
consolidacion e internacionalizacion. En
julio de 2006, Banco Continental (Panama)
compré Banco Atlantico (Panama) al banco
espafol Sabadell, con perspectivas de
crecimiento en virtud de la ampliacion del
Canal de Panama. En Costa Rica, el Banco
Nacional tiene restricciones regulatorias para
la expansion mediante adquisiciones, pero
ha previsto crecer en la regién mediante su
sociedad con el Banco de Costa Rica. El
Banco de Reservas de Republica Dominicana
planea establecerse en Haiti, mientras que
el Banco Industrial de Guatemala esta
creciendo por medio de adquisiciones
en el pais y tiene planes de expandirse a
otros paises de la regién y abrir oficinas en
Estados Unidos y México. A comienzos de
2007, se fusionaron Banco General y Banco
Continental de Panama y G&T Continental
de Guatemala adquiri6 su rival Banex-Figsa.
Cabe mencionar, finalmente, la compra de
Banagricola (El Salvador) por Bancolombia
en enero de 2007.

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de “La defensa de Banistmo”, América economia, 10 de febrero de 2006; “A kinder,
gentler foreign bank”, LatinFinance, agosto de 2006; “May the best banks win”, Business Latin America, 6 de noviembre de 2006; “Upheavals whet big banks’ appetites”,
The Banker, 1° de septiembre de 2006; “Bancolombia anuncia compra salvadorefio Banagricola”, Reuters, 11 de enero de 2007; “LatinFinance Banks of the Year
2006, LatinFinance, noviembre de 2006; “Deals”, LatinFinance, febrero de 2007.

Con respecto al sector eléctrico, una combinacién
de problemas regulatorios y de gestion condujeron
a la salida de inversionistas del sector en Brasil. La
principal salida fue la de Electricité de France (EDF),
que vendi6 su participacién en Light, una distribuidora
de energia en parte del estado de Rio de Janeiro, a un
consorcio local, tras pérdidas acumuladas, entre otras
razones, por los efectos de la desvalorizacién cambiaria
en 1999 (que aument? el valor en reales de la deuda de
la empresa) y la crisis del sector energético en Brasil.??
En transacciones menores, Alliant Energy, El Paso,
Public Service Enterprise Corporation Global y AES
vendieron activos de energia eléctrica a inversionistas
locales.?® El monto total de estas operaciones llegé a
casi 3.000 millones de délares (Business Latin America,
2006a). Asimismo, en una de las mayores operaciones
transnacionales del afio, se registr6 una nueva inversion
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en el sector eléctrico de Brasil por parte de Interconexion
Eléctrica SA (ISA) de Colombia, que adquirié una
participacién en CTEEP, una empresa de transmision
de energia. ISA también adquirio una participacién en
la empresa Transmantaro en Perd.?’

En Argentina, en el periodo posterior a la crisis que
llevo a la pesificacion de las tarifas de los servicios ptiblicos,
algunas empresas retomaron proyectos de inversion en
el pafs mientras que otras decidieron retirarse, como
Aguas de Barcelona y Suez en el sector de los servicios
sanitarios. Estas empresas se retiraron del capital de Aguas
Argentinas, que volvié al control del Estado. Aguas de
Barcelona tambien vendi6 su participacién en Aguas de
la Costa en Uruguay (que volvié a manos del Estado) y
Suez vendi6 su participacién en Aguas Cordobesas y en
enero de 2007 anuncid su retiro del servicio de suministro
de agua potable en Bolivia (América economia, 2007).

Light habfa sido controlada por EDF desde 2002 (la empresa habia adquirido su primera participacion en Light en el momento de su privatizacion

en 1996). EDF también vendid en 2006 activos de generacién en Argentina.
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En el marco del anuncio de la nacionalizacién de sectores estrategicos en Republica Bolivariana de Venezuela, AES vendi6 en febrero de 2007

su participacion del 82% en C.A. Electricidad de Caracas (Radio Nacional, 2007).

27

ISA adquiri6 el control de CTEEP por 535 millones de délares. En enero de 2007, ISA realiz6é una OPA por 352 millones de d6lares para la

adquisicion de una participacion adicional en CTEEP (América economia, 2007).
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En sintesis, en el sector de los servicios se ha observado
un gran interés en el sector de las telecomunicaciones, en
algunos segmentos de los servicios financieros y en el sector
del comercio minorista. En todos estos sectores parecen existir
ganadores y perdedores de batallas en mercados nacionales
—dentro y fuera de América Latina y el Caribe— lo que ha
llevado a que algunas empresas elijan paises especificos en
los cuales concentrar sus esfuerzos de expansion. En este
proceso, se registraron importantes salidas de inversionistas
extranjeros de algunos paises, lo que ha creado oportunidades
que las translatinas y algunos grupos locales han aprovechado.
Asimismo, en el area de los servicios basicos, las salidas
han sido provocadas por cambios regulatorios y crisis
sectoriales y macroeconémicas del pasado. Las medidas
de nacionalizacién de algunos servicios en la Republica
Bolivariana de Venezuela a partir de comienzos de 2007
podrian contribuir a una mayor reticencia de los inversionistas
extranjeros en un futuro cercano.

ii) Manufacturas

En las inversiones en busca de mercados de
manufacturas se destacan, en el segmento de consumo
masivo, las bebidas y, en el segmento de los bienes
duraderos, la industria automotriz. Gran parte de estas
inversiones se ha dirigido a América del Sur.

Los ingresos en el sector de las bebidas han sido
menores que en los dos afios anteriores debido a la ausencia
de grandes adquisiciones como las de AmBev (2004) y
Bavaria (2005) (CEPAL, 2006a). No obstante, estas empresas
—que ahora forman parte de grupos transnacionales— han
invertido para expandir sus operaciones en la regién. Bavaria
invirtié en una nueva planta en Colombia y aument6 su
participaciéon en Backus (Pert), mientras que AmBev
compr6 mds acciones en Quilmes (Argentina) por 1.200
millones de ddlares e incrementd su capacidad productiva
en Argentina, Bolivia y Paraguay.?®

Laempresa mexicana FEMSA, que entr6 en el mercado
brasilefio en 2003 con la adquisicién de Panamco (CEPAL,
2006b), reanud6 su expansion en Brasil en 2006, cuando
compro el 68% de la cervecera Kaiser a la canadiense Molson
Coors e integré sus operaciones de bebidas y cervezas. En
Meéxico, aument6 su participacion en la subsidiaria de bebidas
gaseosas que posee en sociedad con Coca-Cola y adquirié
con este mismo socio Jugos del Valle, una empresa local con
una importante participacién de mercado en varios paises de
la regién y mayor capacidad productiva en Brasil.

28
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También en México—un mercado clave para las empresas
transnacionales de bebidas (véase CEPAL, 2006b)— la
empresa peruana Ajegroup —que en 2006 invirtié en una
nueva planta en Tabasco— compite con empresas como
Coca-Colay Pepsi y gana terreno con la creacién de un nicho
de bajo costo. También posee operaciones en Colombia,
Costa Rica, Ecuador, Guatemala, Nicaragua y la Republica
Bolivariana de Venezuela (El Comercio, 2007).

Al contrario de lo que sucede en México (véase la
subseccion c¢), la industria automotriz en América del Sur
abastece principalmente los mercados local y regional. Se
observa una tendencia a la especializacion en vehiculos
mds compactos: modelos menores y mas econémicos de
los grandes fabricantes, motocicletas y proyectos de nuevas
empresas para la produccion de autos econémicos que han
tenido éxito en otros mercados en desarrollo.

En 2006 se registré el nivel mds bajo de ingresos de
IED en el sector automotor de Brasil desde 1997. Debido a
la presion del tipo de cambio, la capacidad ociosa en algunas
plantas y los conflictos laborales se llegé incluso a anunciar el
cierre de algunas fabricas. Ese mismo afio las exportaciones
bajaron (Anfavea, 2007) y se destinaron sobre todo a otros
paises de América Latina, en particular a México.?’ Como
consecuencia de la apreciaciéon cambiaria, se excluyo la
posibilidad contemplada anteriormente de ampliar las
exportaciones brasilefias a otras regiones (CEPAL, 2005);
en este sentido cabe mencionar a Volkswagen, que dejé de
exportar su modelo Fox a Europa (PriceWaterhouseCoopers
Automotive Institute, 2006; Valor econémico, 2006c). No
obstante, las ventas internas de vehiculos nacionales y la
produccién de vehiculos aumentaron (Anfavea, 2006), lo que
parece indicar que la caida en las perspectivas relacionadas
con la exportacion no se observa en lo que se refiere al
mercado interno. En este contexto, los principales fabricantes
iniciaron procesos de modernizacion y ampliacion: Fiat
estd instrumentando un plan de modernizacion cuyo costo
se estima en 1.400 millones de délares hasta 2008, Ford
anuncié un plan de inversién de 100 millones de ddlares
hasta 2011 y Volkswagen de 1.200 millones hasta 2012
(Business Latin America, 2007d).

En Argentina, Toyota y PSA Peugeot Citroén
expandieron sus operaciones para atender al resto de
América del Sur y Honda inauguré una fébrica de
motocicletas, un sector en el que el gobierno establecio
una serie de medidas de promocién de las inversiones.
Como en otros sectores, comienza a observarse un mayor
interés de inversionistas de India (véase el recuadro 1.2

En 2007, AmBeyv hizo una oferta de aproximadamente 313 millones de délares, por la participacion restante (Business Latin America, 2007c).
En un acuerdo establecido en 2003 se preveia una cuota de importacion de automéviles con arancel cero segtin el concepto de complementariedad

de la produccion (Brasil exportaria a México autos compactos y México exportaria a Brasil autos de mayor valor unitario); segin este mismo
acuerdo, se implementaria el libre comercio a partir de 2007. No obstante, las exportaciones de Brasil hacia México han sido mucho mayores
que en el sentido inverso. Un acuerdo de noviembre de 2006 efectivamente asegurd el libre comercio de automéviles, pero postergé a 2011 la
liberalizacion de la categoria de vehiculos comerciales (Valor economico, 2006d).
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en lo que se refiere a los proyectos de inversion de Tata
Motors) y China (se organiz6 una empresa conjunta entre
Chery y el grupo argentino Socma para producir vehiculos
Chery en Uruguay).

Aunque la regién ha atraido cuantiosas inversiones
en busca de mercados de manufacturas, algunos factores
limitan los volimenes de este tipo de IED. Entre los
principales estdn la competencia de las manufacturas
asidticas de bajo costo, las tasas de crecimiento del PIB
y de los ingresos per cdpita inferiores a los de los paises
en desarrollo de Asia, la volatilidad cambiaria (sobre
todo en el dltimo periodo) y factores que constituyen
lo que en general se denomina ambiente de negocios.
Asimismo, la escasez de capital humano calificado y
de redes locales de proveedores limita la naturaleza
de las actividades realizadas en la regiéon. Como se
sefiala en el capitulo III, gran parte de la inversion en
sectores de alta tecnologia como la electrénica consiste
en actividades de ensamblaje, entre otras razones por
la dificultad para establecer vinculos con proveedores
de componentes locales. En general, la region sigue
fuera del mapa de las actividades que suponen mayor
contenido de investigacion y desarrollo y que podrian
generar mayores vinculos con las economias locales.

b) IED en busca de recursos naturales

En 2006, la inversién en busca de recursos naturales
en la regién estuvo marcada por la tensién entre dos
fuerzas: el alza constante de los precios de los productos
basicos (véase el grafico 1.14) y los cambios en las
condiciones legales de exploracion y explotacién de
los recursos naturales en algunos paises. Esto dltimo
ocurre en el contexto de las crecientes demandas
de gobiernos y grupos de la sociedad civil respecto
de una mayor participacién en los beneficios de la
explotacién de los recursos naturales y de un mayor
control de los efectos ambientales y sociales de estas
actividades. En estas circunstancias, el comportamiento
de los inversionistas extranjeros ha sido muy dispar.
Mientras que algunos han abandonado la regién, han
reorientado sus inversiones o esperan el momento de
realizar nuevas inversiones, otros han anunciado nuevos
proyectos. Asimismo, algunas empresas translatinas
e inversionistas de otros paises en desarrollo —sobre
todo China e India— han demostrado un creciente
interés en la region.
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Gréfico .14
EVOLUCION DE LOS PRECIOS DE PRODUCTOS BASICOS
(Indice 2000=100)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de datos del Fondo Monetario Internacional, International Financial Statistics
[en linea] ifs.apdi.net, 17 de abril de 2007.

Nota: El precio del petréleo crudo corresponde al West Texas Intermediate.

i) Hidrocarburos

En el sector de los hidrocarburos se observan dos
tendencias antagdnicas relativas a las politicas de participacion
del capital extranjero en las actividades de exploracién y
produccidn. En algunos paises se han tomado medidas para
atraer empresas, como forma de asegurar inversiones en
exploracion y de esa manera recuperar el nivel de reservas
y produccién, mientras que en otros se ha modificado la
legislacién o se han comenzado a aplicar medidas tomadas en
el pasado para extraer mayores beneficios y aumentar el papel
del Estado en la activad petrolera (véase el recuadro 1.4).

Como resultado de esta combinacién de fuerzas, se ha
observado una reorganizacion de los actores en el sector.
Algunas empresas, sobre todo norteamericanas y europeas
vendieron sus activos en la region. Por otra parte, ha habido
un marcado aumento del interés de empresas —sobre todo
estatales— de China, India y otros paises en desarrollo. En
algunas de las principales adquisiciones del afio, Andes
Petroleum Company (China) comprd los activos de Encana
en Ecuador;** Sinopec (China) y ONGC (India) compraron
el 50% de Omimex en Colombia y ONGC también comprd
activos en un bloque de exploracién en Brasil, operado por
Royal Dutch Shell.! PDVSA firmé una serie de acuerdos
de cooperacion e inversion con China National Petroleum
Corporation (CNPC) y con Petropars (Irdn), e inicié proyectos
conjuntos de exploracién con ambas. Junto con Petrobras,
PDVSA ha sido uno de los inversionistas mas dindmicos en el
sector de hidrocarburos de la regién (véase la seccién D).3?

La transaccion para la compra de Encana anunciada en 2005 se concret6 en 2006.

31 Royal Dutch Shell compré el 30% de Exxon Mobil en el bloque BC-10 de la cuenca de Campos y vendi6 el 15% a ONGC (Shell Media

Center, 2006).
32

PDVSA también estaria negociando un acuerdo con ONGC. El gobierno de India firmé ademds acuerdos con los gobiernos de Cuba y Ecuador

para la exploracion de petréleo y gas en esos paises y mantuvo conversaciones con Brasil respecto de la exploracion y produccién de petréleo
y gas e iniciativas de cooperacion para producir etanol (ONGC, 2006a; 2006b).
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Se destaca también que Repsol YPF reanudé sus
inversiones en Argentina (donde ademads se realizaron
inversiones en el segmento de refinacion, tras la
implementacién de nuevas normativas sobre el contenido
de azufre en los combustibles) y que Glencore (Suiza)
adquirié el control de la refineria de Cartagena en
Colombia.

Laevolucion de las corrientes de IED dirigidas al sector
de hidrocarburos indicarfa que —en términos regionales— el
efecto neto de las tendencias antagénicas mencionadas habria
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sido positivo en 2006. Estas corrientes aumentaron un 57%
en Colombia y un 26% en Ecuador respecto de 2005. En
Brasil disminuyeron levemente con respecto a 2005, pero
se mantuvieron en niveles muy superiores a los de 2004 y al
promedio registrado desde 1997, cuando se inici6 la apertura
del sector. Aunque no se dispone de datos sobre las corrientes
destinadas al sector en Peru para el 2006, 1a concesién de 16
nuevas licencias para exploracién y explotacién indicaria un
aumento de las inversiones en los préximos afios (Ministerio
de Energia y Minas, 2007a).33

Recuadro 1.4

CAMBIOS EN LA RELACION CON LOS INVERSIONISTAS EXTRANJEROS
EN EL SECTOR DE PETROLEOY GAS EN LOS PAISES ANDINOS

En los ultimos afos se pusieron en
practica importantes cambios en las
normas que regulan las actividades de
los inversionistas privados, en la practica
predominantemente extranjeros, en el
sector de petrdleo y gas en los paises
andinos. No obstante, estos cambios no
se dieron siempre en la misma direccion.
Mientras que en Bolivia, Ecuador y la
Republica Bolivariana de Venezuela se
tendié a establecer mas imposiciones
y restricciones a la inversion privada
como forma de asegurar al pais mayores
beneficios de la actividad petrolera, en
Colombia los cambios derivaron en una
mayor apertura, entre otros motivos, para
permitir el aumento de las inversiones en
exploracién y produccion y la recuperacion
de los niveles de reservas.

En la Republica Bolivariana de
Venezuela, a fines de 2005, el gobierno
exigio a los inversionistas privados que
operaban mediante “convenios operativos”
que los convirtieran en empresas mixtas,
con participaciéon mayoritaria de Petréleos
de Venezuela S.A (PDVSA). Poco después,
el gobierno propuso el aumento de
los impuestos de explotacion (que se
habian aumentado también en 2004) en
los proyectos de extraccion de crudos
extrapesados de la Faja del Orinoco.
A comienzos de 2007, se anuncié la
nacionalizacion de estas operaciones a
partir del 1° de mayo. Los consorcios se
convertirian en empresas mixtas, con
mayoria accionaria de PDVSA.

En Bolivia, la ley de hidrocarburos de
2005 cred un impuesto de explotacion del
32% que se sumo a los ya existentes del
18%. La ley concedid a los inversionistas
extranjeros un plazo de 180 dias para
instrumentar los nuevos contratos. No
obstante, los plazos pasaron sin que
se efectuaran los cambios, aunque los
inversionistas estaban pagando los
impuestos de explotacion adicionales al
gobierno. Con la nacionalizacién de los
hidrocarburos declarada el 1° de mayo
de 2006, se concedié un nuevo plazo
de seis meses, esta vez para que las
empresas firmaran nuevos contratos de
operacion (que contemplan la transferencia
de la propiedad al Estado), con tasas de
imposicion mas altas y variables segun
las caracteristicas de cada proyecto,
que pueden llegar a un maximo legal del
82%. En octubre las empresas petroleras
firmaron nuevos contratos. En septiembre se
anuncid la nacionalizacion de las refinerias
privadas, lo que afectaria principalmente a
Petrobras (Brasil). A principios de mayo de
2004, esta materia seguia siendo objeto
de negociaciones.

En Ecuador, al igual que en Bolivia y
la Republica Bolivariana de Venezuela, se
reformd la ley de hidrocarburos para dar al
gobierno una mayor participacion en las
rentas de la extraccion de petréleo y gas.
Se establecié que cuando los precios del
crudo superasen los precios pactados en
el contrato con cada empresa privada, el
50% de los ingresos de la exportacion

corresponderia al Estado. A diferencia de los
otros dos paises, las reformas en Ecuador
no exigieron la transferencia de la propiedad
de las operaciones al Estado. No obstante,
hubo un episodio que generd la salida de
un inversionista importante: en una fecha
muy proxima a la nacionalizacion de los
hidrocarburos en Bolivia, la procuraduria
del Estado y Petroecuador acusaron a la
empresa estadounidense Occidental de
haber violado el contrato de exploracién
y explotacion, lo que la llevé a abandonar
el pais. Representantes del Ministerio
de Energia ecuatoriano declararon que
Occidental habria transferido ilegalmente
una parcela de su contrato de exploracion
del Bloque 15 a la empresa canadiense
Encana en 2000. Se procedid a anular la
concesion y los activos utilizados en esa
operacion se transfirieron al Estado.

En Colombia, por el contrario, se
ha fomentado cada vez mas la inversion
extranjera en el sector de los hidrocarburos
como forma de incrementar sus reservas.
Desde 1999 el gobierno ha reducido la
participacion obligatoria de Ecopetrol en
operaciones conjuntas y ha emprendido
cambios regulatorios e institucionales que
incluyen la creacion de la Agencia Nacional
de Hidrocarburos. En 2006, se privatizd
la refineria de Cartagena y Glencore
International AG (Suiza) gand la licitacion,
en la cual también participé Petrobras. El
gobierno anuncié que venderia el 20% de
Ecopetrol, medida que fue autorizada por
el Congreso en noviembre de 2006.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de “Ecuador: Tax before trade”, Business Latin America, 1° de mayo de 2006; “What’s
new in your industry”, Business Latin America, 15 de mayo de 2006; Instituto Internacional para el Desarrollo Sostenible (1ISD), Investment Treaty News (ITN), varios
numeros; “Colombia charms oil and gas investors”, Financial Times, 31 de agosto de 2006; “Bolivia acorralado”, Expansion, 4-18 de octubre de 2006; “Estado asumira
operaciones en la Faja del Orinoco desde el 1 de mayo”, Nota de prensa, Ministerio del Poder Popular para la Energia y Petréleo, 2 de febrero de 2007; “Revisao de
contratos no Equador pode afetar Petrobras”, Valor econémico, 29 de noviembre de 2006; Genaro Arriagada, “Petréleo y gas en América Latina. Un analisis politico
de relaciones internacionales a partir de la politica venezolana”, Real Instituto Elcano, 20 de septiembre de 2006; “Bolivia suspende nacionalizagao de refinarias”,

Gazeta mercantil, 25 de septiembre de 2006.
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Como en otros paises de la region, los problemas ambientales representan uno de los grandes desafios para el sector de hidrocarburos en Pert.

Las nuevas fugas de gas y el incendio que tuvieron lugar en 2006 plantearon dudas sobre la seguridad del proyecto Camisea. Una nueva iniciativa
en el marco del proyecto Camisea, que supone la construccion y operacion de una planta de licuefaccion de gas natural, una terminal maritima
de carga y una conexion al gasoducto de Transportadora de Gas del Pert (TGP) ha sido objeto de consultas entre el BID y la sociedad civil. El
financiamiento del proyecto depende, entre otras cosas, del cumplimiento de una estrategia que tenga en cuenta aspectos sociales y relacionados

con el medioambiente.
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En Bolivia, los ingresos por concepto de IED
no disminuyeron mucho entre 2005 y 2006, a pesar
de los cambios regulatorios mencionados. Los datos
oficiales indican que los ingresos brutos de IED se
mantuvieron relativamente estables: 104,5 millones de
délares, en comparacion con 105 millones de délares
el afio anterior.*

Es en la Reptiblica Bolivariana de Venezuela donde
se registra la mayor caida de las corrientes netas de
IED destinadas a los hidrocarburos, que llegaron a
valores negativos de 1.958 millones de ddlares en
2006. Sin embargo, esta merma no esta directamente
relacionada con los cambios regulatorios del periodo
2005-2006, sino que se debe a que PDVSA dejé de
publicar sus estados financieros entre 2003 y 2004,
por lo que no se pudo distribuir utilidades entre los
socios extranjeros de las asociaciones estratégicas
constituidas para operar en la Faja del Orinoco. En
2005 y 2006 se publicaron estos estados financieros y
las utilidades distribuidas se registraron como salidas
de IED. Las reinversiones en el sector petrolero de la
Republica Bolivariana de Venezuela se mantuvieron
relativamente estables.

El hecho de que los cambios en las condiciones de
operacién de las empresas extranjeras —sobre todo en
Bolivia y la Republica Bolivariana de Venezuela— no
hayan tenido efectos mayores en los ingresos de IED
entre 2005 y 2006 puede explicarse por varios factores,
ademds del atractivo que representan los altos precios
del petréleo. En primer lugar, la incertidumbre en
los afios que precedieron a estos cambios ya habia
generado una contraccion de las corrientes destinadas
al sector de hidrocarburos, a partir de 2001 en el caso
de la Republica Bolivariana de Venezuela y de 2002
en el de Bolivia. En segundo lugar, no se acordaron en
2006 compensaciones por los activos nacionalizados en
Bolivia ni para el término de los convenios operativos de
PDVSA con las empresas que no estuvieron de acuerdo
con la conversidén a empresas mixtas en la Republica
Bolivariana de Venezuela.?® Por lo tanto, no se registraron
desinversiones, aunque efectivamente se haya registrado
la salida de inversionistas.3¢

Por dltimo, estas son actividades con altos costos
irrecuperables, por lo cual los costos de salida son

34

45

altos, lo que justificaria inversiones en los proyectos
en curso. Es posible, por otra parte, que algunas
empresas hayan modificado sus planes de inversion
en estos paises a causa de los cambios mencionados.
En Bolivia es probable que la moratoria para nuevas
inversiones declarada por las empresas establecidas
en el pais entre el momento de la nacionalizacién
en mayo y la firma de nuevos contratos en octubre,
sumada a la incertidumbre que persiste con respecto a
las condiciones de operacién, haya frenado inversiones
planificadas con anterioridad, aunque las corrientes
recibidas efectivamente se hayan mantenido. El anuncio
de que Petrobras aumentaria de manera considerable
sus inversiones en exploracién y produccién de gas en
Brasil para reducir su dependencia del gas boliviano
es muy relevante en este sentido.

ii) Mineria y metalurgia

La favorable coyuntura de los precios internacionales
también ha estimulado nuevas inversiones en el
sector minero y metaldrgico. En Chile, el aumento
de las inversiones mineras en 2006 tiene un marcado
componente de reinversién. En Perd, las inversiones
en nuevos proyectos mineros alcanzaron 700 millones
de délares en 2006 (Ministerio de Energia y Minas,
2007b). Xstrata (Reino Unido), Grupo México
(México), Newmont Mining (Estados Unidos), Phelps
Dodge (Estados Unidos), Gold Fields (Sudéfrica),
Monterrico (Reino Unido) y Rio Tinto (Australia/Reino
Unido) estuvieron entre los principales inversionistas.
También en Bolivia hay sefiales de que la actividad
minera estd aumentando. De acuerdo con el Banco
Central de Bolivia, la inversién extranjera directa en
la mineria en 2006 aumentd un 37% respecto del afio
anterior (Banco Central de Bolivia, 2007).37 A pesar
de una merma con respecto al 2005, la mineria fue el
principal sector receptor de IED en Colombia (2.010
millones de délares), principalmente en operaciones
relativas al oro y el carbén. Se destacan las inversiones
de Drummond (Estados Unidos) en la mina de carbon
La Loma.

En Brasil, donde la minerfa estd muy concentrada en
manos de empresas locales, se destaca el establecimiento

La falta de disponibilidad de datos sobre la desinversion en el sector de hidrocarburos impide una evaluacion de las corrientes netas hacia ese

sector, pero segtin el Banco Central, la desinversién en los nueve primeros meses de 2006 corresponde enteramente a la amortizacion de créditos

intrafirma (Banco Central de Bolivia, 2007).
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En marzo de 2007, las empresas Total y BP cedieron a PDVSA sus derechos de operacion sobre el campo petrolero Jusepin, transaccion que
les reportara 250 millones de ddlares (AméricaEconomia.com, 2007).

También sigue pendiente la compensacion a Occidental por sus activos ecuatorianos.

A fines de 2005 la empresa india Jindal Steel and Power gané una licitacion por 2.300 millones de ddlares para un proyecto de exploracién de

yacimientos de mineral de hierro relacionado con una planta sidertrgica, pero este se suspendi6 a inicios de 2007 por falta de acuerdo con el

gobierno respecto de los términos del suministro de energfa.
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de la Companhia Siderurgica do Atlantico por
ThyssenKrupp (Alemania). El proyecto, valorado en
3.600 millones de délares, es la primera inversién en
una nueva planta sideridrgica en el pais desde los afios
ochenta. Su objetivo es aprovechar la disponibilidad
del mineral de hierro para atender la expansién de
la demanda global de acero. Se exportarda el 100%
de su produccién. La inversién —en la que también
participa CVRD— incluye, ademds de la planta,
instalaciones portuarias, coqueria y usina térmica
(Valor econémico, 2006e).

También en México se realizaron importantes
inversiones en el sector siderirgico, entre las que
sobresalen la adquisicion de la Siderurgica Lazaro
Cérdenas-Las Truchas (Sicartsa), del grupo Villacero,
por Mittal Arcelor en 2006 y la compra de Hylsamex
por Techint (anunciada en 2005 y concretada en 2006).
Estas dos empresas —Techint y Mittal Arcelor— poseen
ahora mas de la mitad de la capacidad de produccién
de acero de México (Expansion, 2007a).

Algunos movimientos gubernamentales, de
trabajadores y de la sociedad civil han intensificado
sus actividades para llevar los beneficios de la actividad
minera a las poblaciones locales y limitar su impacto
ambiental. En lo que se refiere al aspecto fiscal, en
Chile se instituy6 en 2005 un impuesto especifico a la
actividad minera.3® En Perd, donde a inicios del 2006
se especulaba sobre una posible alza de los impuestos
en el sector, las empresas mineras acordaron hacer una
contribucién de 772 millones de délares durante los
siguientes cinco afios, destinada a reducir la pobreza,
la desnutricién y la exclusién social. En Bolivia se
anunciaron aumentos de los impuestos a la mineria y
la nacionalizacién del sector. Persiste la incertidumbre
con respecto a nuevos cambios, sobre todo en Bolivia
y la Republica Bolivariana de Venezuela.
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En lo que se refiere a los intereses de los
trabajadores, los empleados de la mina Escondida en
Chile —controlada por BHP Billiton y responsable del
8,5% de la produccién mundial de cobre— realizaron
un paro de 25 dias que afecté de manera considerable
la produccién de la empresa.®®

Algunos proyectos mineros han provocado la oposicién
de grupos defensores del medio ambiente y de los intereses
de los pueblos indigenas. Los proyectos Pascua Lama
(Argentina-Chile) y Junin (Ecuador) han sido foco de
conflictos entre empresas, Estados y representantes de
la sociedad civil a raiz de estos temas.*"

iii) Papel y celulosa

El tema ambiental también determiné notablemente
la inversion en el sector de papel y celulosa en 2006.
Este sector y las actividades de silvicultura relacionadas
contribuyeron en gran parte al aumento de la IED hacia
Uruguay. Se estima que los proyectos de las papeleras
Ence (Espafia) y Metsae-Botnia (Finlandia) en la
regién de Fray Bentos aportardn unos 1.600 millones
de dédlares al pais en tres o cuatro afios (Business Latin
America, 2006b). La inversién de Metsae-Botnia ya
ha generado inversiones también de sus proveedores
locales y extranjeros, entre ellos Stora Enso (Finlandia/
Suecia), que habria comenzado a invertir en la regién
central de Uruguay. No obstante, los proyectos de Fray
Bentos han sido objeto de disputas entre los gobiernos
argentino y uruguayo y de criticas y manifestaciones
de grupos de la sociedad civil en ambos paises por
motivos ambientales, que han generado incertidumbre
con respecto al momento y al lugar en que se concretardn
efectivamente.*!

En sintesis, las inversiones en busca de recursos
naturales en la regién parecen estar atrapadas entre dos
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La nueva ley asegura el mantenimiento del régimen de invariabilidad impositiva por periodos definidos para las empresas de mayor tamafio que
operan de acuerdo con el decreto ley 600 y establece la invariabilidad del impuesto mencionado para los inversionistas que suscriban nuevos
contratos de inversion extranjera relativos a proyectos mineros por un valor minimo de 50 millones de délares (Comité de Inversiones Extranjeras
[en linea] www.foreigninvestment.cl). Asimismo, mediante la ley del Fondo de Innovacion para la Competitividad, el gobierno se compromete
a dedicar una parte de los recursos recaudados a dicho fondo.

La produccion de la mina se redujo al 40% de su capacidad, con un costo para la empresa estimado en 17 millones de ddlares al dia (EIU, 2006a).

El proyecto aurifero Pascua Lama de Barrick Gold, con actividades en Argentina y Chile, ha sido criticado por presuntos efectos sobre los
glaciares, la calidad y cantidad del agua, el depésito de estériles y otros inconvenientes. La Comisiéon Nacional del Medio Ambiente (CONAMA)
de Chile aprobé el proyecto en febrero de 2006, con condiciones que buscan limitar el impacto de las actividades en los glaciares. Después de
analizar los recursos presentados por organizaciones ciudadanas respecto de temas que inclufan los efectos en la calidad del agua y los niveles
de ruido, dicho organismo confirmé la aprobacion del proyecto (www.conama.cl; www.barrick.ca). En Argentina el proyecto fue aprobado en
diciembre de 2006 por la Comision Interdisciplinaria de Evaluacién Ambiental Minera (CIEAM), luego de un proceso de 25 meses. El proyecto
Junin (cobre, molibdeno, pérfido) de la canadiense Ascendant Copper ha generado resistencia por parte de algunas organizaciones locales y
canadienses. A marzo de 2007 las operaciones seguian pendientes de la aprobacién del estudio de impacto ambiental. En noviembre de 2006 la
empresa firmé acuerdos de cooperacion con organizaciones locales que trabajan en temas de salud, educacion, infraestructura y participacion
local en los empleos que serfan generados por el proyecto, entre otros aspectos.

En Brasil, el sector del papel y la celulosa fue uno de los principales en cuanto a ingresos brutos de IED en 2006. Gran parte de estas inversiones
puede estar ligada a la reestructuracion de International Paper, que vendi6 algunos de sus activos a Stora Enso, Nippon Paper y la empresa local
Votorantim.
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fuerzas: el enorme atractivo de estas actividades en
un contexto de altos precios de los productos basicos
y las mayores exigencias de gobiernos y grupos de la
sociedad civil con respecto a los beneficios de estas
actividades para la poblacién local y al control de sus
efectos ambientales. Un gran desafio para la industria
y los gobiernos es compatibilizar estos intereses y
asegurar una produccién sostenible que beneficie en
forma concreta a la poblacién local pero sin alejar a los
inversionistas privados, que tienen la capacidad de agregar
valor econdmico a los recursos naturales.

¢) IED en busca de eficiencia

Tradicionalmente, México y la Cuenca del Caribe se
han beneficiado de la IED gracias a una combinacién de
bajos costos y su proximidad a Estados Unidos. Aunque
varios factores amenazan esta situacion, los empresarios
buscan adaptarse mediante la creacién de nuevas fuentes
de ventajas competitivas.

Meéxico ha perdido competitividad en segmentos de
bajo contenido tecnolégico, entre ellos el de las prendas
de vestir (véase el capitulo IIT). Muchas empresas cerraron
o se trasladaron a Centroamérica o Asia. No obstante, los
costos de produccion en América del Norte y la creciente
disponibilidad de mano de obra calificada han impulsado
el traslado de algunas operaciones de sectores y actividades
més sofisticadas hacia México.*?

Ante la inminente reestructuraciéon de la industria
automotriz de Estados Unidos, México parece estar en una
buena situacion para recibir nuevas inversiones. Después
de anunciar el cierre de plantas en Estados Unidos, los
representantes de Ford anunciaron una inversion de 560
millones de délares en la expansion de sus operaciones.*?
Volkswagen, General Motors y DaimlerChrysler informaron
de inversiones en nueva capacidad, nuevas plantas y
desarrollo de proveedores. Las japonesas Nissan, Mazda,
Honda y Toyota también estdn invirtiendo en nueva
capacidad (Expansion, 2006b). Uno de los elementos
que impulsan las recientes inversiones es el crecimiento
de la demanda de vehiculos pequefios y de bajo costo en
Estados Unidos a raiz de los altos precios del petréleo.
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Algunos obsticulos que se deberan sortear para explotar
al maximo la proximidad del mercado estadounidense
son la mejora de la infraestructura, la actualizacién de la
red de suministro y el desarrollo de una fuerza de trabajo
mejor capacitada que permitiria atraer operaciones mas
complejas, en las que la competencia no sea inicamente
en materia de costos (Business Latin America, 2006c,
2006d; The Economist, 2006; Expansion, 2006c).

En Centroamérica y el Caribe, la competencia de
Asia, el plazo para el fin de los incentivos a las zonas
francas de acuerdo con las normas de la OMC y el fin
de las cuotas con respecto al mercado estadounidense
plantean una dificil situacién para el sector de prendas
de vestir, que representa una parte considerable de la
industria manufacturera de estos paises. Una vez que entre
en vigencia, el CAFTA-RD podria generar importantes
oportunidades si los paises lograran encontrar nichos en
los que pudieran mejorar su competitividad.

La adaptacion a los nuevos desafios en estos paises
impulsa la bisqueda de nuevas fuentes de competitividad
y la diversificacién. En Honduras, la industria textil y de
prendas de vestir ha iniciado una transformacién hacia
las operaciones integradas verticalmente (Banco Central
de Honduras, 2006). En El Salvador se ha observado una
diversificacion hacia nuevos sectores, entre ellos, el de
piezas para automdviles, la electronica y el turismo (Proesa,
2006). También en la Reptiblica Dominicana hay iniciativas
en curso para aumentar la ya considerable inversién en
turismo y atraer inversiones en centros de llamadas y
otros servicios de actividades administrativas. A esta
tendencia contribuye el retorno de dominicanos bilingiies
con experiencia laboral en Estados Unidos (Latin Finance,
2006a). En Costa Rica, el pais de la subregiéon con mas
experiencia en la diversificacion y el mejoramiento de la
produccidn, se han registrado nuevas inversiones en el sector
de productos electrénicos (sobre todo de Intel), dispositivos
médicos, centros de llamadas, externalizacién de procesos
empresariales, investigacion financiera, andlisis y disefio
de turbinas de gas, ingenieria y servicios de actividades
administrativas (CINDE, 2006). También se ha iniciado
en los paises integrantes de la CARICOM un proceso de
diversificacion (véase el recuadro 1.5).

La empresa Whirlpool anunci6 la transferencia de parte de su produccion estadounidense a México (www.whirlpoolcorp.com). General Electric,

General Motors, Honeywell y Delphi crearon centros de investigacion y desarrollo en el pais. Bombardier traslad6 también algunos segmentos
de su produccién de Canadd a México y planea aumentar las actividades relativas al proceso de ensamblaje de sus aviones en el pais (Business

Week, 2006).
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La empresa no neg6 ni confirmo las especulaciones de la prensa respecto de un supuesto plan para aumentar considerablemente las operaciones

mexicanas mediante inversiones de 9.200 millones de ddlares hasta 2012 (Expansion, 2006e).
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Recuadro 1.5

TENDENCIAS RECIENTES DE LA IED EN EL CARIBE

Un estudio reciente de la CARICOM
muestra que las corrientes de inversion
entre los paises del grupo y desde afuera
han aumentado como resultado de la
flexibilizacion de los controles al cambio,
la mayor estabilidad macroeconémica, los
acuerdos para evitar la doble tributacion
y la acumulacién de experiencia en la
internacionalizacion.

Los principales inversionistas son
Canada, Estados Unidos y Reino Unido.
Las corrientes dentro de la CARICOM
(en las cuales Trinidad y Tabago es el
mayor inversionista) corresponden a
aproximadamente el 10% de las corrientes
totales, una cifra parecida a la de las
inversiones intrarregionales en América
Latina y el Caribe en general. Hay muy poca
inversion desde otros paises de América
del Sur, Centroamérica y México.

Las principales inversiones en términos
de montos totales se han destinado a la
busqueda de recursos naturales. De hecho,
los principales receptores son Trinidad y
Tabago (que se destaca en el sector de
los hidrocarburos) y Jamaica (donde la

mineria de bauxita y alimina ha atraido
grandes volumenes de IED). Debido al
tamano relativamente pequeno del mercado,
las inversiones en busca de mercados se
concentran sobre todo en los servicios
financieros, de telecomunicaciones y el
comercio minorista. Con respecto a las
manufacturas, se destacan los segmentos
de bebidas y alimentos y de cemento, en
el cual el componente logistico justifica
la produccion local. Al igual que en
Centroamérica, la industria de prendas
de vestir sufre la competencia de Asia.
No obstante, varios paises del Caribe
han desarrollado industrias de servicios
exportables, entre ellos los centros de
llamadas y otros servicios de apoyo
administrativo en los cuales el conocimiento
del idioma inglés es una ventaja. En 2006
se anuncié una inversion de Verizon
Communications en centros de llamadas
en Jamaica que crearia 5.000 empleos.
En general, e inclusive en los paises
donde las inversiones se han concentrado
tradicionalmente en los recursos naturales,
se observa una tendencia a dar mayor

importancia a los servicios y a una mayor
diversificacion de estos. Ademas de los
servicios administrativos mencionados,
crece la IED en el turismo y la hoteleria,
asi como en el transporte. En los ultimos
anos, se ha observado también un aumento
en las inversiones para la compra de
terrenos, que representan un indicador de
IED futura, sobre todo en lo relativo a la
infraestructura y los servicios relacionados
con el turismo.

En lo que se refiere a la inversion directa
en el exterior de estos paises, el principal
inversionista es Trinidad y Tabago, seguido
de Barbados y Jamaica. Esas inversiones se
realizan en una amplia gama de sectores.
Algunos de los principales inversionistas
son conglomerados con operaciones en
actividades primarias, manufactureras y
de servicios simultaneamente. Ademas de
los conglomerados, las mayores empresas
estan en el sector financiero. Se espera un
incremento de las corrientes de IED entre
los paises de la CARICOM como resultado
del mercado comun que entré en vigor en
enero de 2006.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Comunidad del Caribe (CARICOM), Caribbean Trade and Investment Report, 2005,
2006; “What's new in your lidustry”, Business Latin America, 24 de julio de 2006; “Special report, Caribbean”, LatinFinance, septiembre de 2006; OCO Consulting,

FDI Quarterly, N° 4, primer trimestre de 2006.

En sintesis, en México y la Cuenca del Caribe esta
en curso una transformacién impulsada, entre otros
factores, por los desafios que plantea la competencia
cada vez mayor de Asia. En algunos paises se realizan

3. Conclusiones

En esta seccidn se ha sefialado que, a pesar de la salida
de algunos inversionistas y de los importantes retos en
algunos paises y sectores para incrementar el atractivo
de la region, la IED sigue estable, incluso con un leve
aumento en términos absolutos No obstante, también
se indic6 que la region estd perdiendo participacion en
las corrientes mundiales de IED. Las razones no son del
todo claras, pero algunos factores llaman la atencion.
En primer lugar, las tasas de crecimiento de la region
han sido relativamente bajas con respecto a las de otros
paises en desarrollo, lo que ha limitado el atractivo de la
region para las inversiones que buscan mercados.

En segundo lugar, la evaluacion del ambiente de
negocios en América Latina y el Caribe —con excepcién
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Tabago en el 59 y los demds paises entre los puestos 65 y 164.
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2001-2004.

esfuerzos para diversificar la base productiva y crear
ventajas competitivas que vayan mas alld de los bajos
costos y puedan sostenerse a mas largo plazo.

de algunos paises— que realizan distintas instituciones no
resulta favorable en comparacién con otras regiones.** Los
problemas vinculados con la complejidad de la estructura
tributaria, las carencias en la infraestructura, la incertidumbre
regulatoria, entre otros factores, no solo disminuyen el
atractivo de la region para los inversionistas, sino que
también afectan la competitividad de las operaciones
locales de las empresas de la region. América Latina y el
Caribe sigue siendo una de las regiones con mayor niimero
de disputas entre los inversionistas y el Estado.*

En tercer lugar, las inversiones en América Latina y
el Caribe se han limitado a buscar ventajas comparativas
estaticas: recursos naturales, mercados y eficiencia derivada
de los bajos costos de la mano de obra y la proximidad al

En Ia clasificacién “Doing Business” del Banco Mundial, que abarca 175 paises, Chile aparece en el puesto 28, México en el 43, Trinidad y

De 109 casos pendientes en febrero de 2006, 58 involucran a paises de América Latina y el Caribe. La mayor parte de estos data del periodo
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mercado estadounidense. La regién no ha logrado atraer
de manera significativa inversiones que busquen ventajas
competitivas dindmicas, como en el caso de los activos
tecnolégicos. Este tipo de inversién en general tiene un
gran potencial de generacién de beneficios en términos
de creacién de empleos de calidad y oportunidades para
los empresarios locales, cuando existe capacidad local
para absorber estos beneficios y estd sujeta a una gran
competencia entre potenciales destinos ya que no depende
de activos intrinsecos a cada pais como los recursos naturales
o la proximidad geogréfica a determinados mercados. Su
atraccién depende, por lo tanto, de politicas de largo plazo
que desarrollen factores como la mano de obra capacitada,
la capacidad cientifica, tecnoldgica y de innovacion, y la
capacidad empresarial local, y que promocionen estos
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atractivos de manera activa e integrada (véase el capitulo
ID). El desempefio de la regién con respecto a estos activos
ha sido débil en comparacién con los paises en desarrollo de
Asia, lo que genera importantes desafios para la expansion
de la industria manufacturera (Moreira, 2006).

Estos aspectos resaltan la importancia de las politicas
publicas sélidas y continuadas para el desarrollo de activos
que aseguren la competitividad de la produccién en los
respectivos paises, un tema para el cual la experiencia coreana
es una referencia importante (véase el capitulo III). Por otra
parte, mas que un objetivo, la IED es un instrumento en el
proceso de creacion de capacidades productivas. Las politicas
de atraccién de IED, un tema analizado en el capitulo II,
aplicadas en forma integrada con las estrategias de desarrollo
de cada pais, pueden contribuir a maximizar ese potencial.

D. Inversion directa en el exterior y translatinas

1. Corrientes de inversion directa en el exterior

En 2006 se observé un marcado aumento de las corrientes
de inversion directa en el exterior desde los paises de
América Latina y el Caribe (véase el grifico 1.15), que
alcanzaron valores sin precedentes.*® La suma de la
inversion directa en el exterior de los paises de la region
llegd a 40.620 millones de ddlares, cifra que duplica con
creces el valor del afio anterior.

El aumento de la inversion directa en el exterior
en afios recientes se debe en gran medida a un pequefio
nimero de transacciones voluminosas con origen
en pocos paises, sectores y empresas. En 2006 se
destaca la adquisicién de la canadiense Inco por la
firma brasileia CVRD, mencionada anteriormente.
En los dos afios anteriores, los montos de inversion
directa en el exterior estuvieron condicionados por
la compra de RMC (2005) por CEMEX y por dos
transacciones ligadas a la compra de translatinas por
parte de empresas transnacionales: la incorporacién
de AmBev al grupo InBev y la adquisicién de Bavaria
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Gréfico .15
AMERICA LATINAY EL CARIBE: EGRESOS NETOS DE INVERSION
DIRECTA EN EL EXTERIOR, 1992-2006 2
(En miles de millones de ddlares)

® CVRD/Inco

40
35

30

25 SABMiller/Bavaria;
CEMEX/RMC

» Interbrew/AmBev

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de cifras oficiales al 24 de abril de 2007.
2 No se incluyen inversiones de los principales centros financieros. Las cifras de
inversion directa en el exterior corresponden a las salidas de inversion por parte de
residentes, descontados los giros de capital realizados por estos inversionistas.

Los datos sobre inversion directa en el exterior tienen importantes limitaciones. Mientras que respecto de la IED existe una cobertura

razonablemente completa de las encuestas y registros nacionales, muchos paises todavia no registran la inversién directa en el exterior o lo
hacen de manera incipiente, a menudo mediante estimaciones basadas en muestras. En el caso de la IED, por lo general se registran el capital
invertido, las reinversiones y los préstamos entre empresas, mientras que en el de la inversion directa en el exterior los datos se limitan a las
inversiones de capital. México, uno de los principales inversionistas, recién comenz6 a registrar sus inversiones en el exterior en 2001, lo que
explica el aparente aumento de inversion directa en el exterior del pais y del grupo de los paises de la region a partir de ese afio.
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por SABMiller.#’ Como parte del financiamiento de
estas dos ultimas operaciones, los duefios de las firmas
adquiridas recibieron una participacién en la empresa
adquirente (en el caso de AmBev, de InBeyv, la entidad
resultante de la fusion). De este modo, ademas de
ingresos por concepto de IED, estas adquisiciones
supusieron considerables montos de inversion directa
en el exterior.

Debido al grado de concentracidn de estas corrientes,
como resultado de la magnitud de las operaciones
mencionadas, no es posible prever si las corrientes de
inversion directa en el exterior se mantendran en los
niveles actuales en los proximos afios o si las tasas de
crecimiento equivaldran a las observadas en 2006.*® No
obstante, la tendencia al crecimiento de las inversiones de
empresas latinoamericanas en el exterior es muy clara y
debera reflejarse cada vez mejor en las cifras oficiales.

De acuerdo con las cifras oficiales, Argentina y Chile
fueron los principales paises inversionistas en los afios
noventa, pero debe tenerse en cuenta que México solo
empezé a publicar sus datos de inversioén directa en el
exterior a partir de 2001, afio en que registrd inversiones
mayores a las de estos dos paises. En los tltimos afios,
Brasil y México estuvieron a la cabeza del proceso
(CEPAL, 2006a).

En 2006, Brasil fue el mayor inversionista en el
exterior, seguido de México y Chile (véase el cuadro
1.6).* En términos de PIB, Brasil también fue el principal
pais inversionista en 2006, en virtud de la adquisicién
de INCO (Canad4) por parte de CVRD (Brasil) y de una
serie de otras adquisiciones e inversiones de empresas
como Itad, Petrobras, Votorantim, Gerdau, Odebrecht,
Camargo Corréa, Weg y Marcopolo.

El segundo mayor inversionista (en términos absolutos)
fue México, sobre todo en los sectores de telecomunicaciones,
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alimentos y bebidas, y cemento. Chile, el segundo mayor
inversionista en términos de PIB y el tercero en términos
absolutos, se destaca por las inversiones en los sectores
del comercio minorista y la minerfa. En el caso de la
Republica Bolivariana de Venezuela, a semejanza de lo
ocurrido con los ingresos de IED, los egresos de inversion
directa en el exterior fueron determinados por el sector
de hidrocarburos. PDVSA invirtié unos 1.000 millones
de dolares por concepto de utilidades reinvertidas pero
tambien vendid activos en el exterior (acciones en una
refineria en Estados Unidos) por un monto muy cercano
(véase el recuadro 1.6). La mayor parte de las inversiones
de la Republica Bolivariana de Venezuela en el exterior
en el sector de hidrocarburos corresponde a cuentas por
cobrar de PDVSA por ventas de petréleo a empresas en el
exterior, contabilizadas como IED.

Cuadro 1.6
AMERICA LATINAY EL CARIBE: CORRIENTES NETAS DE
INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR, PRINCIPALES
PAISES INVERSIONISTAS, 1992-2006
(En millones de ddlares)

1992-  1997-  2002-
19962 2001@ 20062 2005 2006

Brasil 516 1095 8 461 2517 28 202
México 881 3389 6474 3897
Chile 726 2220 1697 2209 2797
Venezuela

(Rep. Bol. de) 400 639 1247 1183 2089
Argentina 1196 1754 749 1151 2008
Colombia 205 412 1539 4662 1098

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de cifras oficiales al 24 de abril de 2007.
2 Promedios anuales.

Como en el caso de la IED, algunas operaciones de
gran volumen explican la gran variacién en la relacién
entre la inversion directa en el exterior y el PIB de un afio
a otro (véase el grafico 1.16).

Entre las transacciones que condujeron a la constitucion de InBev, se incluye la adquisicion por AmBev de la empresa canadiense Labatt, cuyos

controladores adquirieron una participacion en la empresa fusionada. La compra de la colombiana Bavaria por SABMiller también supuso la
adquisicion de acciones en la empresa compradora por el antiguo grupo controlador.
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parecidos en 2007.
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Aunque las transacciones como la compra de Rinker por CEMEX podrian llevar a las corrientes de inversion directa en el exterior a niveles

Muchos paises de la region no publican cifras oficiales de inversion directa en el exterior. Entre ellos, Ecuador y Panama parecen ser los mayores

inversionistas, segtin los datos de IED por pais de origen de los demds paises de América Latina y de la OCDE. Por otra parte, las cifras oficiales
de Uruguay parecerian ser considerablemente inferiores a la IED declarada por otros paises como procedente de Uruguay.
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Recuadro 1.6

51

TRANSLATINAS EN EL SECTOR DE LOS HIDROCARBUROS: PETROBRAS Y

El sector de los hidrocarburos ha sido
uno de los principales destinatarios de la
inversion directa en el exterior de Brasil
y la Republica Bolivariana de Venezuela.
La forma inicial de la internacionalizacién
se vio determinada por la disponibilidad
de petréleo dentro de las fronteras
nacionales. Petrobras invirtié en la
busqueda de recursos naturales, en
un momento de incertidumbre sobre
las reservas internas, mientras que
PDVSA buscé canales para la refinacion
y comercializacion del petréleo en los
principales mercados (Estados Unidos y
Europa). Con el tiempo, esas estrategias
fueron cambiando (CEPAL, 2006a).

Para hacer frente a nuevos
competidores en Brasil a fines de
los anos noventa, las autoridades de
Petrobras procuraron diversificar cada
vez mas sus mercados y productos:
transformaron la firma en una empresa
integrada de energia, desarrollaron el
mercado del gas e ingresaron en los
mercados de refinacion y distribucion
en otros paises de América Latina y
el Caribe, sin abandonar la expansion
internacional de sus actividades de
exploracion y produccion.

En 2006, Petrobras continué con
esta estrategia. Siguid invirtiendo en
exploracion y produccion dentro y fuera de

PETROLEOS DE VENEZUELA S.A. (PDVSA) EN 2006

América Latina y el Caribe. En el ambito
de la distribucién, se destacan la compra
de Gaseba —Ila mayor distribuidora de
gas natural en Uruguay— a Gaz de
France y de los activos de distribucion
de Shell en ese pais, Colombia y
Paraguay. La empresa ya habia adquirido,
también en Uruguay, la distribuidora de
gas Conecta del grupo espafol Unién
Fenosa. Estas adquisiciones son una
manifestacion mas de la tendencia a
que las translatinas ocupen los espacios
dejados por empresas europeas en el
sector de servicios.? Petrobras inaugura
ahora la tercera fase de su expansion
internacional: ha consolidado importantes
corrientes de produccion de petréleo
bruto en Brasil y en otros paises y
ha iniciado inversiones en procesos
de refinacion cerca de algunos de los
principales mercados. Para aumentar
su capacidad de refinacién de crudos
pesados producidos en Brasil y agregar
valor a su producto de exportacion
compré el 50% de una refineria en
Pasadena, Texas, por 370 millones de
ddlares (en sociedad con Astra Oil, de
Bélgica) e invirti6 500 millones de ddlares
en su modernizacién.? La empresa se
presento a la licitacién por la refineria de
Cartagena en Colombia, que ganaria la
suiza Glencore, y anuncio la busqueda de

oportunidades en activos de refinacion
en Europa y Asia, donde Japon es un
destino probable.

Por otra parte, la estrategia de
internacionalizacion de PDVSA ha
cambiado radicalmente. Se ha alejado
del mercado estadounidense y se ha
aproximado a otros paises de América
Latina y el Caribe, China, India y otros
paises en desarrollo. En 2006, vendio la
parte de su filial Citgo en una refineria
de Houston, Texas, firmé un acuerdo
con Petrobras para la construccion de
una refineria en Brasil (en el marco de
acuerdos mas amplios de cooperacion)
e inici6 estudios para la compra de una
refineria en India. Realizé inversiones
en exploracién y produccion en varios
paises de América Latina y el Caribe.
También invirtié en la construccién
de un gasoducto entre Colombia y la
Republica Bolivariana de Venezuela.
En el segmento de distribucion de
combustibles, PDVSA también compré
la participacion de ANCAP en Petrolera
del Cono Sur (PCSA), que tiene una
importante red en Argentina. Por medio
de acuerdos intergubernamentales, se
establecieron varias metas de inversion en
cooperacion e integracion energética entre
la Republica Bolivariana de Venezuela
y otros paises de la region.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Inversion extranjera em América Latina y el Caribe, 2005 (LC/G.2309-P/E), Santiago
de Chile, 2006; sitios oficiales: www.petrobras.com.br y www.pdv.vn; “Petrobras vai as compras na Asia e Portugal’, Gazeta mercantil, 6 de abril de 2006; “Petrobras
investira US$ 500 mi nos EUA”, Valor econémico, 6 de abril de 2006; “Petrobras compra e se torna a 52 no Uruguai”, Gazeta mercantil, 12 de junio de 2006; “Petrobras
conclui compra da uruguaia Gaseba”, Valor econémico, 1° de junio de 2006; “Petrobras compra refinaria no Japao”, Gazeta mercantil, 14 de septiembre de 2006.

2 Con una estrategia andloga, la empresa chilena ENAP comprd los activos de distribucion de Shell en Ecuador y Peru e invirti6 en la diversificacion de sus fuentes de materia

prima, dentro y fuera de la region.

b Las instalaciones de refinacion brasilefias se construyeron en gran parte antes de que comenzaran a producirse volimenes considerables en el pais. Se utilizaba el petréleo
mas liviano proveniente de Oriente Medio. La produccién nacional de grandes volimenes de petréleo pesado provoca un déficit en la capacidad de refinacion brasilefa con

respecto a su produccion de crudo.

Grafico .16

AMERICA LATINAY EL CARIBE: EGRESOS NETOS DE INVERSION DIRECTA

EN EL EXTERIOR EN RELACION CON EL PIB, 2005-2006
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras
oficiales al 24 de abril de 2007.
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2. La inversion directa en el exterior de América Latina y el Caribe
en 2006 desde la 6ptica de las estrategias de las translatinas

En la edicion anterior de este informe, se ofrecid un
andlisis profundo de las estrategias de las translatinas
(CEPAL, 2006a). En esta seccién se analizan algunas
tendencias observadas en 2006 en los siguientes sectores:
i) recursos naturales y manufacturas basadas en recursos
naturales; ii) servicios y bienes de consumo masivo, y

iii) manufacturas con intensidad tecnolégica media. En
cada uno de ellos predomina una estrategia distinta para
la inversion en el exterior, que responde a los patrones de
competencia de las respectivas industrias. Cada una de
las principales adquisiciones del afio (véase el cuadro 1.7)
estd comprendida en esas estrategias.

Cuadro 1.7
PRINCIPALES ADQUISICIONES REALIZADAS POR TRANSLATINAS
FUERA DE SUS PAISES DE ORIGEN, 2006 2
(En millones de ddlares)

Pais de la Empresa Pais de la
Adquiriente empresa 0 activos empresa Valor ) Sector
adquiriente adquiridos adquirida anunciado
Companhia Vale Brasil Inco Ltd. Canada 16 727 Mineria
do Rio Doce
América Movil México Operaciones en América Republica Dominicana, 3700 Telecomunicaciones
Latina y el Caribe Puerto Rico
Techint (Ternium) Argentina Hylsamex México 2581 Acero
Techint (Tenaris) Argentina Maverick Estados Unidos 2 390 Acero
Telmex México Embratel Brasil 812 Telecomunicaciones
CVRD Brasil Canico Resource Corp. Canada 678 Mineria
Banco Itau Brasil BankBoston Chile y Uruguay 650 Financiero
Alfa México Hydro Castings Alemania, Austria, 545 Piezas para
Hungria, Suecia automoviles
Interconexién Colombia Companhia Paulista de Brasil 535 Electricidad
Eléctrica SA Transmissao de Energia

Elétrica (CTEEP)

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras de Bloomberg e informacién de prensa.
2 Incluye transacciones en que los activos se sitian en América Latina y el Caribe. No incluye reorganizaciones internas de grupos empresariales. La adquisicion de Rinker
(Australia) por Cemex (México) no esta incluida por no haberse concretado sino hasta 2007.

a) Recursos naturales y manufacturas basadas
en recursos naturales: translatinas en busca de
liderazgo mundial

Muchas de las grandes empresas de la region crecieron
inicialmente mediante la exportacién de recursos naturales
o manufacturas basadas en estos desde sus paises de
origen. En los dltimos afios, esas empresas han procurado
ampliar y diversificar sus mercados, sus productos y la
localizacion geografica de sus activos mediante la inversién
en reservas y capacidad productiva en el exterior, como
forma de asegurar la competitividad y la solidez financiera
(CEPAL, 2006b). En ese contexto, y en muchos casos
gracias a los altos precios de sus respectivos productos,
estas empresas fueron protagonistas de algunas de las
principales transacciones y ofertas mundiales en 2006.
Estas operaciones les han permitido adaptarse a un
patrén de competencia mundial en el que la escala, la
diversificacion y el adecuado manejo de los riesgos de
las actividades primarias son aspectos fundamentales.

En el caso de los hidrocarburos, la influencia de
algunas particularidades del mercado y del caracter estatal
de las principales petroleras de la regién ha dado lugar a
experiencias singulares (véase el recuadro 1.6).

En el sector de la mineria, la mayor adquisicién
realizada en 2006 por una translatina —y una de las
mayores adquisiciones transfronterizas del mundo— fue
la compra de la minera de niquel Inco (Canadd) por la
empresa CVRD (Brasil). Esta operacién se vincula con
la estrategia de la empresa de diversificar la localizacion
geogréfica de sus activos y su oferta de productos mineros,
en contraposicion a la estrategia de otros grandes grupos
brasilefios de diversificar cada vez mds sus actividades
(CEPAL, 2006b). Con la adquisicién de Inco, las reservas
mineras de CVRD en Brasil disminuyeron del 98% al
60% y la empresa redujo su dependencia del mineral de
hierro, que represent6 el 74% de sus ventas en 2005 y el
56% en 2006 (Valor econémico, 2006f). La adquisicién
de Inco tiende a acelerar el proceso de concentracién
de CVRD en la mineria, su negocio principal (véase
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el recuadro 1.7). En noviembre de 2005, con la misma
l6gica de concentracién en la mineria con diversificacién
geografica y de productos, la empresa compré Canico
Resource Corp., una empresa minera especializada en
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oro en Estados Unidos, y concretd nuevas inversiones en
América Latina y Africa. Entre estas dltimas se destaca la
produccién de carbén en Mozambique, donde se estima
que invertiria unos 2.000 millones de ddlares.

Recuadro 1.7

CONDICIONES IMPUESTAS A LA ADQUISICION DE INCO POR CVRD

La adquisicion de la minera Inco en Canada
por la brasilefia CVRD fue aprobada por
el gobierno canadiense que, no obstante,
impuso importantes condiciones a la
gestion futura de la empresa. La base
legal de estas condiciones es la ley sobre
inversiones de Canadd, que supedita
la aprobacion de las adquisiciones a
la obtencién de ventajas netas para el
pais, evaluadas segun los efectos de
la transaccion en el nivel de actividad

econémica de Canada, la participacion de
los canadienses en el proyecto, el efecto
de la inversién sobre la productividad y el
rendimiento industrial, la compatibilidad de
la inversién con las politicas econémicas,
industriales y culturales nacionales
y la contribucién de la inversion a la
competitividad canadiense. En este caso,
el gobierno impuso como condiciones
a la transaccién que la gestion de los
negocios actuales y futuros de niquel del

comprador se transfirieran a Canada (bajo
la érbita de la nueva CVRD Inco); que la
gestion de las actividades mundiales de
CVRD Inco se hiciera desde Toronto; que
se mantuviera a ejecutivos canadienses
en puestos clave de la empresa; que no
hubiera despidos de empleados por los
menos en tres anos y que en ningun
momento se redujera la ocupacién de
mano de obra a un nivel inferior al 85%
del actual.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de sitio oficial www.cvrd.com.br; Investment Canada Act, 1985.

También entre las translatinas mineras, sobresale
la expansion fuera de América Latina de Antofagasta
Minerals, controlada por el grupo Luksic (Chile). La
empresa adquiri6 el control de las australianas Tethyan
(cuyos principales activos son yacimientos de cobre y oro
en Pakistan) y Equatorial. Los directivos anunciaron ademas
proyectos de inversion a largo plazo de 600 millones a 700
millones de délares en Pakistdn y compraron licencias
de exploracién en ese pais a BHP Billiton. En América
Latina, Antofagasta Minerals firmé una operacién conjunta
con Anglogold para explorar una reserva de cobre y oro
en Colombia.

En la siderurgia se destacan CSN, Gerdau y Techint,
que han intentado lograr una posicién activa en el marco de
una nueva ola de consolidaciones en el sector sidertrgico
mundial.

CSN, que poseia el 50% de Lusosider en Portugal,
comprd6 el 50% restante a Corus. La transaccion permite
a la empresa aumentar la exportacién de acero bruto a
Europa, utilizar las instalaciones en Portugal para procesarlo
y vender productos de mayor valor agregado, evitando las
barreras comerciales que afectan a las exportaciones. Se
trata de la misma légica de las inversiones anteriores de
CSN en Estados Unidos (CEPAL, 2006b). No obstante,
dos de las mayores apuestas de la empresa resultaron
frustradas: perdi6 la licitacién por Wheeling-Pittsburg
en Estados Unidos y —tras varios meses de ofertas y
contraofertas— perdié también la batalla con Tata Steel
por Corus Steel a comienzos de 2007.

La brasilefia Gerdau, que a partir de 2005 concentra
la mayor parte de sus ventas y capacidad fuera de Brasil,
adquirié Sheffield Steel en Estados Unidos y GSB Acero
en Espafia. La compra de Sheffield representa una via de

ingreso al mercado de aceros largos en la region suroeste
de Estados Unidos (Valor econémico, 2006g). Debido a
que estas adquisiciones se realizaron mediante empresas
controladas por Gerdau en Estados Unidos y Espaiia, no
necesariamente influyeron en las corrientes de inversion
directa en el exterior de Brasil. En América Latina, Gerdau
adquiri6 el control de Siderpert, mientras que, como otras
empresas, empieza a explorar oportunidades en China
(Valor econdémico, 2006h).

Las actividades de produccién de aceros planos y
largos del grupo Techint se concentran por el momento en
América Latinay el Caribe. A través de su filial Ternium,
el grupo concret6 en 2006 la compra de Hylsamex en
MEéxico, anunciada el afio anterior. En el mercado de tubos
de acero, la empresa se ha expandido a otras regiones por
medio de su filial Tenaris. La mayor adquisicion por parte
de una empresa argentina en el exterior en 2006 fue la
de Maverick Tube Corporation, en Estados Unidos, por
Tenaris, que pagd 2.390 millones de ddlares (ademas de
700 millones de délares de deuda). Esta compra facilita
el acceso al mercado de exploracién, produccién y
transporte de hidrocarburos de Estados Unidos. Motivados
por el dinamismo del sector petrolero, los dirigentes
de Tenaris anunciaron también inversiones en China
en un centro de servicios de terminacién de tubos. En
los primeros meses de 2007, Tenaris compré Hydril,
una empresa estadounidense de véalvulas y medidores
para perforacién en aguas profundas por un monto de
aproximadamente 2.000 millones de ddlares; y Ternium
comprd la sidertirgica mexicana IMSA por cerca de 3.200
millones de ddlares.

En el mercado de cementos, CEMEX es uno de los
tres mayores operadores mundiales, junto con Lafarge y
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Holcim. Después de la compra de RMC en Reino Unido
en 2005, con la cual duplicé su tamaiio (CEPAL, 2006a),
la empresa retomo en 2006 sus iniciativas de expansion.
El nuevo objetivo de CEMEX fue el grupo australiano
Rinker, por el que ofrecié 12.062 millones de délares en
octubre de 2006. La transaccién fue aprobada en abril
de 2007 por un monto de 14.627 millones de ddlares.
Rinker es una de las 10 firmas mds grandes del mundo
en materiales para construccién, con operaciones en
Australia y Estados Unidos (Expansion, 2006d). CEMEX
estudia la posibilidad de ingresar al mercado de China
(Financial Times 2006c).>°

Ademas de CEMEX, otras empresas mas pequefias
de la region han invertido en cementeras y empresas de
hormigén, sobre todo en el mercado estadounidense.
En 2006, la colombiana Argos compré dos importantes
fabricas de cemento en Estados Unidos —Ready Mixed
Concrete y Southern Star— por un monto combinado
de 680 millones de délares y una empresa mds pequeiia,
Concrete Express. Cementos de Chihuahua (GCC)
de México compré Mid-Continent Concrete Co. y
Alliance Transportation Inc. por 271 millones de
délares y anunci6 la construcciéon de nuevas plantas
en Estados Unidos.

En sintesis, aprovechando la capacidad financiera
que les ha otorgado el contexto internacional, estos
importantes actores en el sector de los recursos naturales
y las manufacturas basadas en recursos naturales han
sabido manejar los riesgos y el endeudamiento para
consolidar su posicién en el mundo mediante una enérgica
estrategia de adquisiciones. Las ventajas competitivas
de los recursos naturales en sus mercados de origen les
han permitido evolucionar de exportadores a productores
mundiales.

b) Servicios y bienes de consumo masivo: translatinas en
busca de mercados dentro y fuera de la region

Una segunda categoria de inversiones, las dirigidas a
los servicios y bienes de consumo masivo, ha conducido
ala expansion de las translatinas sobre la base de ventajas
competitivas adquiridas en sus paises de origen en
mercados en los que la caracteristica clave en el patrén de
competencia es saber llegar al consumidor final. El éxito de
estas empresas en la bisqueda de mercados se debe a una
combinacién de ventajas competitivas relacionadas con el
conocimiento de los patrones de consumo de la regién —y
en algunos casos de la comunidad hispanica en Estados
Unidos— y de la operacién en ambientes econémicos
y regulatorios que comparten algunas caracteristicas
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en la empresa, que a su vez dio lugar a una disputa ante el CIADI.
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(CEPAL, 2006b). La reciente internacionalizacion de las
empresas latinoamericanas en estos sectores se caracteriza
por dos elementos.

En primer lugar, algunas translatinas han conquistado
espacio en la regién en mercados con fuerte presencia
de empresas transnacionales. La integracién de AmBev
y Bavaria a grupos transnacionales en 2004 y 2005,
respectivamente, puso en tela de juicio la capacidad
de supervivencia de las translatinas ante los grandes
competidores internacionales, interesados, entre otras cosas,
en la penetracion de esas empresas en la region. Asimismo,
en 2006 se registro la adquisicion de Banistmo por HSBC
(véase el recuadro 1.3). No obstante, en contraposicién a
esa tendencia y como se sefialé con anterioridad, el afio
estuvo marcado por la expansion de las translatinas, que
en algunos casos conquistaron espacios previamente
ocupados por las empresas transnacionales. En el sector
de servicios, América Movil comprdé activos de Verizon
en la Republica Dominicana y Puerto Rico, mientras
que el banco Itai compré activos de Bank of America
en Brasil, Chile y Uruguay, y las empresas petroleras
Petrobras y ENAP adquirieron activos de Shell en la
distribucién de combustibles en varios paises (véase el
recuadro 1.5). Los ejecutivos de las cadenas chilenas
de comercio minorista también tomaron medidas para
hacer frente a la competencia de las grandes cadenas
mundiales (Calder6n, 2006). Después de consolidar su
presencia en Argentina y, de manera creciente, en Pert, en
2006 comenzaron a invertir intensamente en el mercado
colombiano. Como se menciond anteriormente, Femsa ha
invertido en la conquista del mercado brasilefio, donde
enfrenta una gran competencia transnacional en la venta
de bebidas y cervezas.

En segundo lugar, se observa una tendencia en 2006
a la expansion hacia nuevos destinos, fuera de la region.
Las empresas mexicanas proyectan desde hace tiempo sus
ventajas competitivas regionales en el mercado conformado
por la comunidad hispdnica en Estados Unidos. En 2006,
Banorte (México) compré el 70% del banco INB en ese
pais por 259 millones de ddlares y a comienzos de 2007
adquiri6 la empresa de envios de dinero UniTeller, también
estadounidense. Se dio a conocer ademads el posible interés
de América Mévil en el mercado norteamericano, donde
por el momento sus operaciones se limitan al segmento
de tarjetas de prepago. La empresa también empieza a
interesarse por Europa, como sugieren los anuncios de
una posible negociacién para la adquisicién del control
de Telecom Italia (The Wall Street Journal Americas,
2007). Con respecto a las manufacturas, la expansién de
las empresas mexicanas tiene un alcance ain mayor. En

CEMEX vendi6 su parte de Semen Gresik en Indonesia (24,9%) luego de un desacuerdo con el gobierno sobre la adquisicion de més participacion
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2006, las empresas del ramo alimentario Bimbo y Gruma
—que ya se habian consolidado en América Latina,
Estados Unidos y Europa— iniciaron sus inversiones en
Asia. Bimbo compré la operacién de la espafiola Pan Rico
en China (Valor econémico, 2006i), mientras que Gruma
adquiri6 Rositas Investments en Australia e invirtié en la
produccidn de alimentos en China y Japdn, en proyectos
cuyo monto se estima en 200 millones de ddlares (Latin
Trade, 2006b). 31

El grupo peruano Ajegroup constituye la excepcién en
este grupo de empresas manufactureras mayoritariamente
mexicano. Ademads de las inversiones regionales ya
mencionadas, ha iniciado operaciones en Tailandia,
favorecidas por la similitud entre ambos mercados
en términos de costos de produccién y consumo per
capita, asi como por los avances en la liberalizacién del
comercio bilateral entre los dos paises, que facilitaria la
exportacion de envases y preparados desde Perti (Agenda
Empresarial, 2006).

¢) Manufacturas con contenido tecnolégico medio:
translatinas en busca de eficiencia

En los segmentos en que la ventaja comparativa de las
translatinas no consiste en la disponibilidad de recursos
naturales, como en el caso de las manufacturas con contenido
tecnolégico medio (piezas para automéviles, vehiculos,
electrodomésticos de linea blanca, componentes para
electrodomésticos de linea blanca, motores), se observa
una tendencia al aumento de la produccién cerca de los
principales mercados o en terceros paises que ofrecen
bajos costos y proximidad o condiciones de acceso a estos
mercados. Muchas de estas inversiones se han dirigido
hacia fuera de América Latina y el Caribe.

En relacién con los vehiculos y sus piezas, el objetivo
de las principales inversiones era buscar la proximidad con
los clientes y sus beneficios en el desarrollo de productos
y soluciones y evitar las barreras comerciales. En 2006,
Nemak, del grupo Alfa, anunci6 la construccién de una
nueva planta en China y la expansion de sus operaciones
europeas. La empresa, que ya tenia plantas en América del
Norte y México, realizd varias inversiones en el segmento
de las piezas para automoviles en el exterior.

Ademas de ampliar su planta de cabezas de aluminio
y motores para autos en Republica Checa, adquirié
operaciones del fabricante de componentes de aluminio
de alta tecnologia TK Aluminum en China, América del
Norte y América del Sur y las integré con las plantas
europeas de Hydro Castings, que compré a Norsk Hydro,
en Alemania, Austria, Hungria y Suecia. La brasilefia
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Marcopolo inicié un proyecto con Tata Motors (véase
el recuadro 1.2) para abastecer al mercado indio (Valor
econdmico, 2006j). Con esta operacién, evita los altos
aranceles de importacién y los costos de transporte y se
beneficia de la fuerza de un gran operador local en la
produccién de chasis y en la distribucién para atender a
un mercado prometedor.

En otros casos, se trata de buscar condiciones mas
eficientes de produccién para satisfacer las necesidades
de mercados tradicionalmente abastecidos mediante
exportaciones. Los principales ejemplos son un grupo
de empresas brasilefias, que comenzaron a invertir en el
exterior cuando la apreciacién cambiaria perjudicé su
competitividad exportadora.

En la edici6n anterior de este informe se traté el caso
de la ya mencionada Marcopolo, que inici6 su proceso de
internacionalizacién mediante operaciones de ensamblaje
de piezas para automoviles producidas en Brasil. La
empresa, que se estd transformando lentamente, comenzo
a producir piezas mds cerca de los mercados de destino,
para evitar los riesgos de la volatilidad cambiaria y las
barreras comerciales (CEPAL, 2006a). En 2006, esta
tendencia se verificé en otras empresas. Metalfrio instalé
una fabrica de refrigeradores en Turquia para atender
al mercado europeo, decisiéon que invalida los planes
anteriores de transformar su sede de Brasil en plataforma
exportadora. Weg, productora de motores industriales y
transformadores, adquiri6 paticipacién en una empresa de
transformadores en México, con la cual realizé también una
operacién conjunta para atender al mercado norteamericano.
Esta seria una etapa de la estrategia para aumentar la
produccioén en otros paises. Por tltimo, Sabd, fabricante
de piezas para automdviles, inici6 la construccién de una
fabrica en Estados Unidos con el objetivo de aumentar
la produccién local para la industria automotriz de ese
pais, reduciendo sus exportaciones desde Brasil (Valor
econdémico, 2006k, 20061, 2006m).

Estas tendencias resaltan la capacidad de las
empresas latinoamericanas para proyectar sus ventajas
competitivas en un mercado en que la combinacién
de costo y capacidad tecnoldgica es fundamental. Por
otra parte en algunos casos la inversion en el exterior
pareceria estar ligada a deficiencias en el ambiente de
negocios interno, que conducen a la diversificacion
geogréfica de los activos y la biisqueda de proteccion
contra factores de inestabilidad como la volatilidad
cambiaria. En este sentido, se destaca la importancia de
desarrollar atractivos en la produccién local que vayan
mas alld de los bajos costos o del mercado local y la
mejora del ambiente de negocios.

Televisa no pudo concretar la adquisicion del control de Univision, la cadena de televisién en espaiiol mds vista en Estados Unidos, y busca

caminos alternativos para expandirse en este mercado (Expansion, 2007b).
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3. Conclusiones

En sintesis, las inversiones recientes de las translatinas
estan motivadas por fuerzas distintas, que dependen de
los patrones de competencia en sus respectivos sectores:
la necesidad de mantener una posicién de liderazgo en el
sector de los recursos naturales, la oportunidad de explorar
ventajas competitivas en nuevos mercados y la necesidad
de asegurar condiciones competitivas de produccion ante
factores que amenazan la competitividad de las exportaciones.
La mayor parte del aumento de la inversién directa en el
exterior se concentra en pocas empresas y sectores. Resta
saber si esta base de inversionistas se expandird, y de ser asf,
a qué escala y con qué consecuencias para las economias
nacionales correspondientes.

Para los paises de América Latina y el Caribe en
general, estas empresas son nuevas fuentes potenciales
de inversién. Para cada uno de los paises de origen de
estas inversiones la mayor integracion internacional de
las empresas locales tiene repercusiones positivas que
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incluyen los efectos directos del crecimiento de la empresa,
la mayor capacidad de inversién que se aplica también
a las operaciones locales, la mejora de las capacidades
de gestién, la mayor exposicidn a niveles competitivos
mundiales y mejores practicas, entre otros factores.

No obstante, la creciente capacidad de las empresas
locales para internacionalizar su produccién pone en
evidencia problemas que les impiden funcionar de manera
competitiva en sus paises de origen. Entre ellos, cabe sefialar
la pérdida de ventajas relacionadas con el bajo costo de
la mano de obra o la apreciacién cambiaria, los riesgos
creados por factores macroeconémicos, regulatorios y
politicos, y sus efectos sobre el costo del capital. En ese
sentido, las politicas publicas de desarrollo productivo son
fundamentales, no solo para atraer inversion extranjera,
sino también para ampliar el rango de las actividades que
se pueden realizar de manera competitiva en cada uno de
los respectivos paises.

E. Conclusiones generales

Los ingresos netos de IED en América Latina y el Caribe
en 2006 confirmaron la consolidacién de un periodo de
estabilidad luego de una brusca contraccién a inicios de
la década. Este crecimiento es, en gran parte, el reflejo del
buen desempefio macroeconémico en términos histdricos
y de los altos precios de los productos basicos, factores
que estimularon el ingreso de IED en busca de mercados
y recursos naturales, respectivamente. En la bisqueda
de eficiencia, sobre todo en México y la Cuenca del
Caribe, se deberd hacer frente a los desafios que suponen
la competencia cada vez mayor de otras regiones y los
cambios en el régimen de acceso a los mercados.

A pesar de la estabilidad en valores absolutos, la
participacion relativa de América Latina y el Caribe
en las corrientes mundiales de IED ha disminuido. Los
datos sobre la presencia de empresas transnacionales
entre las mayores empresas de la regién y sobre la
naturaleza de las principales adquisiciones transfronterizas
sugieren una pérdida de interés por parte de algunos
de los inversionistas tradicionales —Estados Unidos y
Europa—, en parte compensado por la llegada de nuevos
inversionistas. No han despegado las inversiones en busca

de activos estratégicos. Las deficiencias en el ambiente
de negocios y el lento avance en el desarrollo de mano
de obra capacitada e infraestructura logistica, cientifica
y tecnoldgica son algunos de los factores que parecen
contribuir a esta situacion. El trazado de politicas de [IED
mas activas e integradas favorecerian a la regién (véase
el capitulo II).

Se observa una creciente demanda de mayor
participacion en los beneficios de la IED y, sobre todo,
de la inversion en actividades de extraccion de recursos
naturales. Asegurar una mejor distribucion local de estos
beneficios es un desafio importante para los encargados de
formular politicas en la regién que requerird, ademas de
cambios regulatorios, el desarrollo de recursos humanos
y capacidades empresariales que permitan aprovechar
las eventuales utilidades de las operaciones de empresas
extranjeras.

Siguen aumentando las inversiones extranjeras directas
en el exterior desde los paises de América Latina y el Caribe.
Esto se debe a una combinacién de los siguientes factores:
i) grandes transacciones en el sector de recursos naturales
y manufacturas basadas en recursos naturales, realizadas
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por empresas que son exportadoras mundiales y buscan
una base de activos que les permita seguir compitiendo
con los grandes operadores, esencialmente fuera de la
region; ii) inversiones en busca de mercados en servicios al
consumidor, alimentos y bebidas, que se han concentrado
en la regién pero avanzan cada vez mas en América del
Norte, Europa y Asia, y iii) un movimiento incipiente de
inversiones en busca de eficiencia y mejores condiciones
de acceso a mercados en el segmento de las manufacturas
con contenido tecnolégico medio, también fuera de la
region. Este aumento de las inversiones en el exterior refleja
la capacidad de los grupos locales de reaccionar ante los
factores de atraccion de los mercados mundiales. No obstante,
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también refleja los factores negativos de los ambientes de
negocios locales y las asimetrias comerciales.

Las repercusiones de las tendencias de la IED y la
inversion directa en el exterior en el trazado de politicas
publicas son convergentes: se necesita mejorar el
ambiente de negocios, el entorno macroecondémico y las
capacidades locales —capital humano, base de proveedores,
infraestructura cientifica y tecnolégica— no solo para
atraer inversion extranjera, sino también para asegurar
que la internacionalizacién productiva de las empresas
locales se haga sobre la base de sus ventajas competitivas,
complementando y contribuyendo al desarrollo industrial
de los paises de origen.
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Anexo
América Latina y el Caribe: caracteristicas principales de la
inversion extranjera directa en 2006 por pais

Argentina corrientes hacia el sector de hidrocarburos y un aumento

En Argentina, los ingresos netos de IED disminuyeron
un 4% en 2006 con respecto al afio anterior y llegaron a
4.809 millones de ddlares. Las cifras de la balanza de pagos
muestran un marcado aumento de las reinversiones (del
13% en 2005 al 47% en 2006) y de los préstamos entre
empresas, reduccién de la IED en participaciones de capital
y adquisiciones transfronterizas (INDEC, 2007).

Segtin la Base de Inversiones del Centro de Estudios
para la Producciéon (CEP), el valor de los proyectos de
inversiones de firmas extranjeras anunciados en los primeros
nueve meses de 2006 supera en un 6% el total de 2005.
Segtin esa misma fuente, Espafia, Estados Unidos y Brasil
fueron los principales paises inversionistas, con el 27%,
el 21% y el 17% de las inversiones, respectivamente. Los
proyectos de inversién en formacion de capital representarian
el 61% (con respecto al 72% el afio anterior) y las
adquisiciones el 39% restante. Los principales sectores de
destino de las inversiones en formacién de capital fueron
la infraestructura y la industria (ADI, 2006).

Las corrientes de inversion directa en el exterior
aumentaron un 74% en 2006 y llegaron a 2.008 millones
de dolares.

Con respecto a la politica de atraccién de IED, en
2006 se fortalecié el sistema de promocién de inversiones,
mediante el incremento del presupuesto y de la estructura
operativa de la Agencia de Desarrollo de Inversiones,
seguida de la creacion oficial de la nueva “Agencia Nacional
de Desarrollo de Inversiones”, con mayores atribuciones,
instrumentos y autonomia presupuestaria.

Bolivia

En Bolivia, el ingreso neto de IED pasé de un saldo
negativo de 242 millones de ddlares en 2005 a un saldo
positivo de 237 millones en 2006. Los datos sobre los
ingresos brutos de IED indican una estabilidad en las

de unos 68 millones de ddlares (37%) en las inversiones en
mineria. La diferencia en las corrientes liquidas se atribuye
sobre todo a la disminucidn de las desinversiones en 2006
respecto de 2005. Segtn el Banco Central de Bolivia
(2007), la desinversion en los nueve primeros meses de
ese afio corresponde enteramente a la amortizacién de
créditos de empresas residentes con sus casas matrices
en el exterior.

Brasil

En Brasil, los ingresos netos de IED ascendieron a
18.782 millones de ddlares en 2006, un 25% mas que el
afio anterior, debido a la combinacién de mayores ingresos
y menores desinversiones. El 55% de los ingresos netos
se destind al sector servicios, en el que se destacan los
segmentos de intermediacion financiera y electricidad,
gas y agua. La industria recibi6 el 39% de las corrientes,
destacandose los sectores de metalurgia (que incluye
siderurgia) y papel y celulosa, que aumentaron en forma
considerable con respecto a 2005. En el sector primario,
al que corresponde el 7% de los ingresos, los principales
segmentos fueron los hidrocarburos y la mineria. Los
principales paises inversionistas en Brasil fueron Estados
Unidos, Paises Bajos y Suiza (Banco Central del Brasil,
2007). La importancia de este tltimo se relaciona con la
compra del Banco Pactual por UBS.

La mayor novedad en términos de corrientes de
inversién extranjera en Brasil en 2006 es que por
primera vez la inversién en el extranjero sobrepasé
los ingresos netos de IED y llegd a 28.202 millones
de dolares (véase el grafico I-A-1). La compra de la
minera canadiense Inco por CVRD, por un monto de
16.727 millones de délares, influyé mucho en esa cifra.
De hecho, un 62,9% de las inversiones brasilefnas en
el exterior por concepto de participacién en el capital
se dirigieron a la minerfa.
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Grafico I-A-1
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN BRASIL E INVERSION
DE BRASIL EN EL EXTERIOR, 1990-2006
(En miles de millones de ddlares)
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Inversion extranjera en Brasil —=— Inversion brasilena en el exterior

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de cifras del Banco Central del Brasil al 24 de abril de 2007.

Chile

Los ingresos netos de IED en Chile sumaron 8.053
millones de délares en 2006, un 16% mas que en el afio
anterior. Las reinversiones han aumentado constantemente
desde 1999 y corresponden a una gran parte de los ingresos
de IED en el pais. Las cifras del Comité de Inversiones
Extranjeras (2006) indican que los principales sectores de
destino de la IED en 2006 fueron los rubros de electricidad,
gas y agua, seguidos de la mineria, el transporte y las
comunicaciones. Los principales paises inversionistas
fueron Canada (54%), Estados Unidos (11%), Australia
(6%). Esos datos se refieren a ingresos brutos de IED,
que reflejan la marcada influencia de la compra del 92%
de Transelec, que significé el traspaso del control de una
empresa que estaba en manos de inversionistas canadienses
a otros inversionistas de la misma nacionalidad. Esa
transaccién da cuenta de la importancia del sector de
electricidad y de Canada como pais inversionista, pero no
deberfa influenciar en forma considerable las corrientes
netas de inversion hacia Chile, en las que probablemente
haya predominado la mineria.

Las inversiones directas chilenas en el exterior
ascendieron a 2.797 millones de délares en 2006, un monto
un 27% superior al de 2005. El comercio minorista es
uno de los principales rubros de la inversién directa en el
exterior de Chile. De acuerdo con datos de la Direccién
General de Relaciones Econdmicas Internacionales
(Direcon) del Ministerio de Relaciones Exteriores de
Chile, Argentina, Brasil, Perd y Colombia recibieron un
80% de la inversion chilena materializada en el extranjero
entre 1990 y 2006. La Cadmara de Comercio de Santiago
proyecta un volumen de inversiones de 3.000 millones
de ddlares fuera de Chile en ese sector entre 2006 y 2009
(Camara de Comercio de Santiago, 2006a, 2006b).
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Colombia

Colombia registré ingresos netos de IED de 6.295
millones de délares en 2006, en comparacién con la
cifra de 10.255 millones de ddlares recibidos en 2005
(que obedece principalmente a la compra de la cervecera
Bavaria por SABMiller). Considerados los tres primeros
trimestres, la IED hacia Colombia aumenté un 25% con
respecto al afio anterior (la compra de Bavaria se realizé
en el cuarto trimestre de 2005). El crecimiento se basa en
un contexto internacional favorable para la explotacién
de recursos naturales, asi como en el crecimiento del
pais, la estabilidad macroeconémica, la mejora en las
condiciones de seguridad y un régimen favorable a la
inversion extranjera (Proexport, 2006a). La IED en 2006
se destind principalmente a los sectores de mineria e
hidrocarburos, que representan el 60% de las corrientes
netas recibidas (datos del Banco de la Reptiblica).

Al igual que en el caso de los ingresos de IED, la
disminucién de las inversiones colombianas en el exterior
en 2006 a 1.098 millones de ddlares se debe a las cifras
excepcionalmente altas de 2005, a raiz de la adquisicién
de Bavaria por SABMiller. Una parte de la compensacién
a los controladores se hizo mediante acciones y se registro
en la balanza de pagos como inversiéon colombiana en
el exterior. No obstante, si se consideran solo los tres
primeros trimestres (y por lo tanto se excluye la venta
de Bavaria) la inversion directa en el exterior aumento
notablemente en 2006. Segin datos del Banco de la
Republica, los sectores de manufacturas y electricidad,
gas y agua, fueron los principales destinos de la inversién
directa colombiana en 2006.

Con respecto a la politica de atraccién de IED, a fines
de 2005 se cerré Coinvertir, el organismo de promocién de
inversion extranjera, y su mandato se trasladé a Proexport,
cuya infraestructura en el exterior ha sido fundamental
para la adopcién de una estrategia mas proactiva. La
entrada en vigor del tratado de libre comercio firmado
con Estados Unidos deberd atraer inversionistas que
busquen acceso a este mercado como plataforma para la
exportacién de manufacturas (Valor econémico, 2006n;
Proexport, 2006b).

Costa Rica

Los ingresos netos de IED en 2006 en Costa Rica
fueron de 1.436 millones de délares, lo que representa
un aumento del 67% con respecto a 2005 (Banco Central
de Costa Rica, 2007). Las estimaciones preliminares
indican que los principales receptores fueron el sector
industrial, el sector inmobiliario y el sector financiero, a
los que corresponde el 78% de las corrientes. Los sectores
financiero y turistico fueron los de mayor crecimiento. En el
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sector industrial, se registraron inversiones en dispositivos
médicos y en electrénica, campo en el que Intel anunci6
inversiones de ampliacién por 80 millones de ddlares.
En sus respectivos informes, la Coalicién Costarricense
de Iniciativas para el Desarrollo (CINDE) y el Grupo
Interinstitucional de Inversién Extranjera Directa resaltan
la importancia del crecimiento de la IED en sectores de
alta tecnologia, tanto manufactureros como de servicios
(electrénica, dispositivos médicos y servicios basados
en tecnologfas de la informacién) (CINDE, 2006, 2007;
Grupo Interinstitucional de Inversién Extranjera Directa,
2007). Los principales paises de origen de la IED, excluido
el sector inmobiliario, son Estados Unidos y Canada,
seguidos de Colombia y El Salvador.

Con respecto a la inversioén costarricense en el
exterior, las corrientes ascienden a 96 millones de ddlares,
en comparacién con 105 millones de ddlares en el afo
anterior.

Ecuador

Los ingresos de IED en Ecuador durante 2006
sumaron 2.087 millones de délares, un 27% mas que
en el afio anterior. El 88% de la IED se dirigi6 al sector
de explotacién de minas y canteras, que corresponde
mayoritariamente a inversiones en hidrocarburos. Las
inversiones en este sector aumentaron un 26% con respecto
a2005. Segtin datos del Banco Central del Ecuador, los
principales paises inversionistas en 2006 fueron Canada
y Estados Unidos.

El Salvador

Los ingresos netos de IED a El Salvador fueron de
204 millones de délares en 2006. A pesar de que esta cifra
representa una caida de las corrientes con respecto a afios
anteriores, existen buenas perspectivas de recuperacion
de las inversiones, segtin informaciones sobre proyectos
anunciados (en 2005 el pais habia recibido 517 millones
de délares, mientras que el promedio entre 2001 y 2005
habia sido de 357 millones de ddlares). Aunque gran
parte de las inversiones extranjeras se destina al sector
de prendas de vestir, se ha observado una diversificacion
hacia nuevos sectores, entre ellos piezas para automéviles
y electrénica, desarrollo de software, telecomunicaciones,
externalizacién de procesos empresariales y centros de
distribucién y de llamadas. En 2006 entr6 en vigor la ley
de turismo, que ofrece incentivos fiscales a la inversion
en ese sector. Se espera que la construccién del Puerto
de la Uni6n y la ampliacién de la terminal de carga del
Aeropuerto Internacional atraigan nuevas inversiones.
Estados Unidos ha sido el mayor inversionista en 2006,
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pero también fueron relevantes las inversiones procedentes
de otros paises de la region (Guatemala, Colombia, Pert,
Panama) (Proesa, 2006).

El Salvador gener6 corrientes de inversion directa
en el exterior de 50 millones de délares. Ha sido uno de
los principales paises inversionistas de Centroamérica en
los sectores de transporte aéreo, hoteleria y bienes raices,
especialmente dentro de la region.

Guatemala

Los ingresos de IED a Guatemala en 2006 se estiman
en 325 millones de ddlares. Segtin datos del Banco Central,
estas inversiones estan destinadas sobre todo a los sectores
de comunicaciones, comercio e industria quimica. La
informacién sobre proyectos de inversion y adquisiciones
sugieren ingresos también en los sectores de electricidad,
turismo y servicios bancarios.

Honduras

De acuerdo con el Banco Central de Honduras, los
ingresos netos de IED en 2006 alcanzan a 385 millones
de délares, mas aproximadamente 110 millones dirigidos
a la actividad maquiladora. En este tipo de operaciones,
las inversiones se concentran en el sector textil y proceden
especialmente de Estados Unidos. Como respuesta a la
competencia de China y ante las perspectivas del CAFTA-
RD, se ha iniciado una transformacion de la industria hacia
operaciones mas integradas verticalmente, que abarcan
desde la produccioén de la hilaza hasta el producto final.
No obstante, las estimaciones correspondientes al primer
semestre de 2006 muestran una caida de las inversiones
en maquila. En las operaciones fuera de ese segmento,
el principal sector de destino de la IED en el primer
semestre de 2006 fue el de las telecomunicaciones (44,5%),
seguido del segmento de la industria manufacturera, en
los rubros de molineria, papeleria y cemento. El sector
financiero recibié un 12,2% de la inversion fuera del
sector de maquila. Los principales inversionistas fuera del
sector de maquila en el primer semestre de 2006 fueron
Estados Unidos (73,8%), seguido por Centroamérica
(17,1%) y Europa (12,1%) (sobre todo Suiza y Reino
Unido). Se registr6 una desinversion por parte de empresas
de Bahamas, debido a amortizaciones de préstamos y
créditos comerciales.

Las corrientes de inversion hondurefia en el exterior
sumaron 22 millones de délares en 2006 y se relacionan
con inversiones en los sectores del comercio, la industria
y las finanzas, sobre todo en Centroamérica. El Salvador
es el principal destino de esas inversiones (Banco Central
de Honduras, 2006).
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Meéxico

En México, los ingresos de IED en 2006 fueron de
18.939 millones de ddlares, una cifra aproximadamente
un 4% inferior a la del afio anterior. De acuerdo con los
datos de la Secretaria de Economia, la mayor parte de
estas corrientes consistié en nuevas inversiones, seguidas
de cuentas entre empresas, reinversion de utilidades,
inversiones en maquiladoras (importacién de bienes
de activo fijo realizada por empresas maquiladoras con
inversién extranjera) y fusiones y adquisiciones. Se
registré una merma en el volumen de nuevas inversiones
y adquisiciones, mientras que los niveles de inversion y
reinversién en la maquila permanecieron relativamente
estables (con aumentos del 5% y el 7%, respectivamente).
Aumentaron las cuentas entre empresas y las inversiones
siguieron concentrandose sobre todo en las manufacturas
(61,3% de los ingresos netos). El principal segmento
receptor de IED dentro de las manufacturas es el de
productos metalicos, maquinaria y equipo. Las corrientes
destinadas al comercio fueron considerablemente menores
en 2006 en relacién con los afios anteriores, lo que se
debe en gran parte a la compra de activos de Carrefour
por el grupo local Chedraui (anunciada en 2005), que
supuso corrientes negativas de IED hacia ese sector.
En lo que se refiere a las fuentes de inversion, Estados
Unidos fue el principal inversionista, seguido de Paises
Bajos, Reino Unido y Espafia (Secretaria de Economia,
2006, 2007a).

La inversion mexicana en el exterior lleg6 a 3.897
millones de ddlares, un valor considerablemente inferior
al registrado en los dos afios anteriores. Esta reduccién es
el resultado de un afio sin grandes transacciones, como
la adquisicién de RMC por CEMEX en 2005. Por otra
parte, se retiraron algunas inversiones, entre las que se
cuenta la salida de CEMEX de Indonesia.

Nicaragua

En Nicaragua, se estiman ingresos netos de IED
de 290 millones de délares en 2006, lo que significa
un aumento del 20% respecto del afio anterior. Seguin
informacién disponible sobre proyectos, Estados Unidos
es el principal inversionista, mientras que los principales
sectores son el de comercio minorista y el de prendas de
vestir. Existen nuevas oportunidades de inversiones en el
area de hidrocarburos y biocombustibles.

En enero de 2006 se anuncio6 la creacién de un grupo
interinstitucional para el control y andlisis de las inversiones
extranjeras y los capitales privados en el pafs, integrado
por el Banco Central de Nicaragua (BCN), el Ministerio
de Fomento, Industria y Comercio y el Consejo Superior
de la Empresa Privada. El grupo realizara encuestas para
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recopilar informacién del sector privado utilizada en la
elaboracion de la balanza de pagos (Banco Central de
Nicaragua, 2006).

Panama

Panama recibid corrientes de IED de 2.560 millones
de ddlares, una cifra que casi triplicé las entradas
correspondientes a 2005. Luego de una contraccion entre
1997 y 2002 —debida, entre otras razones, al fin del ciclo
de privatizaciones y concesiones administrativas, al cierre
de algunos bancos después de 1999 y a sus pérdidas en
2002, y a la transformacién en 2000 de la Comisién del
Canal en una empresa de capital nacional— la IED ha
aumentado en forma notable desde 2003. El repunte en
2006 se debe en gran parte a la adquisicién de Banistmo,
ademas de otros bancos con sede en Panamad. Otros sectores
en los que se realizaron inversiones importantes fueron el
de infraestructura, inmobiliario y turistico. La ampliacién
del Canal de Panamad, aprobada por referéndum en octubre
de 2006, debera tener considerables efectos en la IED en
los préximos afios (datos de la Contraloria General de la
Republica de Panam4, 2006 y Ministerio de Economia
y Finanzas, 2006a, 2006b).

Sobre la base de datos relativos al origen de la IED
recibida por otros paises, se percibe a Panama como uno
de los principales inversionistas de la region, lo que refleja
en parte sus caracteristicas de centro financiero.

Paraguay

En Paraguay, la IED neta al tercer trimestre de 2006
suma 87 millones de ddlares, una cifra cercana a lo recibido
en el mismo periodo del afio anterior. Se observé una
caida importante en las participaciones de capital y un
aumento de la IED por concepto de utilidades reinvertidas
y préstamos intrafirma. L.os mayores inversionistas fueron
Estados Unidos y Brasil.

En lo que se refiere al fomento de las inversiones, en
diciembre de 2006 las funciones del organismo de promocién
comercial y de inversiones Proparaguay se incorporaron a la
Red de Inversiones y Exportaciones (REDIEX), dependiente
del Ministerio de Industria y Comercio, con el objetivo de
racionalizar los recursos disponibles. Se abrirdn nuevas
representaciones en el exterior (www.rediex.gov.py, fecha
de consulta: 22 de enero de 2007).

Peru

En Pert los ingresos netos de IED fueron de 3.467
millones de délares, lo que implica un aumento del 34%
con respecto al afio anterior, impulsado por las altas
tasas de crecimiento y por el contexto internacional
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favorable para la produccién minera y de hidrocarburos
en el pais (datos del Banco Central de Reserva del Pert).
El acervo de IED en el sector petrolero no ha variado
desde 2002. Cabe aclarar que no se incluyen en este rubro
las inversiones de desarrollo de gas (como Camisea), y
que las inversiones en proyectos petroleros se pueden
clasificar segin actividades especificas (transporte,
servicios, construccion).

Segtin datos de Proinversion, los principales paises
inversionistas en Perd en 2006 fueron Reino Unido y
Estados Unidos. Los principales sectores de destino
fueron la mineria y las manufacturas.

Repiblica Dominicana

En la Republica Dominicana las corrientes de IED
llegaron a 1.183 millones de ddlares en 2006, un aumento
del 16% respecto del afio anterior. La inversion ha sido
impulsada por una tasa de crecimiento de alrededor del
10% (CEPAL, 2006b). Los sectores que atrajeron mas IED
en la Republica Dominicana en 2006 fueron el turismo y
las telecomunicaciones. Estados Unidos y Espafia fueron
los principales paises inversionistas.

Uruguay

En Uruguay, los ingresos de inversion extranjera en
2006 fueron de 1.374 millones de ddlares, lo que significa
un incremento del 62% con respecto a 2005. Gran parte
de ese aumento se deberia a inversiones en el sector del
papel y la celulosa. Segin el Banco Central, el 17% de
la IED recibida entre enero y septiembre corresponde al
sector bancario y el 22% al inmobiliario (Banco Central
del Uruguay, 2007).

Uruguay registré inversiones netas en el exterior por
un monto negativo de 2,83 millones de délares.

Repiblica Bolivariana de Venezuela

En la Republica Bolivariana de Venezuela se
registré una corriente neta negativa de IED de 543
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millones de délares, que contrasta con los ingresos
de mas de 2.583 millones de délares recibidos el
aflo anterior. Esas salidas corresponden sobre todo a
transacciones entre las empresas extranjeras del sector
de hidrocarburos y PDVSA. Entre 2003 y 2004 PDVSA
dejo de publicar sus estados financieros, por lo cual no
se pudieron distribuir utilidades entre las contrapartes
extranjeras de las asociaciones estratégicas constituidas
para operar en la Faja del Orinoco. En 2005 y 2006 se
publicaron estos estados financieros y las utilidades
distribuidas se registraron como desinversiones por
un valor de 3.258 millones de ddlares. Las intenciones
de nacionalizar las industrias de energia, mineria y
telecomunicaciones podrian tener efectos negativos
en la IED en esos sectores.

De acuerdo con datos del Consejo Nacional de
Promocién de Inversiones (CONAPRI, 2007), las
inversiones fuera de los sectores petrolero y financiero
disminuyeron de 629 millones de délares en 2005 (primeros
tres trimestres) a 76 millones en el mismo periodo de
2006. Los principales inversionistas fueron Panama,
Estados Unidos y Colombia, mientras que los principales
sectores receptores fueron las manufacturas, el comercio
y la construccién (CONAPRI, 2007). Entre los sectores
proveedores se destaca el turismo, en el cual han invertido
los grupos Pestana (Portugal), Decameron (de Colombia),
Embassy Suites (Estados Unidos) y Hesperia (Espafia)
(CONAPRI, 2006).

Gran parte de la inversion directa en el exterior de
la Republica Bolivariana de Venezuela —que en 2006
suma 2.089 millones de délares— también se debe a
transacciones de PDVSA. Esta empresa invirti6 en el
exterior unos 1.000 millones de délares por concepto de
utilidades reinvertidas, pero también vendié activos en
el exterior —participacion en una refineria en Estados
Unidos— por un monto muy cercano. El mayor componente
de las inversiones venezolanas en el exterior en el sector
de hidrocarburos corresponde a cuentas por cobrar de
PDVSA por ventas de petréleo a empresas en el exterior,
contabilizadas como IED (informacién del Banco Central
de Venezuela).
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Cuadro I-A-1
AMERICA LATINAY EL CARIBE: INGRESOS NETOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR PAIS, 1997-2006
(En millones de ddlares)
1992-1996
(promedio 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
anual)

Anguila 17 21 28 38 40 30 33 29 87 78
Antigua y Barbuda 22 23 23 32 43 98 66 166 77 114
Argentina 4683 9160 7 291 23988 10418 2166 2149 1652 4 584 5008 4 809
Bahamas 49 210 147 149 250 102 153 190 274 360
Barbados 12 15 16 17 19 19 17 58 -12 62
Belice 16 12 18 54 23 61 25 -11 112 126 153
Bolivia 243 731 949 1011 734 703 674 195 63 -242 237
Brasil 4 497 19 650 31913 28 576 32779 22 457 16 590 10 144 18 146 15 067 18 782
Chile 2 465 5271 4628 8 761 4 860 4 200 2 550 4 307 7173 6 960 8 053
Colombia 1443 5562 2829 1508 2 395 2525 2139 1758 3084 10 255 6 295
Costa Rica 307 408 613 619 409 460 659 575 617 861 1436
Cuba 16 442 207 178 448
Dominica 26 21 7 18 18 15 18 29 24 26
Ecuador 436 724 870 648 720 1330 1275 1555 1160 1646 2087
El Salvador 13 59 1104 216 173 279 470 142 376 517 204
Granada 20 34 49 42 37 59 54 89 54 26
Guatemala 91 84 673 155 230 456 111 131 155 208 325
Guayana 91 52 44 46 67 56 44 26 30 77
Haiti 1 4 11 30 13 4 6 14 6 26 1602
Honduras 50 122 99 237 282 193 176 247 325 372 385
Jamaica 136 203 369 524 468 614 481 721 602 682
México 8724 14 180 12416 13 704 17776 27 487 19 342 15 345 22 301 19 643 18 939
Montserrat 4 3 3 8 2 1 1 2 2 1
Nicaragua 62 203 218 337 267 150 204 201 250 241 290
Panama 271 1299 1203 864 624 467 99 771 1012 1027 2 560
Paraguay 116 236 342 95 104 84 10 25 28 75 1172
Peru 2000 2139 1644 1940 810 1144 2 156 1335 1599 2579 3467
Republica Dominicana 217 421 700 1338 953 1079 917 613 909 1023 1183
Saint Kitts y Nevis 19 20 32 58 96 88 80 76 46 47
Santa Lucia 32 48 83 83 54 59 52 106 80 108
San Vicente y las Granadinas 33 92 89 57 38 21 34 55 66 56
Suriname -27 -9 9 -62 -148 -27 -74 -76 -37 -37 -144 b
Trinidad y Tabago 346 999 730 643 680 835 791 808 998 940 883
Uruguay 110 126 164 235 273 297 194 416 332 847 1374
Venezuela (Rep. Bol. de) 996 6202 4 985 2 890 4701 3683 782 2 040 1483 2583 -543

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) sobre la base de cifras oficiales al 24 de abril de 2007.
2 Extrapolacion sobre la base de datos al tercer trimestre.
b Extrapolacion sobre la base de datos al primer trimestre.
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Cuadro I-A-2
AMERICA LATINAY EL CARIBE: INGRESOS NETOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR SECTOR DE DESTINO, 1997-2006
(En porcentajes)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Argentina 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 2 18 74 26 41 53 -17 53
Manufacturas 36 16 8 14 2 46 69 29
Servicios 53 50 13 46 58 -21 33 3
Otros 9 16 4 14 -2 23 15 16
Bolivia 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 38 57 47 53 65 72 63 44 71 82
Manufacturas 3 2 15 11 10 9 11 23 14 1
Servicios 59 42 38 36 26 19 26 33 14 7
Brasil 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 3 1 2 2 7 3 12 5 10 7
Manufacturas 13 12 25 17 33 40 35 53 30 39
Servicios 84 88 73 81 60 56 54 42 60 55
Chile 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 34 42 15 12 23 59 31 8 39 37
Manufacturas 12 9 9 8 16 6 18 9 10 3
Servicios 54 49 76 80 61 34 50 83 51 60
Colombia 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 12 3 -3 5 42 42 53 57 32 60
Manufacturas 9 28 34 21 10 15 18 8 54 1
Servicios 78 69 70 73 49 43 29 35 14 29
Costa Rica 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 9 7 8 -3 0 -1 -6 6 4 3
Manufacturas 68 72 59 75 51 74 69 57 43 31
Servicios 22 21 32 27 48 28 37 36 52 65
Otros 1 0 1 0 1 0 1 0 0 1
Ecuador 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 78 88 93 95 86 84 56 81 90 89
Manufacturas 6 3 1 1 4 4 5 3 4 3
Servicios 16 8 5 4 10 11 39 15 6 8
El Salvador 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales -7 -6 11 4 -1 5 0 12
Manufacturas 10 30 32 27 92 18 76 7
Servicios 98 77 57 69 9 77 24 82
Honduras 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 6 3 47 11 5 13 9 11 6 2
Manufacturas 41 24 20 63 43 40 51 53 48 45
Servicios 53 73 33 27 52 47 39 36 46 53
México 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 1 1 2 2 0 2 1 1 0 1
Manufacturas 60 60 67 56 21 45 44 57 58 61
Servicios 39 39 32 43 79 54 56 42 42 38
Nicaragua 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 14 16 8 3 4 0 0 0 0
Manufacturas 8 13 11 27 37 34 24 13 36
Servicios 78 71 81 70 59 66 76 86 64
Panama 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 0 0 0 0 0 0 0 0
Manufacturas 3 -3 5 0 68 =77 0 4
Servicios 99 108 98 63 46 100 79 99
Otros -2 -5 -3 37 -14 77 20 -3
Peru 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 9 20 21 1 8 11 3 87 88 56
Manufacturas 20 16 9 3 21 38 73 -38 2 33
Servicios 72 63 70 96 71 51 24 51 10 11
Republica Dominicana 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 0 0 0 0 0 2 11 7 3 2
Manufacturas 51 25 17 21 22 29 21 40 36 25
Servicios 49 70 80 71 74 68 58 47 55 60
Otros 0 4 4 9 3 3 9 -2 0 0
Trinidad y Tabago 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 80 70 90 94 98 88 89
Manufacturas 2 1 -6 -2 2 1 2
Servicios 2 3 0 4 5 1 5
Otros 16 26 15 4 5 7 4
Venezuela (Rep. Bol. de) 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Recursos naturales 54 36 68 26 59 67 0 -35 34 -356 2
Manufacturas 21 48 17 22 14 -22 14 157 28 146
Servicios 25 16 15 51 31 55 36 27 38 110

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales al 16 de abril de 2007.
2 Se refiere a corrientes netas negativas en el sector petrolero por un monto de 1.958 millones de délares.
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Cuadro I-A-3
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INGRESOS NETOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA POR PAIS DE ORIGEN, 1997-2006
(En porcentajes)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Total
Argentina 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Espaiia 20 12 70 65 23 -15 2 1 43
Estados Unidos 22 13 5 9 25 16 -15 14 11
Paises Bajos 19 15 2 4 60 -20 -10 23 9
Francia 2 18 6 6 24 -29 -11 9 6
Italia 3 5 3 9 -3 -4 24 0 4
Otros 34 38 13 7 -29 152 110 52 27
Bolivia 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Estados Unidos 30 35 34 44 40 29 33 36 35
Argentina 11 21 10 10 11 3 4 2 10
Espafa 10 5 1 6 7 27 11 1 9
Brasil 8 3 14 5 8 18 11 2 9
Italia 17 11 6 6 7 3 5 0 8
Otros 24 25 35 29 26 20 36 48 29
Brasil 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Estados Unidos 29 21 30 19 21 14 18 20 21 20 21
Paises Bajos 10 15 8 8 9 18 11 38 15 16 14
Espafia 4 23 21 33 13 3 6 5 6 7 14
Francia 8 8 7 7 9 10 6 2 7 3 7
Portugal 5 8 9 9 8 5 2 3 2 1 5
Otros 45 26 25 25 40 50 57 32 50 53 38
Chile 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Espafa 29 15 50 21 8 7 12 81 10 2 29
Estados Unidos 17 22 15 26 36 16 29 3 4 11 18
Canada 21 17 6 24 3 27 15 8 4 58 16
Reino Unido 10 12 4 5 9 45 11 2 13 3 10
Australia 4 7 0 1 13 4 4 3 24 6 5
Otros 20 27 26 22 31 1 29 4 45 20 22
Colombia 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Estados Unidos 4 13 23 4 13 46 22 43 17 48 20
Espafa 26 15 7 15 10 6 13 7 7 16 13
Reino Unido 0 2 1 0 1 -1 3 1 46 1 12
Panama 33 4 8 7 7 3 14 4 3 8 10
Paises Bajos 2 6 18 5 10 2 6 0 4 1 5
Otros 35 61 43 70 59 43 42 45 23 28 41
Costa Rica 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Estados Unidos 75 79 56 68 57 50 62 72 80 67
México 5 3 15 7 7 4 7 5 5 6
Paises Bajos 1 0 0 0 1 35 5 3 1 6
Panama 0 0 11 6 14 5 0 3 2 4
Canada 2 6 6 -1 8 -1 3 1 4 3
Otros 17 11 12 19 15 7 23 17 8 14
Ecuador 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Canada 17 26 23 27 34 29 22 28 35 36 29
Estados Unidos 46 46 40 37 25 33 14 28 22 16 27
Italia 2 11 11 10 7 9 4 4 6 5 6
Espana 4 0 0 13 7 7 3 4 8 8 6
Panama 3 2 2 2 6 4 6 6 6 5 5
Otros 28 15 24 11 20 18 52 30 23 31 27
El Salvador 100 100 100 100 100 100 100 100 100
México -6 0 1 2 8 131 8 2 27
Estados Unidos 66 63 38 70 48 -1 -15 4 24
Espana 18 0 19 19 2 8 0 0 8
Panama 3 4 2 7 0 1 10 32 8
Canada 1 0 10 1 1 2 17 12 7
Otros 18 33 30 1 4 -40 80 51 26
Honduras 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Estados Unidos 4 36 47 18 31 83 60 21 35 65 44
Canadéa 3 12 22 6 10 12 9 13 3 1 8
Reino Unido 10 7 1 6 6 0 -1 19 13 5 7
El Salvador 21 9 6 3 -1 9 3 5 7 3 6
México 0 1 2 0 3 1 1 11 12 7 5
Otros 24 35 22 66 51 -5 28 31 30 18 30
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Cuadro I-A-3 (conclusion)

1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Total
México 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Estados Unidos 61 65 54 71 78 67 63 37 52 64 61
Paises Bajos 3 13 8 15 9 8 4 15 11 8 10
Espafa 3 4 8 12 3 4 12 33 7 4 10
Reino Unido 15 2 -1 2 0 6 7 1 5 5 4
Canada 2 3 5 4 4 1 2 2 2 3 3
Otros 16 13 27 -4 6 14 13 12 23 17 13
Panama 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Estados Unidos 16 8 36 37 30 19 174 1 8 22
Reino Unido -1 63 14 12 2 18 19 3 -4 18
Espafa 2 1 1 0 4 -6 27 6 28 6
Japon 16 5 4 5 -9 6 -29 14 7 5
México 8 4 11 27 -1 -5 36 -1 -3 5
Otros 59 19 35 19 83 68 -128 66 65 44
Paraguay 100 100 100 100 100 100
Estados Unidos 355 112 6 68 84 80
Japén 229 13 29 7 1 13
Argentina -33 49 -26 22 4 9
Portugal -8 2 72 -1 -1 8
Brasil =77 -71 -2 21 24 7
Otros -366 -4 20 -18 -12 -17
Peru 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Espafa -5 4 2 74 -3 13 1 277 2 0 25
Reino Unido 22 31 52 6 31 28 38 -317 -2 42 21
Estados Unidos 23 21 18 4 -1 -43 18 161 56 28 16
Panama 26 3 1 0 1 36 102 11 -17 1 6
Paises Bajos 13 3 8 9 31 6 32 -8 -65 3 5
Otros 21 38 19 7 53 60 -91 -24 126 26 26
Republica Dominicana 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Estados Unidos 31 29 15 26 46 58 100 26 28 70 40
Espafa 10 33 38 25 20 5 -3 18 24 19 21
Canada 39 21 8 17 1 3 -5 40 21 9 14
Paises Bajos 0 0 5 5 26 18 5 0 4 -3 6
Francia 0 0 3 13 6 17 7 12 9 0 6
Otros 20 18 31 14 1 -1 -5 4 14 5 11
Venezuela (Rep. Bol. de) 100 100 100 100 100 100 100 100 100
(hidrocarburos)
Estados Unidos 39 39 5 31 3 36 6 17 13
Paies Bajos 1 0 2 0 22 4 0 53 8
Panama 3 0 5 3 0 0 0 0 2
Estados Unidos 0 0 0 1 4 0 0 0 1
Francia 1 2 1 0 0 0 0 0 1
Otros 57 59 87 66 71 59 94 29 74
Venezuela (Rep. Bol. de) (otros) 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100 100
Estados Unidos 27 8 11 15 13 18 85 35 40 21 31
Paises Bajos 3 2 13 14 51 24 4 0 3 5 10
Espafa 22 1 4 10 3 2 1 4 3 5 5
Suiza 2 1 6 7 0 1 0 32 0 9 4
Colombia 2 4 11 9 5 2 4 0 10 4
Otros 44 85 55 45 28 52 8 24 53 50 46

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), estimaciones sobre la base de cifras oficiales al 16 de abril de 2007.
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Cuadro I-A-4
AMERICA LATINAY EL CARIBE: 50 MAYORES EMPRESAS TRANSNACIONALES NO FINANCIERAS,
SEGUN VENTAS CONSOLIDADAS, 2005
(En millones de ddlares)

Posicién Posicion ’ Ventas Principales filiales
en en Empresa Pais Sector consoli- )
2005 2004 dadas ~ ©nlaregion
1 3 Wal-Mart Estados Unidos Comercio 21 124 México, Brasil, Guatemala
2 1 General Motors Corp. Estados Unidos Automotor 19 965 México, Brasil, Colombia
3 2 Telefénica de Espafia S.A. Espafna Telecomunicaciones 19 425 Brasil, Argentina, Venezuela
(Rep. Bol. de), Chile, Peru,
México, Colombia
4 4 DaimlerChrysler AG Alemania Automotor 15971 México, Brasil, Argentina
5 5 Volkswagen Alemania Automotor 15 680 México, Brasil, Argentina
6 6 Bunge Estados Unidos Agroindustria 10407  Brasil, Argentina
7 7 Endesa Espafa Electricidad 10 252 Chile, Brasil, Argentina
8 9 Telecom ltalia SpA ltalia Telecomunicaciones 9904 Brasil, Argentina
9 12 Repsol YPF Espana Petréleo/Gas 9 661 Argentina, Peru
10 14 Royal Dutch-Shell Group Paises Bajos/Reino Unido  Petréleo/Gas 8033 Brasil, Argentina
11 24 Arcelor Luxemburgo Acero 7747 Brasil
12 13 Carrefour Francia Comercio 7 229 Brasil, Colombia, Argentina
13 17 Cargill, Inc. Estados Unidos Agroindustria 6 489 Brasil
14 21 BHP Billiton Plc Australia/Reino Unido Mineria 5989 Chile, Brasil, Peru
15 25 ChevronTexaco Estados Unidos Petréleo/Gas 5874 Brasil, Colombia
16 16 ExxonMobil Estados Unidos Petrdleo/Gas 5727 Brasil, Colombia
17 8 Ford Motor Co. Estados Unidos Automotor 5 665 México, Argentina
18 11 AES Corp. Estados Unidos Electricidad 5 662 Brasil, Chile, Venezuela
(Rep. Bol. de)
19 20 Nestlé Suiza Alimentos 5183 Brasil, México
20 30 Fiat Auto Italia Automotor 4708 Brasil, Argentina
21 35 The Coca-Cola Company Estados Unidos Bebidas/Cervezas 4327 Brasil
22 26 Siemens AG Alemania Electrénica 4210 Brasil, México
23 29 Iberdrola SA Espafna Electricidad 4007 Brasil
24 22 General Electric Estados Unidos Electrénica 3993 México, Brasil
25 34 Portugal Telecom Portugal Telecomunicaciones 3611 Brasil
26 11 Dow Chemical Estados Unidos Petroquimica/Quimica 3328 Brasil, Argentina
27 37 PepsiCo Estados Unidos Bebidas/Cervezas 3072 México
28 28 Bayer Alemania Petroquimica/Quimica 2762 Brasil, México
29 50 BP Amoco Plc Reino Unido Petréleo/Gas 2704  Argentina, Colombia
30 32 British American Tobacco Reino Unido Tabaco 2 676 Brasil, Venezuela
Plc. (BAT) (Rep. Bol. de), Argentina
31 31 Anglo American Plc Reino Unido Mineria 2636 Chile
32 - Caterpillar Estados Unidos Magquinarias 2594 Brasil
33 - Renault Francia Automotor 2298 Brasil, Colombia, Argentina
34 48 Electricité de France Francia Electricidad 2087 Brasil
35 44 Kimberly-Clark Corporation Estados Unidos Celulosa/Papel 2067 México
36 47 Sonae SGPS Portugal Comercio 1978 Brasil
37 - Samsung Corporation Rep. de Corea Electrénica 1877 Brasil, México
38 15 Unilever Paises Bajos/Reino Unido  Agroindustria 1851 México, Argentina
39 18 Hewlett-Packard (HP) Estados Unidos Computacion 1763 Brasil
40 42 E.l. Du Pont de Nemours Estados Unidos Petroquimica/Quimica 1753 Brasil, México
41 - Robert Bosch GmbH Alemania Piezas para automéviles 1715 Brasil
42 46 BASF AG Alemania Petroquimica/Quimica 1651 Brasil
43 49 Procter & Gamble Estados Unidos Higiene/Limpieza 1556 México
44 - Mittal Steel Co. Paises Bajos Acero 1551 México
45 - Volvo Suecia Automotor 1505 Brasil
46 - Newmont Mining Corporation ~ Estados Unidos Mineria 1490 Peru
47 - Avon Estados Unidos Higiene/Limpieza 1490 Brasil, México
48 - Rhodia Francia Petroquimica/Quimica 1482 Brasil
49 - Intel Estados Unidos Computacion 1444 Costa Rica
50 - Makro Paises Bajos Comercio 1441 Brasil
Total 271616

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos Especiales de

la revista América economia, Santiago de Chile, 2006.

Nota: Este cuadro se elaboré mediante la agregacion de las ventas de las filiales de cada empresa transnacional que opera en la regién, de acuerdo con la informacién primaria de las ventas de
las mayores empresas. En algunos casos, cuando la filial estd en manos de dos 0 més empresas transnacionales, las ventas de dicha filial se reparten entre ellas conforme al porcentaje de
propiedad de cada matriz. Es el caso de Vivo (Brasil), que pertenece a Telefénica de Espafia y a Portugal Telecom; la minera Dofia Inés de Collahuasi (Chile), propiedad de AngloAmerican
(Reino Unido) y Falconbridge (Canadé/Reino Unido), o la minera Antamina (Pert), propiedad de BHP Billiton (Australia/Reino Unido) y de Falconbridge (esta tltima no aparece en este listado).
Respecto de las filiales en la region, se mencionan solo aquellas de las cuales se tiene informacion de ventas, por lo que no necesariamente aparecen todas las filiales
de la empresa transnacional.
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Cuadro I-A-5
AMERICA LATINAY EL CARIBE: CORRIENTES NETAS DE INVERSION
DIRECTA EN EL EXTERIOR POR PAIS, 1997-2006
(En millones de ddlares)

1992-1996
(promedio 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
anual)

Argentina 1196 3653 2 325 1730 901 161 -627 774 442 1151 2008
Barbados 2 1 1 1 1 1 0 1 4 9
Bolivia 2 2 3 3 3 0 0 0 0 0 0
Brasil 516 1042 2721 1690 2282 -2 258 2482 249 9 807 2517 28202
Chile 726 1463 1483 2558 3987 1610 343 1 606 1527 2209 2797
Colombia 205 809 796 116 325 16 857 938 142 4662 1098
Costa Rica 5 4 5 5 8 10 34 27 61 -43 96
El Salvador 0 0 1 54 -5 -10 -26 19 -53 217 -50
Honduras 0 0 0 0 0 0 0 20 26 22 22
Jamaica 42 57 82 95 74 89 74 116 60 101
México 0 0 0 0 0 4404 891 1253 4432 6474 3897
Paraguay 2 6 6 6 6 6 -2 6 6 6 o2
Peru -2 85 62 128 0 74 0 60 0 0 0
Trinidad y Tabago 0 0 0 264 25 150 106 -225 25 341 370
Uruguay 0 13 9 -3 -1 6 14 15 18 36 -2
Venezuela (Rep. Bol. de) 400 557 1043 872 521 204 1026 1318 619 1183 2089

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de cifras oficiales al 24 de abril de 2007.
2 Sobre la base de datos al tercer trimestre.
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Capitulo I
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Politicas activas para atraer inversion

extranjera directa: experiencia
internacional y situacion de
América Latina y el Caribe

A. Introduccion

Las empresas transnacionales estdn en constante bisqueda y evaluacion de nuevas ubicaciones
geograficas para establecer sus inversiones, de modo que los paises compiten a nivel mundial
para captarlas y aprovechar los beneficios que traen aparejados. Mas alla de consideraciones
tedricas e incluso ideoldgicas, los gobiernos se ven enfrentados fundamentalmente a dos
opciones de politica con respecto a la atraccién de la inversion extranjera. La primera de ellas

es no hacer nada, es decir, tomar una posicion pasiva con relacién a los procesos de atraccion

de inversiones, y la segunda es intervenir para sacar el maximo provecho de ese proceso.

La primera opcién corresponde a las politicas pasivas.
Estas se basan primordialmente en las ventajas
comparativas o en las condiciones macroeconémicas o
estructurales del pafs, que se toman como dadas. En el
caso extremo, los paises se limitan a definir un marco
legal con procedimientos administrativos que regulan la
inversion extranjera directa (IED), sin intervenir en los
procesos de adopcién de decisiones de las empresas. En
general, esta estrategia pasiva puede ser suficiente para
atraer las inversiones en las cuales los factores claves son
atractivos intrinsecos de cada pais (mercados internos
o0 cercanos y recursos naturales). En este caso, el éxito

de la politica se mide principalmente en funcién del
monto de la inversion.

Sin embargo, la tendencia mundial es avanzar hacia
marcos de politica cada vez mds sofisticados, en los cuales
ya no solo es importante el monto de las corrientes, sino
también el tipo de inversion, es decir, su calidad en materia
de aportes y coherencia con los objetivos de desarrollo
econdmico de los paises. Si bien hay multiples estrategias
y enfoques con respecto a la atraccién de IED, los paises
que han tenido mejores resultados atrayendo este tipo de
inversiones y apropiandose de sus beneficios son los que
han adoptado politicas mas activas y focalizadas.
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Por otra parte, en la medida que coincidan los objetivos
de politica de los paises y los intereses de las empresas
transnacionales puede producirse un circulo virtuoso que
beneficie a ambas partes. Si bien la apropiacién de los
beneficios no ocurre en forma automatica y, dado que, la
IED por si sola no resuelve los problemas relacionados
con el desarrollo y el crecimiento econdémico, esta puede
asumir un papel importante, en la medida que responda a
los objetivos estratégicos de los paises receptores.

Tal como se analiz6 en la edicién 2005 del presente
documento, los paises de América Latina y el Caribe no
estan ajenos a esta tendencia (CEPAL, 2006a, capitulo II).
No obstante, en comparacién con las politicas seguidas por
algunos paises desarrollados —principalmente de Europa—,
ciertas economias en transiciéon (Hungria y Republica Checa)
y varias naciones emergentes de Asia (Malasia, Republica de
Corea, Singapur y Tailandia), los esfuerzos latinoamericanos
han sido mas débiles, tanto en términos del establecimiento
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de medidas explicitas como en su grado de integracién con
el resto de las politicas de desarrollo econémico.

El propésito central de este capitulo es entregar
elementos que ayuden a disefiar politicas mas activas,
que permitan cerrar la brecha existente con los paises
mds avanzados en lo que respecta a la atraccién de IED
de calidad. En la primera parte se desarrolla un marco
conceptual, basado en las motivaciones y las necesidades
de las empresas, para la elaboracién de los diferentes
elementos de una politica activa e integrada. En una segunda
seccidn se analizan diferentes experiencias de economias
de Asia y Europa, que ilustran cémo se han llevado a la
practica los conceptos presentados en la primera parte.
Por altimo, se trata de establecer las caracteristicas de la
brecha existente entre las politicas de atraccién de IED
en los paises de América Latina y el Caribe y de los casos
mads avanzados, y se hacen algunas propuestas de politica
que podrian contribuir acortar esta diferencia.

B. Un marco analitico para la atraccion de la IED:
la importancia de las politicas activas

En esta seccién se presentan un conjunto de elementos
que sirven de base para un marco tedrico util en el ambito
del disefio de politicas para la promocién y atraccién
de IED de calidad. En primer término se enumeran las
motivaciones y los factores que influyen en el proceso
de evaluacidn y seleccion de una determinada ubicacién
geogréfica cuando una empresa decide invertir en el

exterior. En segundo lugar, se analizan las diferentes
aproximaciones que siguen los paises —dependiendo
del grado de proactividad e integracion con las politicas
de desarrollo— para influir en esas decisiones y sacar
el maximo provecho de la IED. Por ultimo, se estudian
las politicas de promocién e incentivos para atraer estas
corrientes de capital.

1. Motivaciones y factores de decision que determinan

la inversion en el exterior

Conocer las motivaciones y necesidades de las empresas
transnacionales permite a los gobiernos diseflar e
implementar politicas y medidas que mejoren las condiciones
del pais para competir por IED de calidad y comunicar
adecuadamente las ventajas que poseen a los potenciales
inversionistas. La CEPAL utiliza cuatro categorias para
agrupar las motivaciones de las empresas extranjeras que
han invertido en América Latina y el Caribe: bisqueda de

recursos naturales, bisqueda de acceso a mercados locales
o regionales, busqueda de eficiencia para la conquista
de terceros mercados y bisqueda de activos estratégicos
(véase el capitulo I).

Las necesidades de los inversionistas dependeran
de las motivaciones principales de la inversién. Una vez
que la empresa ha identificado estas necesidades, elabora
un plan de accidn, con el objeto de definir los destinos
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geograficos en los que esta necesidad se puede satisfacer
de mejor manera.

Las empresas transnacionales emplean una
aproximacion bastante estructurada para evaluar las
opciones de inversion. Este proceso contempla, en general,
las siguientes fases (véase el gréafico II.1):

¢ Andlisis de oportunidades: las empresas estin en
una constante busqueda y andlisis de ubicaciones
que satisfagan sus necesidades.

* Lista larga: una vez iniciado el proceso formal
de evaluacién segun los parametros y criterios
de evaluacién que hayan definido, las empresas
recopilan informacién general para identificar
una primera lista de paises o localidades que
cumplan satisfactoriamente las condiciones
buscadas.
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* Lista corta: del proceso de andlisis anterior se
selecciona una lista mds breve con los paises mas
atractivos, para luego recopilar informacién mas
detallada. En general, esta etapa comprende visitas a
los paises incluidos en la lista para evaluar, verificar
y recopilar informacién en terreno, y puede incluir
negociaciones con las autoridades locales.

e Evaluacién: con la informacién y antecedentes
anteriores se toma la decision final. El proceso puede
incluir varias iteraciones, ya que las condiciones
que ofrecen los paises pueden ser dindmicas, en
la medida de que existan procesos de negociacion
de incentivos u otras facilidades en curso. Una vez
seleccionada una localizacidn, la empresa contintia
evaluando en forma permanente la realizacion de
inversiones adicionales y posibles reinversiones.

Gréfico I1.1
PROCESO DE TOMA DE DECISIONES DE LAS EMPRESAS

Oferta del pais

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Durante este proceso se hacen explicitos los requisitos
que las empresas consideran mds relevantes para tomar
su decision. Entre ellos, el acceso a recursos o mercados
y un ambiente econdmico, politico y social estable son
elementos centrales. Otras exigencias mencionadas con
frecuencia son la facilidad para hacer negocios, la calidad
y confiabilidad de la infraestructura y de los servicios

Andlisis de
oportunidades

Lista larga

Decisién de
localizacién

Materializacion de la
inversién

Operacion y
reinversion

Oferta de los paises competidores

basicos, la disponibilidad de profesionales, técnicos
y ejecutivos y un bajo nivel de corrupcién, entre otras
(OMGI, 2002). Cabe notar que el esquema tributario
ocuparia un lugar secundario entre estos requisitos, lo que
se contradice con una de las politicas mds cominmente
usadas para atraer inversiones, es decir, la exencién o
rebaja de impuestos.
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Asi, el punto de partida para el disefio de politicas
de atraccion de IED es conocer las motivaciones, los
factores y los procesos de decisién de las empresas
transnacionales. La inclusién de un pafs en la lista larga
de un inversionista se basa en sus factores estructurales,
que definen cudn atractivo es un pais para invertir en
€él. En general, los paises con buenas perspectivas de
crecimiento, econdmicamente estables y con marcos
regulatorios claros, instituciones eficientes y transparentes,
recursos humanos calificados, y un ambiente proclive a
los negocios y abierto al comercio exterior, entre otras
caracteristicas, estarian en mejores condiciones para
atraer la IED. Estas variables pueden ser influenciadas
por politicas generales de mejora de la competitividad,
en el contexto del plan de desarrollo, las prioridades y
los recursos de cada pais. De igual modo, las politicas
destinadas a promover el crecimiento y la estabilidad
econdémica generan un ambiente mds propicio y hacen
que el pais sea mds atractivo para los inversionistas
extranjeros (véase el grafico I1.2). Cuando el pais defina
que laIED o un tipo de IED tiene potencial para contribuir
a estos objetivos de desarrollo, puede decidir emprender
politicas especificas en materia de IED para facilitar la
llegada de estas inversiones.

Para incidir positivamente en los procesos de evaluacion
de las empresas, los paises pueden crear mecanismos o
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instituciones que interactien a distintos niveles con ellas.
La promocién del pais permite destacar y posicionar los
atributos que se desean presentar a los encargados de la
adopcion de decisiones de las empresas. El apoyo y los
servicios al inversionista facilitan el conocimiento y los
procesos de evaluacién en terreno de los atributos del
pais. Asimismo, muchos paises han decidido establecer
algunos incentivos a la inversion que, entre otros, permiten
mejorar la oferta del pais con relacién a sus potenciales
competidores.

Existen distintos modelos y opciones de politica
para atraer inversiones con mayor o menor grado de
proactividad.

Gréfico 1.2
RELACION ENTRE COMPETITIVIDAD, INVERSIONISTAS
Y POLITICAS

Generales: mejoran
competitividad

Especificas: facilitan

la inversion
El pais se hace
atractivo para los

inversionistas

Competitividad
del pais

Inversionistas

Los beneficios de la IED generan un
aumento de la competitividad

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

2. Modelos y opciones de politica

En la actualidad, existe una competencia cada vez mas
intensa por captar los recursos y los beneficios asociados
al proceso de expansion internacional de las empresas
transnacionales. Ademads, cada vez es mds importante
la calidad de la IED y no solo su cantidad (Mortimore
y Vergara, 2006). En este contexto, las autoridades
nacionales tienen dos opciones basicas respecto de las
politicas especificas: adoptar una posicién pasiva, lo que
no significa una falta de interés o rechazo por la IED,
o bien intervenir activamente en la captacion de estas
corrientes de capital.

La tendencia mundial es elaborar marcos de politica
cada vez mas sofisticados e integrados con el resto de
las politicas de desarrollo. De hecho, los paises que han
logrado atraer inversiones de calidad y apropiarse de sus
beneficios han sido los que han adoptado politicas mas
activas y focalizadas (UNCTAD, 2004; UNCTAD, 2005a,
y Mortimore, Vergara y Katz, 2001). En este contexto,
con el objetivo de plantear un marco conceptual para el
disefio de politicas de atraccién de IED, se presentan

tres modelos basicos de intervencién: politicas pasivas,
activas e integradas.

Las politicas pasivas se basan en las ventajas comparativas
del pais y se restringen al establecimiento de marcos de
politica orientados a facilitar la entrada de corrientes de
inversion. Las politicas activas involucran medidas especificas
destinadas a atraer tipos de inversién que tienen un mayor
potencial para traducirse en externalidades positivas para
el pais —como encadenamientos productivos, generacion
de valor, conocimientos y empleo, entre otros. Cuando la
eleccion de las inversiones que se busca atraer se realiza
en el marco de las politicas de desarrollo del pais, como
instrumento para contribuir a sus objetivos estratégicos, se
denominan politicas integradas de atraccién de inversiones.
En este ultimo caso, existe un proceso de retroalimentacion
entre la inversion y las politicas generales, lo que da lugar
a un circulo virtuoso que beneficia a ambas partes.

Con el objetivo de plantear un marco conceptual para
el disefio de politicas de atraccién de IED se presentan
a continuacién, desde el esquema mas simple al mas
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complejo, los elementos de los tres modelos basicos de
intervencion: politicas pasivas, activas e integradas. Segtin
la situacién en la que se encuentra el pais se analizard qué
tipo de politica es la mas adecuada. En la primera de las
situaciones descritas en el grafico I1.3 (el atractivo del
pais supera al de los competidores), las politicas pasivas
serfan las mas apropiadas. Si se estd en la segunda y el
atractivo del pais es un poco inferior a la mejor oferta de sus
competidores, este podria intervenir con politicas activas.
En la tercera, la oferta del pais estd muy alejada de la de
sus competidores; por consiguiente, aplicar politicas activas
no tendria mayor efecto y se requiere una accioén a largo
plazo para producir cambios estructurales, lo que haria
recomendable la implementacion de politicas integradas
(véase el grafico I1.3).

Gréfico 1.3
POSIBLES SITUACIONES DE UN PAIiS
Situacion 3

Situacién 1 Situacién 2

Necesidades minimas del
inversionista extranjero

I:I Atractivo del pais en términos de IED

. Atractivo de paises competidores

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
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a) Politicas pasivas: aprovechando las ventajas
comparativas del pais

Este caso, aunque no refleja necesariamente
una falta de interés por la IED, hay una ausencia de
politicas especificas para su atracciéon. En general, las
autoridades consideran que las ventajas comparativas
o las condiciones macroeconémicas del pais son
suficientes para concretar la llegada de la IED y no ven
la necesidad de intervenir en el proceso. Este tipo de
esquema de atraccién de IED no estd necesariamente
integrado con una politica de desarrollo productivo del
pais, y su éxito se mide basicamente por el monto de la
inversion. Esta aproximacion puede ser suficiente para
captar a las empresas cuyo objetivo son las ventajas
intrinsecas de cada pais (mercados internos o cercanos y
recursos naturales). En este modelo, las condiciones del
receptor —situacién macroecondmica, recursos humanos,
infraestructura, ambiente de negocios, entre otros—y el
marco regulatorio de la IED son los componentes basicos
de la oferta que el pais realiza al inversionista (véase
el grafico I1.1). Este dltimo la compara con las ofertas
de paises competidores y la evaltiia de acuerdo con sus
propias necesidades (véase el grafico 11.4).

Una politica pasiva arroja buenos resultados cuando
la oferta del pais satisface las necesidades del inversionista
y supera la presentada por el competidor mas cercano
(situacion 1) (véase el gréfico I11.3). Sin embargo, de la
evaluacion de la empresa pueden surgir otros resultados.

Gréfico 1.4
POLITICAS PASIVAS

~

Ventajas naturales
- Ubicacién geografica
- Recursos naturales
- Disponibilidad de mano de
obra

Marco legal para la IED
- Sistema legal
- Procedimientos de aprobacion
- Normas de proteccion de la IED
- Limitaciones a la propiedad

Situacion competitiva
- Infraestructura
- Ambiente de negocios
- Equilibrios macroeconémicos
- Apertura de la economia
- Ventajas particulares

J

Atractivo del pais

Evaluacion del
inversionista
extranjero

Oferta de los paises competidores

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Nicolo Gligo S., “Politicas activas para atraer inversion extranjera directa en América Latina
y el Caribe”, serie Desarrollo productivo, N° 175 (LC/L.2667-P), Santiago de Chile, enero de 2007. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: S.07.11.G.18.
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b) Politicas activas: intentando cerrar la brecha con
los competidores

Este tipo de medidas evidencia una intervencién
mads proactiva por parte de los gobiernos nacionales.
En general, se define el tipo de inversi6n adecuada para
lograr los beneficios deseados y se crean —dentro de las
posibilidades del pais— las condiciones necesarias para
atraerla. En muchos casos, estas medidas se orientan a captar
inversiones de calidad, que pueden generar importantes
beneficios a la economia receptora de la inversidn, tales
como conocimientos, empleo, encadenamientos productivos
y transferencia de tecnologia, entre otros. En este
ambito, las variables microecondmicas —disponibilidad,
calidad y costo de los factores— son muy relevantes y
la competencia entre los paises por atraer a las empresas
es mucho mds intensa.

Para la implementacién de este tipo de politicas,
los paises establecen una institucionalidad responsable
de la promocidn y la atraccion de inversiones y realizan
actividades explicitas para alcanzar los objetivos propuestos
(véase el gréfico I1.5). Los principales elementos que
aparecen en este modelo son:

¢ Organismos de promocidn de inversiones: para

difundir los atributos del pais entre los potenciales
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inversionistas y apoyarlos en sus procesos de
evaluacion.

* Incentivos: muchos paises han optado por crear y
ofrecer alglin mecanismo de incentivo a la inversion.
En general son de dos tipos: fiscales (exenciones
o rebajas de impuestos) y financieros (subsidios
directos a la puesta en marcha u operacién del
proyecto de inversion).

* Medidas que faciliten la inversion: el mejoramiento
del marco regulatorio es un proceso continuo a partir
del contacto permanente con los inversionistas.

¢ Politicas selectivas para mejorar la competitividad
del pais: los gobiernos pueden hacer esfuerzos
deliberados a corto plazo para mejorar factores que
influyen en el atractivo del pais como receptor de la
inversién (por ejemplo, la capacitacién de recursos
humanos escasos).!

Todos estos elementos contribuyen a mejorar la oferta
del pais y a acortar la distancia —cuando es relativamente
pequeiia (es decir, cuando los costos de superarla sean
claramente inferiores a los beneficios esperados de la
inversion y compatibles con la capacidad financiera del
gobierno)— con otros competidores (situacion 2) (véase
el grafico I1.3). De no cerrar esta brecha, se corre el riesgo
de perder las inversiones.

Gréfico 1.5
POLITICAS ACTIVAS
> Organismo de promocién de inversiones
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Nicolo Gligo S., “Politicas activas para atraer inversion extranjera directa en América Latina
y el Caribe”, serie Desarrollo productivo, N° 175 (LC/L.2667-P), Santiago de Chile, enero de 2007. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: S.07.11.G.18.

1

Costa Rica y El Salvador han instaurado programas de capacitacion especificos para satisfacer la creciente demanda de personal calificado

(técnicos bilingiies) en los sectores de servicios internacionales, y Chile elaboré un registro nacional de personas que dominan el inglés para
facilitar los procesos de reclutamiento de las empresas que necesitan personal bilingiie.
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Asimismo, un pais puede priorizar alguna clase de
inversion o preferirla a otras, para lo cual adopta ciertas
medidas. Este tipo de politicas se conocen como estrategias
de focalizacion (fargeting) y utilizan todos los elementos
enunciados. Existen al menos dos motivos para adoptar
este tipo de estrategias: i) cuando se desea alcanzar un
objetivo especifico, y ii) cuando los medios son escasos
y se decide concentrar los recursos disponibles en tareas
eficaces de promocion.

En general, los focos de la estrategia se definen en
funcién de las ventajas que posee el pais, las necesidades
de los potenciales inversionistas, y los intereses del pais,
especificados en los objetivos de la politica de atraccién de
IED. En el mejor de los casos, estos criterios coinciden. Es
decir, el pais posee ventajas que le permiten atraer IED en
aquellas actividades que son de su interés. En la medida que
los intereses del pais estén muy por sobre sus posibilidades
reales, se puede correr el riesgo de destinar recursos a
actividades que no arrojaran los resultados esperados
(situacion 3) (véase el grafico I1.3). La focalizacion deberia
ser un resultado natural de una estrategia de desarrollo ya
definida. En caso contrario, tendra un caracter mas bien
operativo, que principalmente guiard el trabajo de los
organismos de promocién de inversiones.
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¢) Politicas integradas: hacia cambios
estructurales

Cuando las politicas de atraccién de IED y las de
desarrollo estan coordinadas e integradas, se puede, por
una parte, potenciar las condiciones que hacen atractivo
a un pafs para los inversionistas y, por otra, aprovechar
al maximo los beneficios potenciales de la IED. En este
caso, el pafs define estrategias y la IED contribuye a
lograrlas. Por lo tanto, en el contexto de la competencia
internacional por la atraccién de inversiones, la oferta del
pais puede modificarse estructuralmente (Gligo, 2007,
p- 24).2 Ademss, los paises controlan, a través de una
serie de indicadores, el efecto de la IED, el avance de las
politicas y su desempeifio en relacién con sus principales
competidores. Por tltimo, las politicas adoptadas no apuntan
solo a atraer IED, sino también a generar condiciones
para que se maximice la absorcién de sus beneficios.
Con tal fin, es fundamental elevar la competitividad de
las empresas locales para que se integren a las redes de
produccién y comercializacion de las empresas extranjeras
(véase el grafico I1.6).

Grafico 11.6
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Nicolo Gligo S., “Politicas activas para atraer inversion extranjera directa en América Latina
y el Caribe”, serie Desarrollo productivo, N° 175 (LC/L.2667-P), Santiago de Chile, enero de 2007. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: S.07.11.G.18.

2

Como se menciona mas adelante, en Irlanda y Singapur, la IED se ha transformado en el eje fundamental del desarrollo del pafs, a tal punto que

el resto de las politicas se han definido en torno a esta. En otros casos, la IED ha contribuido al auge de sectores de importancia estratégica en
el plan de desarrollo productivo del pais, como en el caso de la industria electronica de exportacion de Malasia.



76

Las politicas integradas brindan la oportunidad de
implementar mejoras estructurales que, a mediano o largo
plazo, permitan salir de la situacién 3 y moverse hacia una
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nueva condicion (situacién 2 6 1) en una gama mas amplia
de actividades y sectores (véase el grafico I1.3). También
permiten absorber mayores beneficios de la IED.

3. Instrumentos de las politicas activas e integradas

En el ambito de las politicas activas e integradas hay dos
instrumentos de promocién principales: la facilitacién
realizada por los organismos de promocién de inversiones
y los incentivos.

a) Organismos de promocion de inversiones

Uno de los desafios que enfrentan los paises para
atraer IED es el desconocimiento, por parte de los
potenciales inversionistas, de los atributos y las ventajas
que ofrecen un pais o una localidad especifica. Esto es
el resultado de:

¢ Asimetrias de informacién: las empresas requieren
de informacién en el proceso de toma de decisiones,
pero esta no siempre estd disponible y es de facil
acceso. Los potenciales inversionistas podrian
ignorar o formarse percepciones distorsionadas de
un pafs durante sus procesos de evaluacién.

e Alto costo de aprendizaje y puesta en marcha: el
desconocimiento de aspectos tales como procedimientos
legales, mercado de factores, cultura empresarial
o, incluso, de las condiciones bdésicas de la vida
cotidiana se puede transformar en una barrera para
el establecimiento de empresas que invierten por
primera vez en un pais y, por lo tanto, representan
el riesgo de perder una potencial inversion.

El mecanismo mds comun que utilizan los paises v,
en ciertos casos, las provincias o regiones para resolver
los problemas anteriores es la creacion de organismos,
unidades o programas de promocioén de inversiones,
conocidos de manera genérica como organismos de
promocidén de inversiones. Estas instituciones tienen
como objetivos principales dar a conocer las ventajas
de una localizacién; brindar informacion relevante a
potenciales inversionistas, y facilitar el proceso de toma
de decisiones y de instalacién en el pais. En el periodo
reciente, como resultado de la creciente competencia por

la IED, los organismos de promocién de inversiones han
registrado un crecimiento explosivo.?

En general, estos organismos estdn orientados a apoyar
las distintas fases del proceso de toma de decisiones de los
inversionistas (véase el grafico I1.7). En este sentido, es
posible identificar por lo menos cinco funciones primarias
y otras tres que, si bien no son necesariamente centrales,
complementan las labores de promocién. El primer grupo
comprende: i) el andlisis de oportunidades de inversion
considerando potenciales inversionistas y las condiciones del
pais receptor; ii) la definicién y promocién de una imagen
de pafs favorable a la IED; iii) la promocién focalizada en
los inversionistas potenciales identificados; iv) los servicios
al inversionista durante el proceso de evaluacion y puesta en
marcha del proyecto, y v) el seguimiento y la atencién una
vez concretada la inversién.* Las funciones complementarias
son: i) la asesoria a las autoridades en materia de mejoria del
ambiente de negocios en el ambito local; ii) la asignacién
y evaluacién de los incentivos,’ y iii) la contribucién al
incremento de la competitividad de las compaiias locales,
de manera de transformarlas en potenciales proveedoras de
productos y servicios a las empresas extranjeras.

La capacidad de accién de un organismo de promocién
de inversiones estd determinada, entre otros factores,
por su presupuesto y dotacién de recursos humanos. De
acuerdo con un estudio reciente, para que la promocién
arroje buenos resultados es necesario contar con un nivel
minimo de recursos financieros (Morisett y Andrews, 2004).
Ademas, dado que la atraccién de IED es una actividad
que se funda en el establecimiento de relaciones y redes, la
presencia permanente y cercana a potenciales inversionistas
extranjeros —a través de oficinas o representaciones en
el exterior— facilitaria de forma significativa esta tarea
(Gligo, 2007, p. 29). Sin embargo, mantener este tipo de
operaciones representa un alto costo, por lo que son pocos
los paises que poseen oficinas dedicadas exclusivamente
a la promocién de inversiones fuera de sus fronteras.

En la actualidad, mds de 160 paises poseen organismos de promocién de inversiones a nivel nacional. Si se consideran los establecidos por

regiones o provincias dentro de un pais, la cantidad de organismos aumenta a 250. Las dos terceras partes fueron creados en la tltima década

del siglo pasado (UNCTAD, 2001).

Los mejores promotores de un pais son los “clientes satisfechos” (Gligo, 2007, p. 27).
Dado que los incentivos son parte del proceso de negociacion, los organismos de promocion de inversiones deberian, por 1o menos, manejar la

informacién pertinente y estar en permanente coordinacién con las instituciones que los administran.
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Gréfico 1.7
RELACION ENTRE EL ORGANISMO DE PROMOCION DE INVERSIONES Y EL INVERSIONISTA
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Nicolo Gligo S., “Politicas activas para atraer inversion extranjera directa en América Latina
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b) Politicas de incentivos

En el ambito de las politicas activas e integradas, la
utilizacién de incentivos permite hacer mas atractivo un
pais o una localidad especifica, cuando las condiciones
estructurales de estos aseguren su inclusién en la lista
corta del proceso de seleccion de las empresas. En general,
los incentivos son de tipo fiscal (rebaja o eliminacién
temporal o permanente de impuestos) o financieros
(subsidios directos en la forma de aportes no reembolsables,
rebajas del valor de los factores productivos o provisién
de infraestructura).

Los incentivos a la IED se justificarian, en teoria, en
virtud de la posibilidad de corregir fallas de mercado y
de la existencia de externalidades positivas para el pafs.
Los beneficios que esta inversion trae consigo —como la
transferencia tecnoldgica y la creacion de empleo, entre
otros—y el efecto positivo que puede generar la primera

6

empresa que se instala en el pais en determinada actividad
justificarian la entrega de incentivos, siempre que sus
costos no excedan los beneficios sociales esperados.®
Los incentivos no serian necesarios en una situacion
ideal, en la que el pais poseyera condiciones lo
suficientemente atrayentes como para imponerse al
resto de los competidores (situacién 1). Sin embargo,
frecuentemente, los paises que llegan a la fase final de la
seleccidn (lista corta) presentan condiciones similares. Por
consiguiente, la posibilidad de ofrecer incentivos puede
influir en la decisién final del inversionista. Los paises
deben sopesar: i) las condiciones con las que cuentan;
ii) los incentivos que el pais puede ofrecer, y sus costos, y
iii) los beneficios potenciales de la IED. Esto supone que
los incentivos concedidos son el resultado de un proceso
de negociacion con el potencial inversionista (Gligo, 2007,
p- 30). Asi, cuando se ofrecen incentivos, su monto debiera
ser el mds bajo posible para permitir que la oferta del pais

Si bien los incentivos pueden cuantificarse facilmente, calcular los beneficios sociales de la IED puede ser algo més complejo. Existen dificultades

metodoldgicas y précticas para hacer una valoracion de este tipo. Como ejemplo, puede considerarse la dificultad de valorar la diferencia entre
la inversion de una empresa de reconocido prestigio y la de otra que no lo tiene.
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cumpla con las expectativas del inversionista y supere
las condiciones presentadas por los paises competidores
(situacién 2) (véase el grafico I1.3). Asimismo, el costo
de los incentivos ofrecidos debe ser claramente menor
que los beneficios que el pais obtiene producto de la IED.
Por ningtin motivo deben usarse incentivos para cerrar
una brecha grande como la de la situacion 3.

Sin embargo, este razonamiento es similar al de los
paises competidores y la empresa inversionista. Ante la
posibilidad de perder una inversion deseada, el pais puede
mejorar su oferta incrementando los incentivos, lo que
podria causar una reaccién andloga de sus competidores.
Esta dindmica puede llevar a una escalada de las ofertas y a
una guerra de incentivos, e incluso provocar la modificacién
de marcos legales vigentes. Un caso paradigmatico en este
sentido fue la competencia entre los estados de Brasil para
atraer inversiones de empresas automotrices durante los
afios noventa (CEPAL, 2004, p. 122). Por consiguiente,
la oferta de incentivos deberia tener un limite, dado por
los beneficios que obtiene el pais receptor.

Esta dindmica podria traducirse en un panorama de
competencia bastante complejo, en el que los inversionistas
presionan para obtener mayores beneficios por parte
de las autoridades. Por su parte, los paises se ven
enfrentados a una situacién andloga a la del “dilema del
prisionero’’: pueden, o bien cooperar entre ellos y reducir
los montos de los incentivos ofrecidos, o bien tratar de
hacer una mejor oferta que su competencia. Esta dltima
estrategia podria traer como beneficio la adjudicacion del
proyecto pero conlleva el riesgo de entrar en una guerra
de incentivos que llevaria a ofertas cuyo costo es mayor
que el beneficio que el proyecto traeria al pais (Oman,
2000; Charlton, 2003).

En la practica los incentivos se asignan de dos
formas:

e Asignacién automadtica: las empresas se hacen
acreedoras de incentivos para proyectos de
inversion que cumplan con requisitos previamente
establecidos.
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e Asignacién caso a caso: de acuerdo con criterios
preestablecidos, los subsidios y sus montos se deciden
en funcién del mérito de los proyectos. Su mayor
flexibilidad permite focalizar los recursos en virtud
del efecto de la inversién pero, a su vez, la mayor
discrecionalidad hace mds cara su administracion
y puede generar conflictos de intereses.

Por tltimo, la evidencia empirica indicaria que en la
primera fase de la seleccidn de paises, en la que la empresa
identifica su lista larga, los incentivos no son especialmente
relevantes. En esa etapa son las ventajas estructurales de
cada pafs las que entran en la competencia. Los incentivos
adquieren un papel mds importante en el momento de
evaluar y comparar los paises de la lista corta, sobre todo
en el caso de las empresas cuyo objetivo es la busqueda
de eficiencia. Es decir, los incentivos no son el factor mas
relevante de decision, pero pareciera que pueden influir
en la dltima etapa de la seleccion.

En resumen, los incentivos no estan entre los factores
que mas valoran los inversionistas al evaluar distintas
opciones de localizacién, pero pareciera que si influyen en
ciertas categorias de inversion (busqueda de eficiencia) y
en la fase final del proceso de seleccidn (lista corta). Asi, en
condiciones similares, la decisién podria inclinarse hacia
el pais que ofrezca los mejores incentivos. Cabe tener en
cuenta que aun cuando los incentivos son atractivos, no
son suficientes por si solos para compensar una posicién
competitiva deficiente producto de un ambiente de negocios
pobre o de la insuficiente disponibilidad de recursos.

La situacion ideal desde el punto de vista del
beneficio global es que los paises compitan sobre la
base de sus ventajas estructurales y no en virtud de la
concesién de incentivos. Sin embargo, cuando los paises
estiman que el tipo de inversién que buscan atraer merece
esfuerzo especifico de atraccién, es importante contar con
mecanismos transparentes de evaluacion de los costos del
incentivo y potenciales beneficios sociales de la inversion,
para evitar una competencia que se traduzca en efectos
sociales negativos.

C. La experiencia internacional

Luego de analizar los elementos clave para la formacién
de una estrategia de promocién y atraccién de IED,
se estudian algunos casos concretos de aplicacién
de estas politicas. Su descripcién cumple un doble
propdsito: por una parte sirve para establecer un

punto de comparacion entre las practicas en la region
y las politicas activas en paises mds avanzados y que
han logrado mejores resultados y, por otra, entrega
informacioén ttil a los organismos de la region para el
disefio de sus politicas.
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1. Paises en desarrollo: politicas activas que han ayudado a cerrar
la brecha con las economias industrializadas

En general, la formulacién y aplicacién de politicas activas e
integradas ha sido un proceso complejo y dificil. Los casos
son muy variados. Mientras algunos paises han concretado
ambiciosas y sofisticadas politicas que han sostenido
por varias décadas (Singapur), otros han implementado
medidas mas focalizadas (Malasia). En Republica Checa
y Republica de Corea, las crisis han estimulado a las
autoridades locales a llevar adelante cambios radicales
en la forma en que se vinculan con el resto del mundo y
a otorgarle un renovado papel a la IED.

a) Singapur: una economia con uso intensivo de
conocimiento

Singapur ha llevado adelante una ambiciosa y
sofisticada politica integrada de atraccién de inversiones
(Lall, 2000). Por una parte, se ha concentrado en atraer a
empresas transnacionales de sectores que hacen un uso
intensivo del conocimiento y, por otra, ha proseguido el
mejoramiento de la infraestructura fisica y humana, de
manera de incrementar el atractivo del pais.

Desde principios de los afios sesenta, Singapur ha
logrado modernizar su estructura industrial gracias a una
eficaz planificacion y ejecucion de la politica industrial,
dentro de la cual la IED ha desempefiado un papel central.
En las primeras etapas, el pais focaliz6 sus esfuerzos en
la creacién de empleo, la formacién de una estructura
productiva y la atraccién de IED. En los afios setenta se
fortalecié la base industrial, para luego centrarse en el
desarrollo de los sectores manufactureros y de servicios,
como un elemento clave para el crecimiento econémico
y las actividades de investigacion y desarrollo.

Una de las principales instituciones que impulsaron el
desarrollo del pais fue la Junta de desarrollo econémico.
Fundada en 1961 y dependiente del Ministerio de
Comercio e Industria, se ocupa de la orientacién estratégica
general y de la coordinacién de todo lo vinculado a la
IED y la competitividad industrial. Esta institucién ha
cumplido un papel central en la ejecucién de las politicas
econdmicas de desarrollo industrial y de servicios; se ha
desempefiado como organismo de promocién y apoyo a
la IED, y ha gestionado la llegada de inversiones en las
que la capacitacion y el desarrollo de habilidades han
resultado cruciales.

En este contexto, gracias a un decidido apoyo estatal al
desarrollo industrial, en el que las empresas transnacionales
se han transformado en agentes clave —y al que se han

sumado el sector privado local, las universidades y otras
instituciones de educacién e investigacién—, Singapur se
ha transformado en uno de los centros mas importantes de
la regidn asidtica en materia de innovacion, incorporacién
de conocimientos, e investigacion y desarrollo. Como
piezas centrales de este proceso se pueden mencionar los
incentivos para que las empresas transnacionales que hacian
un uso intensivo de mano de obra pasaran a actividades
con alta densidad de capital, capacitacién y tecnologia.
Esto se tradujo en una etapa de adquisicién de tecnologia,
que luego da lugar a su adaptacién, perfeccionamiento
y produccidn.

En este proceso, el aporte del Estado ha sido
fundamental, particularmente en lo vinculado al desarrollo
y mejoramiento del capital humano del pais. Con politicas
proactivas y complementarias con las necesidades de las
empresas, se sentaron las bases para que el pais dispusiera
de profesionales y técnicos adecuados a las necesidades de
la produccidn (véase el recuadro I1.1). Asf, la combinacién
de politicas de formacién de capital humano apropiadas
con un buen sistema de incentivos, una infraestructura
de calidad y el papel orientador del Estado permitié que
Singapur aventajara a otros paises en la competencia por
atraer inversiones de alta calidad.

Por otra parte, el aumento de los costos laborales y
de la tierra hizo que el gobierno impulsara a las empresas
a reconfigurar sus operaciones sobre una base regional.
Para este propésito se disefiaron varios mecanismos, entre
los que destaca el programa International Business Hub
2000 (IBH2000), con el que se procuraba estimular a las
empresas transnacionales a instalar en el pais muchas de
sus actividades administrativas, financieras y logisticas
para prestar servicios a toda la regién. La buena calidad
de los recursos humanos y la adecuada infraestructura
vial y portuaria, entre otros factores, permitieron que
importantes compaiifas se trasladaran a Singapur atraidas
por estos beneficios.

En el periodo reciente, las medidas se han orientado a
crear y consolidar aglomeraciones industriales (clusters) en
actividades manufactureras. En 1991, con este propdsito, se
cred el programa Manufacturing 2000, destinado a fomentar
no solo la IED, sino también la capacitacién para mejorar la
competitividad de los principales conglomerados industriales.
El mismo afio se lanzé el plan nacional de tecnologia, en
virtud del cual se cred la Junta nacional de ciencia y tecnologia
y que tenia por meta destinar un 2% del PIB a gastos de
investigacion y desarrollo en sectores predefinidos. En 1996
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se lanz6 el segundo plan nacional de ciencia y tecnologia,
en el que se hizo mas explicito el apoyo al conocimiento
cientifico. El gasto en ciencia y tecnologia se duplicé entre
1996 y 2000 y, del monto total, un 30% se destiné a sectores
estratégicos seleccionados por el gobierno.

En el marco de la politica de atraccién de
inversiones, se emplean incentivos para las empresas
transnacionales combinados con medidas de apoyo
a los agentes locales, con el propésito de avanzar en
el proceso de desarrollo industrial del pafs. Gracias a
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estas medidas, unas 7.000 empresas transnacionales
—la mitad de las cuales tienen operaciones regionales— estan
radicadas actualmente en Singapur. El pais cuenta con
una estructura productiva centrada en las manufacturas y
en los servicios, especialmente en las areas de alto valor
agregado. Esto ha obedecido no solo a la actitud proactiva
del gobierno para atraer inversiones, sino ademads a la
capacidad de adelantarse a las necesidades de las empresas
y formular las soluciones adecuadas, segtin un modelo de
asociacion entre los sectores publico y privado.

Recuadro 1.1

DESARROLLO TECNOLOGICO FUNDADO EN LA IEDY LA EDUCACION

La mayor apuesta del Gobierno de Singapur
fue la de transformar al pais en un centro de
manufacturas de elevado nivel tecnoldgico.
Para avanzar mas rapido, las autoridades
locales otorgaron mas importancia a la IED
que al empresariado local. De acuerdo con
una perspectiva a largo plazo, se crearon
las condiciones para atraer ciertos tipos de
inversiones de empresas transnacionales.
Se establecieron incentivos para que
estas empresas introdujeran tecnologias
avanzadas en el pais. Este mecanismo
provocé una “seleccién natural” que
favorecio a las empresas poseedoras de
tecnologias sofisticadas, en desmedro de
las productoras de manufacturas de bajo
contenido tecnoldgico o que hacian un uso
intensivo de mano de obra, que optaron
por salir del pais.

Singapur ha llevado adelante medidas
tendientes a crear un entorno empresarial
estable y propicio para las inversiones
en alta tecnologia. Entre esas medidas
se pueden mencionar las contribuciones
de capital, las exenciones tributarias, los
progresos en infraestructura y los avances
en el ambito de la educacion. Por estos
medios, Singapur ha buscado maximizar
los beneficios de la IED, entendidos como
el aprendizaje, la absorcién de tecnologias
y la capacidad técnica, entre otros.

Después de varias décadas de
aplicacion de este enfoque de desarrollo

industrial, se puede constatar que la [ED ha
sido un motor importante para el progreso
de los sectores de alta tecnologia. A pesar
de haber estado dirigidas sobre todo a las
empresas extranjeras, las medidas aplicadas
por el gobierno también han buscado
asegurar la competitividad mediante el
estimulo a la creacion de aglomeraciones,
en las que el desempefo del empresariado
local ha resultado clave.

El gobierno también ha entendido la
importancia de la educacién para el progreso
tecnoldgico y ha impulsado modificaciones
sustantivas en los planes de estudio de las
universidades, en las que se priorizaron las
carreras vinculadas a las ciencias exactas y
naturales por sobre las de ciencias sociales.
Ademas, el gobierno impulsé el desarrollo
de un sistema de capacitacion industrial,
considerado en la actualidad uno de los
mas avanzados del mundo.

En 1979 se cred la Junta de capacitacion
vocacional e industrial, que administra e
imparte programas de capacitacién a
jovenes recién egresados y trabajadores,
concebidos sobre la base de las necesidades
de las empresas y que incluyen clases
practicas en las mismas plantas y teéricas
en institutos. Estos programas han tenido
resultados notables, que han beneficiado
principalmente a las grandes empresas,
y que se procuré extender también a
las pequenas y medianas. Con tal fin, el

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Fondo de desarrollo de recursos humanos,
también creado en 1979, ha ayudado
financieramente a las pymes en sus
actividades de capacitacion.

El dltimo avance en lo que a educacion
y capacitacion se refiere es A*STAR (Agency
for Science, Technology and Research).
Creada en 2002, se trata de un organismo
gubernamental que goza de autonomia para
desempefiar sus funciones, cuya mision es
mejorar la competitividad de la economia
de Singapur mediante el fomento de las
actividades de investigacion y desarrollo,
especialmente en el sector publico.
Comprende varios cuerpos, encargados de
distintas areas relacionadas con la formacion
de recursos humanos altamente calificados
y el impulso del progreso tecnolégico. Los
cuerpos sustantivos de A*STAR son los
consejos de investigacion biomédica y
de investigacion en ciencias e ingenieria,
que promueven, apoyan y supervisan las
actividades de investigacion y desarrollo en
el pais; la academia de graduados A*STAR,
que otorga becas cientificas a estudiantes
y respalda diversas iniciativas y programas
para mejorar los recursos humanos, y, por
ultimo, el Exploit Technologies, encargado
de velar por la proteccién de la propiedad
intelectual de las creaciones surgidas
en los centros de investigacion y por el
traspaso de las nuevas tecnologias a las
industrias.

b) Malasia: el desarrollo de un sector exportador
de manufacturas

En las ultimas décadas en Malasia, como en varios
paises de Asia sudoriental, la atraccién de IED se ha
constituido en parte integral de sus estrategias y politicas
de desarrollo. Este caso permite ilustrar dos de los
componentes del modelo de politicas activas e integradas
presentado anteriormente: las restricciones y barreras del

marco regulatorio de la IED y un sistema de incentivos
basado principalmente en medidas fiscales y orientado a
objetivos bien definidos. Ambos elementos estan enmarcados
e integrados en la politica industrial del pais.

Malasia lleva adelante una promocién activa y
selectiva de la IED, en el entendido de que esta es un
motor del crecimiento y de la transformacién productiva,
principalmente en lo que respecta a la exportacién de
manufacturas. Las autoridades operan mediante un amplio
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sistema de incentivos, acorde con las prioridades estratégicas
del desarrollo del pais. También existen una serie de
restricciones, como la de participacién en la propiedad,
que limitan la actividad de las empresas extranjeras.

Los inicios de la politica de atraccién de IED en
Malasia se remontan a 1958, con una ley que otorgaba dos
afios de exencion tributaria a proyectos manufactureros
considerados pioneros, beneficio que luego se extendi6 a
otros tipos de proyectos. En 1971 se promulg6 la nueva
politica econémica en la que, entre otras medidas, se
establecio un criterio para la composicion de la propiedad
de las empresas, de la que los extranjeros podian tener
hasta un 30%. En 1975, para cumplir estos requisitos, en
la ley de coordinacién industrial se previé un sistema en
que las empresas manufactureras de cierto tamafio debian
solicitar una licencia para operar, lo que significé una
baja de la participacién extranjera.

En los afios ochenta, Malasia inici6 un giro importante
en lo que respecta a su politica industrial y de atraccién de
inversiones, a favor de un mayor hincapié en las actividades
manufactureras de exportacion. En 1986 se lanz6 el plan
industrial maestro, en el que se definieron los lineamientos
estratégicos para los siguientes 10 afios. Con esta iniciativa
se relajaron algunas de las condiciones establecidas para la
entrega de licencias, de manera de darle un nuevo impulso
a la inversion privada. Se permitié hasta un 100% de
participacion extranjera en proyectos en los que el 80%
de la produccién estuviese destinada a mercados externos.
También se acept6 la IED en otros sectores en los que la
capacidad local era limitada. Ese mismo afio se promulgé la
ley de promocién de las inversiones, que introdujo nuevos
incentivos para fomentar las exportaciones, el turismo
y la agricultura, asi como actividades de capacitacién
e investigacién y desarrollo, entre otras. A partir de
entonces, el pais registré un crecimiento significativo
de las exportaciones manufactureras, particularmente
en el sector de la electrénica, dominado por empresas
extranjeras. Entre 1985 y 2005, la proporcién de las
exportaciones correspondiente a productos eléctricos y
electrénicos aumentd de un 9% a un 50%.

En 1996 se introdujo el segundo plan de desarrollo
industrial para los siguientes 10 afios. Era la respuesta a
nuevos desafios que el pais enfrentaba y que se reflejaban
en un contexto internacional mucho mas competitivo, en
el que la estrategia de crecimiento basada en el desarrollo
exportador y la atraccién de IED era utilizada por paises
que ofrecian menores costos de produccién. Por lo tanto,
en el nuevo plan se contemplaba la profundizacién del
desarrollo del sector manufacturero, incrementando las
actividades de mayor valor en la cadena de produccidn;
el aumento de su productividad y el impulso de los
servicios conexos. En este contexto, se flexibilizo el
marco regulatorio para la IED, permitiendo hasta un
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100% de participacion extranjera en la propiedad de una
empresa independientemente de su nivel de exportaciones
y rubro.

En agosto de 2006 se lanzo6 el tercer plan de desarrollo
industrial para los siguientes 15 afios (2006-2020), cuyas
lineas estratégicas tienen por fin dltimo transformar a
Malasia en un pais desarrollado. La IED mantiene su papel
preponderante, pero se recalca atin mds la necesidad de
atraer inversiones en actividades de alto valor agregado.
Los tres pilares del plan son los sectores de manufacturas,
servicios y agricultura, en los que se apunta hacia un
incremento del valor agregado, el uso de la tecnologia y
la investigacion y el desarrollo. Se espera que alrededor
del afio 2020 Malasia cuente con un sector manufacturero
maduro, gracias al desarrollo de 12 subsectores claramente
identificados. Ademas, el plan incluye medidas para
obtener el maximo potencial de los recursos naturales y
generar productos de alto valor, asi como para fomentar
el crecimiento del sector de servicios, de acuerdo con las
tendencias internacionales.

Los lineamientos de politica estuvieron respaldados
por el establecimiento de una adecuada institucionalidad.
En 1967 se cred un organismo para coordinar y promover
el desarrollo industrial del pafs. Progresivamente, el
organismo evolucioné desde un papel fiscalizador a
uno mds proactivo, vinculado a la promocién de la IED.
Actualmente, posee una red de 16 oficinas en el exterior
y 10 oficinas en diferentes localidades del pais. Entre las
principales funciones que ejecuta esta entidad se puede
mencionar:

¢ la promocién de la inversién local y extranjera en
manufacturas y servicios relacionados;

¢ la planificacién y elaboracion de propuestas de
politicas y de estrategias para el desarrollo industrial,
que se presentan al Ministerio de Comercio Exterior
e Industrias;

¢ laevaluacién de las postulaciones realizadas por los
inversionistas, en términos de licencias, incentivos
tributarios y exenciones aduaneras;

* el apoyo alas empresas en materia de implementacién
y operacion de los proyectos;

e la facilitacién y la coordinacién del intercambio
de informacién entre instituciones relacionadas
con el desarrollo industrial.

En Malasia, el sistema de incentivos posee tres
caracteristicas principales: i) estd basado en beneficios
tributarios; ii) estos responden a la estrategia de desarrollo
definida por el gobierno, y iii) la institucionalidad es
dindmica, y se adapta y mejora permanentemente. Los
principales incentivos utilizados son una exencién tributaria
de entre un 70% y un 100% por un plazo de hasta 10 afios
y una asignacion de entre un 60% y un 100% del gasto
de capital en el que han incurrido las empresas que se
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descuenta del 70% al 100% del ingreso tributable (Gligo,
2007, p. 77).

Entre los requisitos del sistema de incentivos se
destaca el hecho de que el inversionista debe demostrar
que la operacién favorecerd, directa o indirectamente,
la distribucién del ingreso, el crecimiento del empleo,
las exportaciones, la calidad de la produccién, la
diversificacién productiva, el uso de materias primas
locales, la capacitacion, y la investigacion y el desarrollo
(Thomsen, 1999). A partir de mediados de los afios
noventa, los incentivos se vincularon con el plan industrial
maestro, orientdndose al apoyo de sectores prioritarios;
con posterioridad, se han ido modificando para apoyar
nuevas estrategias del gobierno. De hecho, en la década
de 1990 se hicieron menos generosos y la seleccion de las
actividades que recibian apoyo mas estricta (Gligo, 2007,
p- 78). Al mismo tiempo, el sistema se ha ido ampliando
para incorporar nuevas actividades y productos, entre
los que cabe notar los sectores de las tecnologias de la
informacién y de las comunicaciones (TIC), que reciben
un tratamiento especial (Thomsen, 2004).”

En resumen, Malasia se destaca por su capacidad de
planificacién del desarrollo industrial con un horizonte de
10 a 20 afios. Las politicas de atraccién de IED adquieren
mayor sentido cuando los objetivos a los que contribuyen
estan claros. En este pais asidtico, la atraccién de IED ha
sido clave en la transformacion productiva que se llevo
adelante, sobre todo en el ambito de las exportaciones
manufactureras y del sector de la electrénica.

¢) Repiblica Checa: la superacion de la desconfianza
con respecto a la IED

A inicios de la década de 1990, Checoslovaquia
atravesé por profundos cambios sociales, politicos
y econdémicos producto de la disolucién de la Unién
Soviética. El pais abandoné el modelo de planificacién
centralizada y se dividié en dos nuevos Estados: Eslovaquia
y la Repiblica Checa.

En 1992, el naciente gobierno checo creé Czechlnvest,
un organismo encargado de promover al pais en el exterior
y atraer I[ED para apoyar la reestructuracion y el desarrollo
industrial. Con el tiempo se fueron integrando nuevos
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programas y servicios para responder a las necesidades de
los inversionistas, lo que permitié mejorar la calidad de la
oferta del pais. Estos cambios han hecho que Czechlnvest,
inicialmente destinado a la promocion, se transformara en
un organismo de desarrollo.® Es justamente esta capacidad
de adaptarse y evolucionar en funcidn de las necesidades
de las empresas y de las estrategias de desarrollo del pais
lo que determind los buenos resultados de Czechlnvest.

Como resultado de la desconfianza inicial del gobierno
y la poblacién a la presencia de la IED, Czechlnvest se
vio en la necesidad de mostrar rapidamente resultados
positivos. A juicio del gobierno, los logros de Czechlnvest
radican principalmente en tres programas:

e Un sistema de incentivos. Creado en 1998 y
perfeccionado posteriormente, tenia la finalidad de
hacer mads atractivo el pais para los inversionistas
extranjeros. De acuerdo con las autoridades, parte
importante del incremento de la IED se le debe a
este programa.

¢ Eldesarrollo de instalaciones industriales. Responde
a la necesidad de los inversionistas de contar con
instalaciones adecuadas.

e Una mejor proveeduria local. Los inversionistas
valoran mucho la existencia de proveedores locales
de calidad, capaces de desarrollar relaciones con
empresas extranjeras. En este ambito, se destaca el
programa de desarrollo de proveedores, que ademas
favorece que el pais absorba los beneficios de la
IED (véase el recuadro I1.2).

Laactual estructura de CzechInvest proviene de la fusién
de tres entidades con fines complementarios: CzechInvest,
institucién encargada de la promocién de la IED (y que dio
el nombre a la institucién que hoy opera); Organismo de
desarrollo comercial (orientado al desarrollo de las pymes)
y CzechlIndustry, dedicada al desarrollo industrial. Esto
le ha permitido contar con una estructura y funciones lo
suficientemente amplias como para ofrecer soluciones
a las necesidades de los inversionistas. Después de la
fusion de las tres entidades, la distribucion de recursos,
tanto financieros como humanos, siguié mostrando una
concentraciéon importante en la atraccién de IED, tarea
que llevan a cabo la divisién de promocién y la de apoyo
a la inversion (Gligo, 2007, p. 67).

El Gobierno de Malasia creé el Supercorredor Multimedia, plan a largo plazo para el desarrollo del sector de las TIC. Esta iniciativa se basa

en la atraccion de inversiones extranjeras, para lo cual se desarroll6 un decdlogo de incentivos y compromisos del gobierno, que incluyen la
provision de infraestructura fisica y de telecomunicaciones de alto nivel, asi como incentivos fiscales especiales.

Entre otras cosas, la Republica Checa se distingue de Irlanda por haber seguido el camino inverso: mientras el organismo de desarrollo industrial

irlandés pasé de ser una agencia de desarrollo a un organismo de promocién, CzechInvest comenzé como un organismo de promocién para convertirse

en una agencia de desarrollo.
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Recuadro 11.2
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PROGRAMA DE DESARROLLO DE PROVEEDORES DE CZECHINVEST

En 1999, se lanzé el programa de
desarrollo de proveedores como una
experiencia piloto que, si bien respondié a
una necesidad detectada en las empresas
extranjeras de contar con proveedores
locales (que brindasen insumos a
menor costo y con mayor flexibilidad),
también obedeci6 a la voluntad de que la
economia local absorbiera los beneficios
de la IED.

El programa tuvo un enfoque
eminentemente practico. Se selecciond
un grupo de 45 empresas con potencial,
para capacitarlas y luego darles asistencia
técnica individual, con el objeto de que
cumplieran los niveles técnicos requeridos
por los inversionistas. En 2003, se inicio
una segunda fase del programa sobre
la base de los buenos resultados de la
experiencia anterior.

Ademads, Czechlnvest facilita el
contacto entre clientes extranjeros
y proveedores locales, para lo cual
administra una base de datos de
aproximadamente 2.000 proveedores
de diferentes sectores y capacidades
de produccién. En 2004 se lograron 15
contratos con 10 empresas extranjeras,
por un total de cerca de 40 millones de
ddlares y un plazo de 3 anos.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

La principal tarea de la divisiéon de promocidn es
identificar y atraer a nuevos clientes. En el caso de la IED,
se traduce en ganar el mayor niimero posible de proyectos
de inversién de alto valor para el pais. La atencién se ha
puesto en sectores de alto nivel tecnoldgico, como la
electrénica y la microelectrénica, la ingenierfa de precision,
la industria automotriz enfocada a la investigacién y el
desarrollo, la aviacién, la biotecnologia, la farmacéutica y
la fabricacién de equipos médicos, el desarrollo de software
y centros de servicios empresariales. Para conseguir
inversiones en los sectores indicados, la Reptblica Checa,
con el apoyo de la Unién Europea, cuenta con una red
de oficinas en varios paises de Europa y de Asia, ademas
de Estados Unidos.

La divisién de apoyo a la inversién acompaifia al
inversionista en sus procesos de evaluacion, materializacion
y posterior operacion de sus inversiones. Brinda ayuda en
la adopcidn de decisiones respecto de la localizacion de la
inversion, actda como intermediaria entre los administradores
de los subsidios y los inversionistas, favorece las relaciones
con los proveedores locales y promueve la expansién de
las inversiones ya existentes en el pais, ofreciendo ademas
apoyo en todo tipo de problemas que puedan surgir en el
transcurso de las actividades.

La experiencia de Czechlnvest ilustra las multiples
funciones que puede asumir un organismo de atraccién
de inversiones, asi como la necesidad de contar con
instituciones bien dotadas. La atraccién de inversiones
es un ambito en el que las politicas de promocioén, las
instituciones que las ejecutan y los recursos que se les
asignan si importan.

Las técnicas, las actividades y los programas de
promocidn especificos que utilicen los distintos organismos
en el mundo dependeran del tipo de proyectos (del sector
de la actividad), las caracteristicas del pais y los objetivos
que se deseen lograr. Por ejemplo, es muy distinto atraer
inversiones de empresas que explotan recursos naturales
que de otras que realizan investigacién y desarrollo. Sin
embargo, la estructura y funciones de CzechlInvest son lo

suficientemente amplias como para servir de referencia
e ilustrar la complejidad del proceso de atraccién de
inversiones.

Uno de los méritos de esta institucion ha sido su
capacidad de adaptarse y evolucionar en funcién de
las necesidades de las empresas y de las estrategias
de desarrollo del pais. El contacto permanente con los
inversionistas ha permitido disefiar programas de apoyo
que mejor satisfacen sus necesidades. Cabe notar que las
prioridades y los objetivos son claros, y que se cuenta con
criterios para hacer seguimiento y evaluar el desempefio
del organismo.

Es innegable que la capacidad de ejecucién de un
organismo estd directamente relacionada con los recursos
humanos y financieros con que cuenta, sobre todo si se
considera que las actividades de promocidn en el exterior
son caras. Czechlnvest tuvo la fortuna de recibir el apoyo
de los fondos de la Unién Europea y la asesoria de sus
expertos.

d) Republica de Corea: la oportunidad ante una
crisis

La crisis asidtica de 1997 fue el detonante de la
introduccién de importantes cambios en materia de IED.
En efecto, durante varias décadas, la Reptblica de Corea
basé su crecimiento en la creacion y el desarrollo de grandes
conglomerados empresariales orientados a la exportacidn,
a los que prest6 un notable apoyo gubernamental. En este
contexto, la economia restringi6 la entrada de capital
extranjero (véase el capitulo III). A partir de 1998, el pais
modificé su estrategia con una orientacién de mercado,
asignandole un papel mas importante a la IED.

Las reformas econémicas de entonces tenian como
objetivo pasar del control y la regulacién a la promocién y
la facilitacién. Ademads, buscaban convertir a la Repiblica
de Corea en el centro neuralgico de Asia nororiental en
términos de IED, comercio y logistica, manufacturas, e
investigacion y desarrollo. Los factores que las autoridades
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coreanas tuvieron en cuenta eran principalmente dos.
En primer lugar, la ubicacién del pais, entre China y
Japén, lo convierte en un centro natural de comercio y
logistica. En segundo lugar, dado que no podia competir
en costos manufactureros con China y la provincia china
de Taiwan, la Republica de Corea debia posicionarse en
sectores de alto valor agregado y servicios basados en el
conocimiento. En este contexto, las autoridades locales
buscaron privilegiar el establecimiento de centros de
investigacién y desarrollo, de manera de aprovechar su
avanzada infraestructura tecnoldgica y la alta calificacion
de la mano de obra.

Para concretar una politica que persigue, mas que
la cantidad, la calidad de las inversiones, la Repiblica
de Corea implement6 una serie de medidas, entre las
que se destacan:

¢ Eldesarrollo de infraestructura y de facilidades para
la inversion. El gobierno ofrece zonas de inversion
extranjera, zonas francas y zonas econdmicas
libres para el establecimiento de empresas que
inviertan en sectores seleccionados o que posean
un determinado nivel tecnolégico.

* Beneficios tributarios y financieros. Las empresas
que cumplan con los requisitos establecidos pueden
solicitar rebajas del impuesto sobre la renta. En el
caso de los sectores de alta tecnologia, se ofrece el
financiamiento de hasta un 15% de la construccién
de la planta y la compra de equipos. Ademds hay
subsidios de hasta el 50% del salario de los empleados,
con limites de monto y tiempo, entre otros.

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

 El establecimiento de InvestKorea. Creado en
1998, el organismo de promocién de inversiones
tiene la estructura tipica de las instituciones de este
tipo, caracterizadas por las tareas de promocién
y facilitacién. En este caso, destaca la figura del
ombudsman de inversion, que es ajeno a la estructura
jerarquica de InvestKorea y que tiene como funcién
atender las dificultades de las empresas extranjeras
ya presentes en el pais.

La descentralizacién. Los gobiernos locales cuentan
con mayor autonomia para competir en el desarrollo
de paquetes de apoyo e incentivos, asi como para
aprobar proyectos de IED.

No obstante los buenos resultados en términos
de mayores entradas de IED, Republica de Corea atin
enfrenta el desafio de mejorar su imagen en el ambito
empresarial, en el que el pais se considera un mercado
de dificil operacion. Se plantea la necesidad de reducir
los costos burocraticos y de mejorar la mala percepcion
de la poblacién respecto de la IED. Si se lo compara con
otros paises y ciudades de la regidn, tales como Singapur,
Hong Kong (Regién Administrativa Especial de China) y
Shangai, resalta atin mds la necesidad de contar con una
infraestructura de acogida integral. Esto incluye, entre otros
factores, un mayor uso del inglés y mas facilidades para
la instalacién y la vida cotidiana de los extranjeros.

Dado que se trata de una experiencia reciente y que
persisten algunos problemas por solucionar, se debe esperar
para determinar si la experiencia coreana arroja los resultados
y los beneficios que se esperaban en sus inicios.

2. Paises desarrollados: de politicas pasivas a activas

La competencia por la IED ha significado que incluso
algunas economias desarrolladas, histéricamente
importantes receptores de estas corrientes de capital,
hayan comenzado a adoptar politicas mas activas.

a) Espana: los primeros pasos

En general, la estrategia de Espafia en materia de
IED ha tenido un caracter mds bien pasivo. Con pocas
restricciones a la inversién extranjera y con condiciones que
hacen de este pafs un destino atractivo para las empresas
transnacionales, la falta de politicas activas —especialmente
en comparacion con otros paises europeos— no ha sido
impedimento para recibir cuantiosos ingresos de IED.
Esta realidad contrasta con el impulso que las autoridades
espaiiolas le han dado a la internacionalizacién de sus

empresas, tanto en términos de inversiones directas en el
exterior como en materia de exportaciones.

No obstante, en atencién a la mayor competencia
entre los paises por atraerla, Espafia se propuso la
creacién de una entidad encargada de promover y atraer
la IED, asi como estimular su permanencia en el pais.
En 2005, el Consejo de Ministros autorizé la creacién
de la Sociedad Estatal para la Promocién y Atraccién de
Inversiones Exteriores S.A. La nueva entidad juridica
se constituy6 con capital aportado por el Instituto de
Comercio Exterior (ICEX) y depende de la Secretaria
de Estado de Comercio y Turismo del Ministerio de
Industria, Comercio y Turismo.

A principios de 2006, la nueva institucién comenzo
a operar bajo el nombre de INTERES /Invest in Spain.
Con la misién de promover, atraer y mantener la IED,



La inversién extranjera en América Latina y el Caribe » 2006

se constituyd en la referencia para los inversionistas y
en el punto de encuentro de todas las instituciones que,
en el ambito estatal, autonémico y local, se dedican a la
promocién y atraccién de inversiones. La organizacién
estd estructurada como una empresa de servicios y cuenta
con unidades especificas encargadas de la promocién y
las relaciones institucionales, el apoyo al inversionista, y
la informacién y difusién. Ademas, se apoya en la red de
Oficinas Econémicas y Comerciales de las Embajadas de
Espafia en el mundo, tres de las cuales (las de Londres, Nueva
York y Tokio) disponen de departamentos especializados
en la captacién de inversion extranjera.

b) Francia: bisqueda de inversiones y talentos

En los dltimos afios, Francia adopt6 una actitud de
mayor proactividad en lo que respecta a la atraccién de
inversiones y un enfoque cada vez mds integrador con las
politicas de desarrollo. En 2001, las autoridades francesas
crearon un organismo nacional de atraccién de inversiones
(Invest in France Agency, IFA), que pasé a unificar en
una sola institucién la red de oficinas de promocién
en el exterior operadas por el organismo nacional de
desarrollo regional DATAR.? 1a red de inversiones INF,
formada por una coalicién de organizaciones de desarrollo
regional, empresas destacadas, instituciones financieras
y consultores, y la delegacién de inversiones exteriores
del Ministerio de Economia, Finanzas e Industria, que
realizaba labores de andlisis de tendencias y prospeccidn.
Actualmente en la IFA trabajan 140 personas, 60 en la
oficina central en Paris y el resto en las oficinas de la
institucién en el exterior.'?

A pesar de que Francia es uno de los principales
receptores de IED a nivel mundial (véase el capitulo I),
la creciente competencia entre los paises para atraer [IED
llevé al gobierno a impulsar una serie de medidas a corto y
mediano plazo tendientes a generar condiciones favorables
a la inversién. En 2003 se establecié una agenda para
mejorar el atractivo del pais y se determiné que Francia
debia realizar un esfuerzo constante para atraer tanto a
los mejores recursos humanos como las inversiones que
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tuvieran efectos estratégicos en el crecimiento econdémico.
Para este propésito se establecieron medidas concretas
en tres dreas prioritarias (IFA, 2003):

e Atraer talento y experiencia. Se han formulado
programas para atraer investigadores extranjeros
y repatriar investigadores franceses, mejorar las
condiciones de entrada y permanencia de ejecutivos
extranjeros e incentivar la llegada de estudiantes
de posgrado en dreas cientificas, tecnoldgicas y
de administracién de empresas. En esto destaca
la propuesta francesa, pues al principal propésito
en el comun de los casos —atraer empresas— se
agrega la intencién de captar personas.

 Atraer inversiones internacionales. Se han llevado
a cabo mejoras focalizadas del sistema tributario
francés, para incrementar la competitividad,
especialmente en lo vinculado a la investigacién y
el desarrollo y la innovacién. Ademas, se ha logrado
otorgar un apoyo mads eficaz al establecimiento de
empresas y ofrecer una mayor seguridad juridica
a los inversionistas.

* Iniciativas en sectores especificos. Se ha realizado
una buisqueda de nuevas empresas y se han previsto
incentivos, de modo de concretar la radicacion de
subsidiarias importantes y centros de investigacion
y desarrollo de empresas transnacionales; se
han simplificado los procedimientos para el
establecimiento de organismos internacionales
y organizaciones no gubernamentales; y se ha
aumentado la competitividad del pais como centro
financiero y en los campos del cine y del arte.

Este nuevo enfoque se vio reforzado por cuatro

iniciativas permanentes que le dieron soporte institucional:
i) la realizacién regular de reuniones ministeriales;!!
ii) el establecimiento de un consejo estratégico con
participacién privada;'? iii) el desarrollo de indicadores
para medir el atractivo del pais y poder compararlo con
sus competidores mas relevantes, y iv) el lanzamiento de
una campaiia de comunicacién internacional, que tiene
como propdsito mejorar la imagen de Francia en los
circulos empresariales.

En diciembre de 2005, DATAR cambié su nombre por DIACT (Organismo interministerial de gestién y competitividad de los territorios). Tiene

un mandato amplio, incluida la promocién de la inversion, la relacién con los inversionistas y la administracién de incentivos en las regiones

del pais.

La red internacional estd formada por 22 oficinas: 12 en Europa, 3 en América del Norte y 7 en Asia. Estas apoyan a los inversionistas en la

seleccion de ubicaciones, organizan visitas sobre el terreno y persiguen la maximizacién de los incentivos financieros que ofrece el pais.

Se fijaron reuniones anuales, denominadas seminarios de gobierno para el aumento del atractivo de Francia.
Creado en 2004, estd formado por 20 ejecutivos de las principales empresas francesas y extranjeras. Posee un cardcter consultivo y su labor es

identificar y proponer vias para hacer de Francia un pais atractivo para la inversion extranjera. E1 Consejo se retine una vez al afio, estd encabezado

por el Primer Ministro y la IFA actia como secretarfa técnica.
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Para evaluar los resultados de la nueva estrategia, se
elabord un conjunto de indicadores que cumplen un doble
propésito. Por una parte, permiten medir objetivamente
las fortalezas y debilidades del pais como destino de
inversiones. Por otra, realizar un seguimiento de las
politicas implementadas para aumentar el atractivo del
pais. En la medida de lo posible, los valores de estos
indicadores se comparan con los de otros nueve paises
(Alemania, Bélgica, Espafia, Estados Unidos, Paises
Bajos, Japon, Italia, Polonia y el Reino Unido) y con el
promedio de Europa. Otros paises relevantes como China
se incluyen cuando se considera necesario. Se espera que
esta experiencia sirva de base para instaurar un sistema
de medicién unificado para toda la Unién Europa.'?

En un ambiente internacional cada vez mds competitivo,
en el que las ventajas se erosionan rdpidamente, el caso
de Francia resulta particularmente interesante. A pesar
de que se cuenta entre los principales paises receptores
de IED, Francia adopté medidas de caricter proactivo
para mejorar el atractivo del pais. Detras de estas
medidas hay un enfoque estratégico, en funcién del cual
se identificaron actividades prioritarias (investigacién y
desarrollo y subsidiarias importantes) y se dio especial
relevancia al capital humano (esto es, a la captura de
talentos y habilidades), aspecto que pocos paises han
incorporado en su estrategia de manera explicita (Gligo,
2007, p. 64). Por ltimo, se establecié una institucionalidad
de apoyo con el respaldo de las maximas autoridades
del pais y un mecanismo de medicién y seguimiento de
los resultados.

¢) Irlanda: la capacidad para evolucionar hacia
sectores dinamicos

En Irlanda, la atraccién de IED ha sido parte
fundamental de la estrategia de desarrollo. Esta politica se ha
centrado en inversiones orientadas a la exportacion, lo que
ha permitido que casi la mitad del empleo manufacturero
corresponda a empresas transnacionales que venden en el
exterior (principalmente a paises de la Unién Europea)
mas del 80% de su produccién.

En las ultimas dos décadas, la economia irlandesa ha
registrado cambios profundos, entre los que destacan la
reduccidn del desempleo y el crecimiento del producto
y las exportaciones. En este proceso ha desempefiado un
papel crucial el organismo de desarrollo industrial del pais
(IDA). Creado en 1949 y reestructurado en 1969 y 1994,
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ha sido responsable de la atraccidn de nuevas inversiones
y del apoyo a la expansion de las existentes. En la medida
que la instituciéon acumulaba experiencia, concentrd
esfuerzos en sectores y empresas destacadas, sobre todo
en las dreas de la electrénica y la farmacéutica.

La principal herramienta utilizada por el organismo
ha sido el esquema tributario vigente en Irlanda. La tasa
de un 12,5% con la que se grava a todas las empresas
(con ciertas restricciones) es la menor de las vigentes en
la Unién Europea y en los paises de la Organizacién de
Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE). Esto ha
sido especialmente beneficioso para la llegada de empresas
estadounidenses, que han visto en Irlanda una plataforma
de exportaciones hacia el resto de Europa.

Ademas de los incentivos tributarios, la institucion
posee otros instrumentos para el desarrollo de sus tareas,
entre los que destaca el apoyo financiero directo para la
contratacion, la capacitacion, la investigacion y el desarrollo
y la adquisicién de activos fijos. A principios de los afios
noventa, cerca del 80% de las empresas extranjeras en
Irlanda habian hecho uso de esos instrumentos (OCDE,
1994). En 2004, el organismo destiné mas de 65 millones
de euros a financiarlos.

Cambios en las condiciones del pais y del mundo estan
enfrentando a Irlanda a nuevos desafios para mantener sus
actuales niveles de competitividad. Por una parte, producto de
su mismo €xito, se ha observado un aumento de los precios
y los salarios internos. Por otra, mas recientemente, se ha
registrado una apreciacion del euro respecto del délar y han
aparecido nuevos competidores (Europa oriental, China e
India, por nombrar algunos) que estan reproduciendo la
estrategia de crecimiento basado en las exportaciones y
la IED y que ofrecen exenciones tributarias, incentivos,
menores costos y mano de obra calificada.

Este nuevo contexto obligd a una correccién de
la estrategia de Irlanda, dirigida a establecer ventajas
competitivas dificiles de reproducir en ciertas actividades y
nichos (Forfas, 2003). Hasta ese momento, las principales
fortalezas de Irlanda estaban concentradas en los aspectos
operativos de la manufactura y los servicios, en vez de en el
desarrollo de productos y mercados. Esto es especialmente
cierto en lo que respecta a las empresas extranjeras, que
producian bienes disefiados en otras latitudes para satisfacer
requisitos de mercado especificados en otras partes. Por
ende, Irlanda procuré avanzar en los segmentos de la cadena
que generan mayor valor, entre otros las actividades de
comercializacién y de investigacién y desarrollo.

Recientemente se elaboré una comparacion con la situacién de los paises de Europa oriental y se presentd, junto con el organismo de promocién

de inversiones de Alemania, un proyecto para aplicar el mismo conjunto de indicadores al resto de los paises de la Unién Europea.
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Esta nueva directriz estratégica no significa que Irlanda
haya decidido dejar de lado la manufactura, que sigue
siendo uno de los grandes impulsores del crecimiento
del pais. Por el contrario, la idea es focalizarse en nichos
de alto valor agregado, en los que la competencia no
gira en torno al bajo valor de la mano de obra, sino a su
productividad y especializacién. Esta nueva estrategia
exige una mayor orientacion a la innovacién, e Irlanda
estd impulsando grandes inversiones para generar la
infraestructura y los recursos humanos necesarios para
tal fin (Forfas, 2004).

El cambio de estrategia comenzd a llevarse a la practica
en 2000, lo que también se ve reflejado en la redefinicién de
la misién de la IDA. La institucion comenzé a concentrarse
progresivamente en ganar nuevas inversiones relacionadas
con los segmentos de mayor calidad en la cadena de valor;
propiciar el desarrollo y crecimiento de las compaiiias ya
presentes en el pais —con el propésito de elevar el valor
agregado de sus operaciones y su relevancia estratégica—y
en trabajar en el desarrollo de la infraestructura fisica y
educativa, de modo de acoger empresas que hacen un uso
intensivo del conocimiento (IDA, 2004). Ademas de las
modificaciones a las estrategias y la misioén de la IDA, se
crearon nuevos instrumentos para medir el desempefio,
relacionados con las nuevas orientaciones.

Pueden destacarse varios hechos que explican los
buenos resultados de Irlanda. El primero es que el disefio
de las politicas se realiza de arriba hacia abajo, gracias
a la existencia de una institucionalidad responsable de
proponer las estrategias que deberia seguir el pais. El Forfas,
consejo dependiente del Ministerio de Empresa, Comercio
y Empleo, tiene la misién de dirigir la formulacién de
politicas publicas vinculadas con el fomento empresarial
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y el desarrollo tecnoldgico. Brinda apoyo técnico a la
IDA y a la agencia encargada de apoyar a las empresas
locales, a la fundacioén irlandesa para la ciencia y otros
consejos asesores. Anualmente se hace una evaluacioén
de la situacién nacional en términos de competitividad y
de amenazas que pudieran erosionar la posicion del pais,
que luego se utiliza para las propuestas de politicas que
se consensuan a nivel nacional.

El segundo elemento al que obedecen los logros del
pais es la existencia de una estrategia que no solo esta
integrada a la politica global de competitividad del pais,
sino que es un eje articulador de esta. Como ejemplo de lo
anterior, la justificacién para la creacién de la fundacién
irlandesa para la ciencia surgié de un diagndstico preciso
sobre la pérdida de competitividad del pais con relacién a
los competidores asidticos y europeos. La posibilidad de
que las empresas que operan en Irlanda se trasladaran a
esos otros destinos debia enfrentarse con estimulos para
que invirtieran en investigacién y desarrollo en el pais y,
por lo tanto renunciaran a desplazarse. Con ese propdsito,
fue necesario crear los incentivos correspondientes, mejorar
la calidad del capital humano y promover proyectos
asociativos. Por dltimo, el diagnéstico indicaba que, dado
que se trata de un pais pequefio, Irlanda debia centrarse
en unas pocas actividades de alto valor agregado, como
la biotecnologia y las tecnologias de la informacién y de
las comunicaciones.

Por dltimo, el tercer elemento dice relacion con la
intervencién directa del gobierno irlandés en el manejo
de la politica de IED, que incluye la ejecucion directa de
actividades empresariales, la planificacién centralizada
y la inversion ptiblica necesaria para crear condiciones
favorables para la inversion privada.

D. Propuestas para reducir la brecha de América Latina
y el Caribe con respecto a los paises con mejores
practicas en politicas de atraccion de IED

La presentacién de distintas experiencias de Europa y
Asia en materia de atraccién de IED pone de manifiesto
una marcada diferencia con la realidad en América
Latina y el Caribe. En general, la regioén estd en una
etapa mas incipiente del desarrollo de una politica
proactiva de atraccién de inversiones. Los paises de
la regién estan iniciando una transicién de un sistema
pasivo —caracterizado por la entrada de corrientes de

inversién que se basan en las ventajas comparativas
del pafs, y en el que el éxito de las politicas se mide
principalmente en funcién de los montos recibidos— a
un enfoque mads activo. Este dltimo entrafia una mayor
proactividad de las politicas de atraccién de inversiones
y la complementacion de los esfuerzos horizontales para
atraer capitales con medidas focalizadas en sectores y
proyectos con caracteristicas deseables.
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1. Caracteristicas de la brecha

De la comparacién entre la actividad de promocién en
América Latina y el Caribe —analizada en la edicién
anterior del presente documento (CEPAL, 2006)— y la
de los paises que han obtenido mejores resultados en la
atraccion de IED se desprende que la region esta rezagada
en la materia. A continuacidn se analizan algunos de los
elementos que permiten explicar esta brecha.

a) Falta de sentido estratégico y focalizacion

En general, los organismos de promocién de inversiones
de América Latina y el Caribe, a pesar que reconocen la
importancia de la IED, no han logrado que las politicas
de este ambito se integren y coordinen con el resto de las
politicas de desarrollo de los paises. Incluso en el caso
de las economias que, como las de Costa Rica y Chile,
parecieran ser la excepcién en virtud de los esfuerzos que
se estan realizando para atraer inversiones de calidad,
estos serian atribuibles a aspectos operativos mas que a la
persecucion de objetivos estratégicos (Gligo, 2007, p. 100).
Desde el punto de vista de las politicas activas, Costa
Rica vivié su momento de mayor proactividad durante
las negociaciones para la instalaciéon de INTEL. Desde
ese momento, pareciera que el tema ya no tiene la misma
prioridad en la agenda de las autoridades gubernamentales y
el esfuerzo de promocién quedé en manos de un organismo
privado, la Coalicién Costarricense de Iniciativas para el
Desarrollo (CINDE). Por su parte, en Chile la politica de
atraccién de inversiones se ha gestado de abajo hacia arriba
y su principal impulsor ha sido el organismo de desarrollo
econémico del gobierno, la Corporacién de Fomento de la
Produccién (CORFO). En el periodo reciente se estarian
dando las condiciones para replantear esta politica en una
perspectiva mds estratégica y de desarrollo del pais.

Por el contrario, en los paises mds avanzados la IED
ha adquirido un papel estratégico, que se inserta en el
contexto de sus politicas globales. Francia desea ser “la
nueva Francia” y estd focalizando su accién en atraer
empresas para que desarrollen labores de investigacién y
desarrollo. Un esfuerzo similar estd realizando Irlanda que,
al ver que su competitividad en el sector manufacturero
con respecto a los paises de Asia y Europa oriental estaba
disminuyendo, definié una estrategia dirigida a atraer
las actividades de mayor valor de la cadena productiva.
También en Malasia, cuyo acelerado desarrollo exportador
obedeci6 en gran medida a la IED, principalmente en lo
que respecta al sector de la electrénica, se estdn realizando
esfuerzos para atraer este tipo de actividades.

Otras naciones enfrentadas a complejas situaciones
politicas y econémicas han aprovechado la IED para
replantear su insercién en el mundo. En la Republica
Checa, el capital extranjero ha sido fundamental en el
proceso de transicién y ha contribuido a la transformacién
productiva. Frente al reconocimiento de que la industria
del pais no puede competir sobre la base de mano de obra
barata, se han realizado esfuerzos para mantener la calidad
de la educacién técnica y competir en el ambito de la
calidad y la productividad. La Reptblica de Corea, ante
una aguda crisis financiera a fines de los afios noventa,
comenz6 a dar un giro radical en su politica econémica,
abriéndose a la IED. El pais establecié su organismo de
atraccién de inversiones y dispuso importantes recursos
para crear la infraestructura y ofrecer los incentivos
para transformarse y posicionarse como el centro de
negocios de Asia nororiental. Sin embargo, este es atin
un proceso incipiente, lo que demuestra que el factor
temporal es importante para evaluar el éxito de este
tipo de entidades.

En sintesis, sea cual fuere la forma y el estilo de
intervencion de las politicas de atraccién de inversiones
de los paises mas avanzados, los elementos comunes
son la existencia de compromiso, voluntad politica,
definiciones estratégicas, coordinacién y disponibilidad
de recursos para una ejecucién eficaz. Las economias
de América Latina y el Caribe se pueden beneficiar de
la experiencia de estos paises y de la manera en que han
integrado la IED en las metas de desarrollo nacionales.
En este contexto, es necesario evaluar la importancia
de utilizar politicas activas de promocién de IED,
procurando su adecuada coordinacién e integracion con
el conjunto de instrumentos de desarrollo productivo y
econdmico, lo que incluye dotar de los recursos humanos
y financieros apropiados a las instituciones encargadas
de promover la IED.

En términos operativos, la ausencia de definiciones
estratégicas en los paises de América Latina y el Caribe
se traduce en una falta de focalizacién en lo que respecta
a la ejecucién de las politicas de promocién. Si bien
los paises de la region estan elaborando definiciones de
focalizacidn, se observa que en la mayoria de la regién
estos esfuerzos son aln bastante generales y no obedecen
a un enfoque estratégico. Hasta la fecha solo en casos
excepcionales se estdn cosechando los beneficios de este
tipo de estrategias. Cabe notar que en Colombia se estd
iniciando el proceso de una forma bastante estructurada
(véase el recuadro 11.3).
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Recuadro 11.3
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METODOLOGIA PARA LA FOCALIZACION: EL CASO DE COLOMBIA

Colombia esta pasando de una actitud
pasiva a una mas proactiva en materia
de atraccién de IED. Con tal fin, se esta
trabajando con consultores internacionales
para identificar empresas obijetivo por sector
de actividad y pais, segun la siguiente
metodologia:

Lista corta con criterios iniciales de
seleccién sectorial. Se determinan los
sectores hacia los cuales se esta dirigiendo
la |ED a nivel global; los que actualmente

estan creciendo en términos de comercio
exterior en el ambito mundial; aquellos
que se caracterizan por un alto valor
agregado, y los que producen efectos
econémicos y sociales positivos.
Gréfica de sectores seleccionados de
la oferta en Colombia. Los sectores
seleccionados se grafican en una
matriz cuyas dimensiones corresponden
respectivamente a la oferta colombiana
y al interés de los inversionistas.

Verificacion del efecto de cada uno
de los sectores para el pais. Una vez
realizada esta clasificacion, se aplican
criterios de seleccion de segundo orden
(el efecto en el PIB, el empleo y las
exportaciones, asi como la definicién
de los sectores que realmente requieren
promocion) con el fin de priorizar ciertos
sectores, en los cuales se enfocarian los
esfuerzos, tanto en materia de politicas
y competitividad como de promocion.

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

b) Instituciones de promocion débiles

Una manifestacién concreta de una politica activa es la
existencia de un organismo de promocién de inversiones,
dotado de suficientes herramientas y recursos para ejecutar
adecuadamente su labor. De hecho, es el mecanismo mads
comunmente usado para promover las ventajas de un pais y
servir de conexidn entre este y los inversionistas. En 2004,
existian al menos 160 instituciones de este tipo a nivel nacional
y mas de 250 a nivel subnacional (OCDE, 2005).

La labor de estos organismos se enmarca en un
contexto de competencia internacional cada vez mas
intensa. En la actualidad, las estrategias de desarrollo
exportador basadas en la atraccién de IED dejaron de
ser patrimonio de los paises del sudeste asidtico. La
favorable evolucién de las economias en transicion
(ex Unién Soviética y Estados de Europa oriental) ha
incorporado nuevos agentes en esta competencia lo que,
sumado a la aparicién de nuevos y grandes competidores
como China e India, ha debilitado las ventajas de paises
que parecian consolidados. Por otra parte, las nuevas
tecnologias de la informacién y de las comunicaciones,
asi como el descenso de los costos del transporte, brindan
nuevas posibilidades a los inversionistas, que se ven
enfrentados a multiples alternativas de localizacién. En
este nuevo contexto, la competencia entre los paises por
atraer [ED estd aumentado y sofisticindose. Aunque es
un fenémeno relativamente reciente, cada vez es mas
frecuente observar que los paises realizan esfuerzos mas
proactivos y agresivos para atraer los mejores proyectos
de inversion de las empresas extranjeras.

En este contexto, los organismos de promocién de
inversiones deben hacer su maximo esfuerzo no solo para
identificar a los inversionistas que mejor contribuyan a
los objetivos del pais, sino también para que la oferta del
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o0 estan actualmente en un proceso de revision (CEPAL, 2006a).

pais se conozca y sea considerada por los inversionistas
(en las listas larga y corta). Este desafio incluso esta
vigente para los paises que supuestamente gozan de
reconocimiento internacional. Por lo tanto, es necesario
contar con entidades con la capacidad y los recursos para
competir mundialmente.

En América Latina y el Caribe, la gran mayoria de
los paises ha constituido organismos de promocién de
inversiones o instituciones equivalentes encargadas de
centralizar estas funciones. Sin embargo, la actividad de
promocién de inversiones en la regidn es ain bastante
incipiente.14 Asimismo, las entidades latinoamericanas
presentan grandes puntos débiles en comparacién con
las de los paises mds avanzados de Asia y Europa, entre
los que destacan los siguientes:

* Orientacién poco proactiva y actividad de promocién
en el exterior escasa (incluidos seminarios de
promocidn, visitas a empresas y participacion en
ferias y eventos).

» Escasa conciencia de que se estd participando
en una competencia mundial por los proyectos
de inversion. En general, los paises de América
Latina y el Caribe consideran que sus verdaderos
competidores son sus propios vecinos.

* Recursos y presupuesto operativo reducidos. Los
organismos de la region, salvo excepciones, operan
con presupuestos y una dotacién de personal muy
inferior al promedio internacional y, en algunos
casos, incluso menores que los niveles minimos. De
hecho, un pais de ingreso alto gasta en torno a 9,4
millones de délares y posee una dotacion de recursos
humanos cercana a las 20 personas para actividades
de promocién. Esto contrasta con los 550.000 délares
gastados y las 11 personas contratadas en paises de
ingresos bajos (Morisett y Andrews, 2004).

En un estudio realizado por la CEPAL, 12 de las 15 instituciones analizadas fueron creadas o sufrieron cambios relevantes a partir del afio 2000
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Por lo tanto, los paises de América Latina y el Caribe
que deseen incrementar la importancia de la IED en sus
respectivas economias necesitan asegurarse de que los
recursos y el personal dedicados a la atraccién de IED
sean suficientes para cumplir esta tarea. En este sentido,
resultan esclarecedoras las experiencias —logradas o
no— de sus vecinos y de otros paises que hayan enfrentado
desafios parecidos.

¢) Incentivos poco eficientes y mal focalizados

En América Latina y el Caribe el incentivo mas
utilizado es de tipo fiscal (exenciones del impuesto sobre
la renta de las sociedades), principalmente vinculado a la
instalacion de las empresas en zonas francas y en sectores
especificos. El otorgamiento de estos incentivos es de
tipo automatico y su alcance es general, lo que indica
la falta de focalizacion en su entrega y la ausencia de
especificidad en funcién del tipo de inversién que el pais
recibe. Ademads, en paises federados (como México, Brasil
y Argentina) los estados y provincias tienen autonomia
para ofrecer paquetes de incentivos. Sin embargo, esta
autonomia se ha traducido en una baja coordinacién con
el nivel central y, en algunos casos, en competencias de
incentivos entre las regiones o estados.

En las regiones mas avanzadas en materia de politica
de IED, predominan dos categorias de incentivos:

* En los paises del sudeste asidtico predomina un
modelo basado en una combinacién de restricciones
—procesos de control, limites a la participacion
extranjera, listas de exclusion, entre otros— e
incentivos fiscales, principalmente rebajas o
exenciones de los impuestos sobre la renta. Tal
es el caso de Malasia, donde coexiste un sistema
de incentivos con uno de restricciones, ambos
funcionando coordinadamente de acuerdo con los
criterios definidos para el desarrollo nacional. La
atraccion de IED es selectiva y proactiva, con el
fin de mantener la coherencia con los planes de
desarrollo industrial con horizontes de 10 a 15
afios. Para la adjudicacién de los incentivos las
empresas deben pasar por un proceso de evaluacién
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técnica y sus proyectos deben coincidir con los
objetivos nacionales.

* En Europa se ha optado basicamente por subsidios
directos —financiados por la Unién Europea, el
pais o los gobiernos locales— para la capacitacion,
la creacion de empleo, la inversion, la investigacion
y el desarrollo, entre otros. En general, los montos
a los cuales se pueden acceder varian segin la
zona geografica del pais y las normas de la Unién
Europea. A diferencia de los incentivos fiscales, este
tipo de beneficios pone una presion importante en la
disponibilidad presupuestaria de un pafs, mas ain
si se utilizan de manera intensiva. En Irlanda, los
incentivos financieros son administrados directamente
por el organismo de desarrollo industrial (IDA).
Como parte de su proceso de negociacién con los
inversionistas, esta institucién puede ofrecer un paquete
de incentivos para la contratacién, la capacitacion, la
investigacion y el desarrollo, asi como para la compra
o creacién de activos fijos. En 2004, el presupuesto
destinado a incentivos en Irlanda fue de 65 millones
de euros. Los principales criterios utilizados para
su adjudicacién son la calidad del empleo creado
y la ubicacién geografica, aunque recientemente se
estan promoviendo los proyectos con uso intensivo
de investigacién y desarrollo. La principal ventaja de
este sistema de beneficios radica en la facilidad para
evaluar sus efectos, pues se focalizan en actividades
especificas y que son de interés para el pais.

En la medida que se definan prioridades y que se
desee atraer inversiones de caracteristicas especificas,
seria recomendable que los paises de América Latina y
el Caribe revisaran sus marcos de incentivos y evaluaran
la conveniencia de aplicar algunos mas focalizados,
mas aun cuando los paises deberan ajustar a corto plazo
sus regimenes de zonas francas a los requisitos de la
Organizacién Mundial de Comercio (OMC). Una mejor
focalizacién de los incentivos no solo permitird realizar una
oferta mas competitiva—mas adecuada a las necesidades
de las empresas— sino también aumentar la probabilidad
de sacar mejores beneficios de los recursos que se destinen
a incentivos.

2. Propuestas para reducir la brecha

Comparar la experiencia de América Latina y el Caribe y la
de los paises mas avanzados no tiene por finalidad proponer
un modelo en particular. Cada pais posee condiciones
estructurales y objetivos propios, que hacen que no exista
un sistema tinico que responda a todos los casos por igual.

Ademas, la situacion objetiva hace dificil reproducir de manera
exacta los modelos que han arrojado buenos resultados,
bésicamente en virtud de restricciones institucionales o de la
disponibilidad de recursos. No obstante, estas experiencias
representan importantes referencias.
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En este contexto, se pretende presentar una serie
de recomendaciones que permitan elaborar modelos de
atraccion de IED acordes con las realidades nacionales.
El primer paso es definir los elementos que deberian estar
presentes en cualquier modelo que se implemente.

El punto central de todo modelo de politica activo o
integrado es la decision de atraer selectivamente un tipo
dado de inversién. Esta definicion debiera surgir de la
confluencia de tres factores:

* los objetivos de la politica de desarrollo;

e las ventajas del pais, y

¢ las necesidades de los inversionistas.

De la interseccion entre las ventajas del pais y las
necesidades de los inversionistas surgen proyectos viables.
No obstante, si estos no coinciden con los objetivos de
politica del pais, no hay razén aparente para ejecutar
politicas activas para atraerlos. A su vez, los objetivos de
politica pueden no coincidir con las necesidades de las
empresas, mas aun cuando el pais no tiene ventajas que lo
hagan atractivo para dichos proyectos de inversiéon. Cuando
la IED sea considerada estratégica para el desarrollo del
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pais, los paises pueden desarrollar la capacidad politica e
institucional para que se dé una dindmica positiva entre estos
tres factores (véanse el gréfico I1.8 y el recuadro 11.4).

Gréfico 11.8
RELACION ENTRE VENTAJAS, NECESIDADES Y OBJETIVOS

Objetivos
de politica
Inversiones prioritarias
(politicas activas)
Ventajas Necesidades de los
del pais inversionistas
Inversiones
factibles

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Nicolo Gligo S., “Politicas activas para atraer inversion extranjera
directa en América Latina y el Caribe”, serie Desarrollo productivo, N 175
(LC/L.2667-P), Santiago de Chile, enero de 2007. Publicacién de las Naciones
Unidas, N° de venta: S.07.11.G.18.

Recuadro 1.4

CAPACIDAD NECESARIA PARA UNA CONVERGENCIA ENTRE LOS OBJETIVOS DE DESARROLLO, LAS VENTAJAS DEL PAIS

Para que un pais pueda crear un marco
de politica adecuado para la atraccién
de IED debe contar con la capacidad
necesaria para que los objetivos de la
politica de desarrollo, las ventajas del pais
y las necesidades de los inversionistas
confluyan. Es necesario considerar, entre
otros, los siguientes elementos:

Capacidad para definir objetivos de
politica: la situacion ideal es la existencia
de una politica de desarrollo formal y
explicita, que permita coordinar a partir
de ella la politica de atraccion de IED
y definir objetivos especificos. Este no
es el caso general en América Latina
y el Caribe. Debe existir la voluntad
politica para que al menos haya una
coordinacion con los objetivos y las
politicas de desarrollo de alcance
nacional.

Capacidad para definir las ventajas del
pais: se trata de un trabajo eminentemente
técnico y de andlisis estratégico. Debe ser
posible evaluar tanto los factores internos

Y LAS NECESIDADES DE LAS EMPRESAS

del pais como su posicion respecto de
sus competidores, especialmente los mas
cercanos. Como ya se indico, los paises
de América Latina y el Caribe poseen
una escasa conciencia de la competencia
existente mas alla de las fronteras
regionales. El ideal seria formar un equipo
permanente de expertos en analisis
competitivo sectorial con conexiones
y experiencia a nivel internacional,
que tuviera la capacidad de hacer un
estrecho seguimiento de las tendencias
internacionales e incluso adelantarse a
ellas. Para ello, es necesario insertarse en
las redes de las empresas trasnacionales
y, posiblemente, estar presentes en los
paises de interés. Generalmente, este
tipo de capacidad se encuentra en las
consultoras internacionales, lo que
eleva notoriamente el costo de este
tipo de actividades. Una variante mas
austera seria la constitucion de un equipo
técnico con experiencia en los mercados
locales y capacidad de investigacion y

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

seguimiento de las tendencias sobre la
base de fuentes de informacion publica.
El contacto permanente y fluido con
las empresas extranjeras radicadas en
el pais permitiria obtener informacién
pertinente.

Capacidad para evaluar las necesidades
de las empresas: un aspecto central
es tener una relacion fluida, tanto con
los potenciales inversionistas como
con los que ya estan instalados en el
pais. Lo ideal seria contar con oficinas
en el exterior o, al menos, con los
mecanismos suficientes como para
mantener una interaccion permanente
con los inversionistas. Asimismo,
debe existir la capacidad para evaluar
técnicamente los proyectos, con el
objeto de hacer buenas definiciones de
focalizacién en funcién de los beneficios
esperados. Es factible suponer que
este tipo de evaluaciones se pueden
traducir en incentivos que arrojen
beneficios superiores a sus costos.

Pero, mas alld de los mecanismos especificos, si se
desea acortar la brecha debe existir la voluntad politica de
hacerlo. Cuando se cuenta con la voluntad politica, se pueden

poner en practica medidas que pueden resultar altamente
eficaces, y que no necesariamente exigen el desembolso
de grandes recursos. En términos mas especificos:
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e Las instituciones de promocién deberian reflejar

la voluntad politica de atraer inversiones, pasando
de una actitud receptiva a una mas proactiva, de
modo de colocar al pais en el mapa mental de
los encargados de la toma de decisiones. En un
contexto de recursos limitados, estas entidades
deben focalizar atin mds su quehacer e identificar
las medidas capaces de arrojar mayores beneficios.
Con tal fin, deben profesionalizarse y acelerar su
desarrollo organizacional.

El sistema de incentivos deberia evolucionar
del apoyo general a un sistema mas selectivo y
focalizado. Cualquiera sea el modelo de incentivos
utilizado, lo importante es que sea coherente con las
definiciones de politicas y los beneficios esperados
de las inversiones. Para operar un sistema eficiente de
incentivos se debe crear la capacidad técnica necesaria.
Es preciso, sobre todo, desarrollar evaluaciones ex
ante para determinar el tipo de proyectos que se
desea atraer (cuando la asignacién es automatica) o
para establecer y calificar los criterios de evaluacién
(cuando el analisis es caso a caso).

Cuando determinada inversién sea considerada
estratégica, se precisan medidas especificas para
cerrar la brecha entre las condiciones del pais y
las necesidades de los inversionistas. Es comtn
que para ejecutar este tipo de medidas se requiera
de la coordinacién de las instituciones de gobierno
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con el sector privado. Ast, sin grandes desembolsos
de recursos financieros, se pueden identificar los
elementos que produzcan efectos positivos a corto
plazo y mejorar el ambiente empresarial y de inversion.
La capacidad de ejecutar este tipo de medidas se ve
facilitada si existe la voluntad politica correspondiente
y, sobre todo, si se cuenta con organismos de
promocién de inversiones maduros. '

La cooperacién es una forma bastante eficaz de
adquirir capacidad y recursos financieros. En este
sentido, es recomendable explorar por lo menos dos
formas de cooperacién que se detallan a continuacion.
En primer término cabe mencionar la concertacién
entre los sectores publico y privado, que requiere
una presencia de profesionales con experiencia en el
sector privado capaz de mitigar la falta de capacidad
o de madurez institucional del sector ptiblico (OMGI,
2005). Un caso interesante es el de Zonamerica en
Uruguay (véase el recuadro IL.5). En segundo lugar,
figura la cooperacion entre varios paises de América
Latina y el Caribe para promover conjuntamente
la regién o zonas geograficas mas acotadas. Esto
permitiria ganar masa critica, compartir recursos
y organizar eventos de promocién mds atractivos
para los inversionistas. El primer paso es atraer una
atencion positiva hacia la regién. Posteriormente
cada pais deberia esgrimir sus mejores argumentos
para atraer hacia si a los inversionistas.

Recuadro 11.5

ZONAMERICA: UN CASO DE PROMOCION PRIVADA DE LA IED

De capitales uruguayos y belgas, Zonamerica
fue pensada originalmente como una zona
franca, destinada al comercio con los paises
del Mercosur. Sin embargo, a poco andar
surgieron problemas. Segun las regulaciones
del Mercosur, los bienes provenientes de
zonas francas de los paises miembros
(salvo las areas aduaneras especiales de
Manaus y Tierra del Fuego) debian pagar
aranceles como si vinieran de un tercer pais,
con lo que se perdié la ventaja con la que
se habia concebido la empresa.
Paralelamente a esta situacién y segun
la tendencia mundial, la regién comenzé a
captar el interés de empresas que buscaban
nuevas ubicaciones geograficas para prestar
servicios (centros de llamadas y servicios
compartidos, entre otros). Asimismo, empresas
uruguayas de software comenzaron a
instalarse en Zonamerica, para hacer uso de
los beneficios de la zona franca. A partir de la

identificacion temprana de estas tendencias,
se decidié dar un giro en la estrategia y
constituir un “parque de negocios y tecnologia
con proyeccion internacional”.

Existian ciertos factores que hacian
atractivo el lugar: por una parte, las
caracteristicas del pais —como la estabilidad
politica, el nivel de educacion y la calidad de
vida—y, por otra, un interesante marco de
incentivos fiscales y aduaneros propios del
régimen de zona franca. Zonamerica completd
dicha oferta con infraestructura arquitecténica
y servicios de telecomunicaciones adecuados
alos estandares que requerian las empresas
transnacionales. Ademas, llevé adelante un
intenso esfuerzo proactivo para promover
internacionalmente su oferta.

Actualmente, Zonamerica cuenta
con 182 empresas instaladas y promueve
activamente inversiones en siete areas de
negocios: centros de servicios compartidos,

logistica y distribucion, servicios financieros,
consultoria y auditoria, centros de
llamadas, tecnologias de la informacién
y biotecnologia.

Desde la dptica privada, Zonamerica ha
apoyado el desarrollo de un nuevo sector en
Uruguay, el de los servicios de exportacion,
sobre la base de las nuevas tecnologias de
informacion y comunicaciones. El gobierno
suministré los incentivos y Zonamerica tuvo
la capacidad de utilizarlos para armar una
oferta de mayor valor. Sin embargo, esta
iniciativa no surge de un esfuerzo concertado
entre ambas partes. De hecho, no se ha
recopilado informacién sobre el monto de
las inversiones o el empleo generado en
Zonamerica. Seria interesante analizar
el modo de poner en practica un modelo
similar, en el que la cooperacion entre los
sectores publico y privado se desarrollara
desde un comienzo.

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
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Los organismos de promocién de inversiones, al estar en contacto permanente con los inversionistas, se encuentran en una posicion privilegiada
para detectar qué tipo de medidas son necesarias y, por lo menos, pueden asumir el rol asesor de la autoridad competente en estas materias.
Parece ser que los recursos que los organismos de promocién de inversiones invierten en fomentar la politica de inversiones son los que les
arrojan mejores resultados desde el punto de vista de la atraccién de IED (Morisett y Andrews, 2004).
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E. Conclusiones

Existe un cierto consenso sobre los beneficios potenciales de
laIED. Sin embargo, apropiarse de ellos no es un proceso
automadtico y su transferencia y absorcién dependera tanto
de las caracteristicas especificas de la inversiéon como de
las particularidades del pais receptor. La posibilidad que
tienen los paises de aprovechar estos beneficios esta ligada
a condiciones tales como la formacion de la fuerza laboral,
la competitividad de las compafifas manufactureras locales
(y su capacidad para desempefiarse como proveedores de
las empresas extranjeras) y la existencia de aglomeraciones
asociadas. Los paises receptores tienen el desafio de captar
estos beneficios ya que, de no mediar las condiciones
necesarias, existe la posibilidad de que la empresa extranjera
se transforme en una “isla” en el pais y que solo una fraccién
de los beneficios se transfiera a la economia local.

En los paises mas avanzados, la conciencia de la
necesidad de aumentar la probabilidad de transferencia
y absorcién de los beneficios de la IED ha dado lugar a
la adopcion de diversas medidas, que pueden clasificarse
en las siguientes categorias:

e Mejoramiento de la capacidad y competitividad
de las empresas locales. El propésito es que su
produccién cumpla los estandares de calidad y tenga
los precios requeridos por las empresas extranjeras
para convertirse en sus proveedoras.

e Programas para crear vinculos entre empresas
locales y extranjeras. Algunos programas de
apoyo apuntan a reunir informacién y contactos
para facilitar la contratacién de empresas locales
(véase el recuadro 11.2).

* Establecimiento de requisitos para la inversion
extranjera. A modo de ejemplo, Malasia ya no
entrega incentivos a proyectos con uso intensivo
de recursos humanos de baja calificacién con el fin
de promover las inversiones de mayor valor y en
Singapur se favorece que las compaiiias foraneas
establezcan asociaciones de riesgo compartido con
las empresas locales.

« Evaluaciones ex ante. Estas se orientan a focalizar la
promocion, la bisqueda y el apoyo en los sectores,
los proyectos y las empresas que pueden brindar
los mayores beneficios al pafs.

La competencia por atraer IED es cada vez mads
intensa y los paises que estan obteniendo buenos resultados
en esta competencia son los que, ademds de tener las
condiciones necesarias, estan desarrollando politicas
activas para captar los beneficios de la IED. Las economias
que mas se beneficiardn de las inversiones serdn aquellas
que las hayan focalizado en el contexto de sus objetivos
de desarrollo nacional. La experiencia internacional es
amplia y lo suficientemente variada como para ofrecer
valiosas referencias para cada pais.

Desde el punto de vista de la institucionalidad, la
mayoria de los organismos de promocion de inversiones
de América Latina y el Caribe son relativamente jévenes,
por lo que atn estidn en un proceso de consolidacién
y aprendizaje institucional. Si a esto se suma, salvo
excepciones, la escasez presupuestaria y de recursos
humanos, asi como la baja coordinacién e integracién
con otras politicas, se puede concluir que la capacidad de
ejecucion eficiente de las politicas de atraccién de IED
tiene espacios para crecer.

Los paises deben evaluar sus propias competencias
y ventajas y, en funcién de ellas, delinear en forma
realista las estrategias apropiadas para la atracciéon
de inversiones. Para ello, entre otros elementos, se
deben desarrollar la capacidad técnica y de evaluacién
necesaria para el disefio de actividades de promocién
efectivas; una asignacion de incentivos que garantice
que los beneficios de los proyectos sean mayores que
los costos, y la identificacion de proyectos y empresas
que realicen aportes positivos a las estrategias de
desarrollo del pafs.

Los paises de la regién estin avanzando en esta
direccién. Se estan realizando cambios para consolidar
la institucionalidad de promocidn de inversiones. Existe
conciencia sobre los beneficios y la necesidad de realizar
un trabajo de promocién mds focalizado, y se estan dando
los pasos para llevarlo a cabo. De hecho, las politicas
se estan volviendo mds activas. Resta esperar que esta
evolucién se dé con mas velocidad y coherencia, ya que
la brecha con los paises desarrollados y con los paises
en desarrollo de Asia es atin muy grande.
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Capitulo Il

Republica de Corea: inversiones y
estrategias empresariales en
América Latina y el Caribe

A. Introduccion

El proceso de desarrollo de la Reptiblica de Corea es extraordinario y ofrece importantes
ensefianzas para los paises en desarrollo. A lo largo del siglo XX, la Republica de Corea se vio
enfrentada a bruscos cambios, en primer lugar debido a la colonizacién japonesa (1910-1945),
luego por su extrema dependencia de la ayuda externa de Estados Unidos, que determiné en gran
medida sus opciones de desarrollo después de la segunda guerra mundial, y en tercer término
por la pugna mundial entre el capitalismo y el comunismo que, con posterioridad a la guerra
de Corea (1950-1953), dej6 al pais dividido entre el norte comunista y el sur capitalista. En la
Reptblica de Corea, un pais pobre con una economia basada sobre todo en la agricultura y la
minerfa —ambos sectores representaban aproximadamente el 50% del PIB— y un PIB per cépita
similar al de paises africanos como Mozambique y Senegal, comenzaron a tomarse audaces
medidas a comienzos de la década de 1960 dirigidas a lograr una economia independiente (“Jarip
Gyongjé”) sobre la base de un “capitalismo dirigido” ( “Gyodo Jabon-Jui” ). Como consecuencia
de ello, las politicas publicas se centraron expresamente en el desarrollo de la capacidad industrial

y tecnolédgica nacional con el fin de adquirir competitividad internacional.
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El notable aumento del PIB que se produjo en ese periodo
respondié a un proceso de industrializacién orientado al
exterior, que convirtié a la economia coreana en la décima
economia mundial en términos del PIB, la colocé en el
duodécimo lugar entre los mayores operadores comerciales
del mundo (Invest Korea, 2005a) y elevé su PIB per capita
auna cifra equivalente a dos tercios del promedio del PIB
de los paises de la OCDE (OCDE, 2003).! Asi es como la
Republica de Corea se transformé en uno de los principales
exponentes del rapido proceso de industrializacién conocido
como “‘el milagro de Asia sudoriental”.

A pesar de este crecimiento sideral, a fines del siglo
XX el pais se vio afectado por una debilitante crisis
financiera que lo obligé a reconsiderar su estrategia de
desarrollo. Al mismo tiempo, la Republica de Corea quedd
acorralada entre Japdn, que se encontraba a la vanguardia
del desarrollo tecnolégico, y varios paises asidticos que
lo seguian muy de cerca, sobre todo China, y ponian
en peligro su competitividad internacional. En pocas
palabras, el pais iba perdiendo competitividad en materia
salarial sin crecer desde el punto de vista tecnoldgico.
Ante esta situacion, el gobierno opté por fomentar el

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

desarrollo de una economia del conocimiento a efectos
de transformar al pais de “seguidor” en “innovador” en
materia de tecnologia. Con ese fin, comenz6 a centrarse
en la reestructuracion sostenida de su economia mediante
el mejoramiento tecnolégico (upgrading) y la innovacién
en actividades de mayor valor agregado y basadas en
conocimiento para avanzar hacia una economia del
conocimiento que sustentara mejor el crecimiento del
PIB. En la Republica de Corea se han llevado a cabo
actividades muy importantes de investigacion y desarrollo
y se ha invertido el equivalente a mas de la mitad del gasto
realizado por el sector privado del mundo en desarrollo
en esa drea.” A partir de esa base més sélida, el pais se
integré al proceso de globalizacidn y se convirtié en
un lider mundial de las tecnologias de la informacién
y de las comunicaciones, entre otras actividades con
un alto contenido de conocimientos especializados. La
experiencia de la Repiblica de Corea es particularmente
relevante para América Latina y el Caribe, ya que el pais
ha sido capaz de hacer frente a graves desafios mediante
la decision de reorientar su estrategia de desarrollo en
dificiles circunstancias.

1. El inicio del crecimiento, 1962-1997

Los principales impulsores de la primera etapa de
rapido crecimiento fueron, en un comienzo, los
sectores industriales con uso intensivo de mano de obra
——prendas de vestir, calzado y electrodomésticos— y
mads adelante los sectores industriales con uso intensivo
de capital —textiles, automéviles, construccién naval
y semiconductores. En tan solo tres o cuatro décadas,
la Reptublica de Corea hizo sentir su presencia en
varias industrias manufactureras mundiales mediante
un programa de inversiones dirigidas a determinadas
actividades, que se tradujo en un dindmico crecimiento.
Hacia fines del siglo XX, la industria textil de la
Republica de Corea se ubicaba en el séptimo lugar del
mundo por capacidad productiva y en el quinto lugar
por exportaciones, segtin la participacién en el mercado
mundial o la produccidn; el pais también se ubicaba en

primer lugar en el sector de la construccién naval, en
tercer lugar en el sector de los productos petroquimicos
y en quinto lugar en los sectores automotor y siderirgico
(Invest Korea, 2005a). En el gréfico III.1 se sefiala que
las manufacturas dindmicas se concentraron en una
cantidad pequefia de industrias que, en su mayoria,
comenzaron su produccién entre 1970 y 2000. En
general, el sector manufacturero evolucioné hacia la
realizacion de actividades mas complejas y el uso de
una tecnologia mds sofisticada.

La visién cldsica de los buenos resultados obtenidos
por la Reptiblica de Corea tiende a centrarse en las reformas
de mercado y en el desempefio de las exportaciones
(Banco Mundial, 1993), pero estas interpretaciones no
tienen en cuenta el elemento principal.® El pafs logré
resultados extremadamente buenos sobre la base de

El PIB real per cédpita de la Reptiblica de Corea aument6 de 1.110 ddlares a 12.230 délares entre 1960 y 2003, mientras que el de México

aument6 de 2.560 délares a 5.790 délares en el mismo periodo (Chen, 2006).

La Reptiblica de Corea llevo a cabo actividades de investigacion y desarrollo por industria 35 veces mds intensas en términos de proporcién del

PIB que México, lo que se tradujo aproximadamente en el mismo nivel de valor agregado en manufacturas (UNCTAD, 2003).

Este enfoque ortodoxo ha sido muy criticado por su sesgo neoliberal y por no reconocer el papel impulsor del Estado en el desarrollo que

condujo al éxito de Asia oriental (Amsden, 1994; Kwon, 1994; Lall, 1994; Chang, 1993 y Stiglitz, 1996).
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politicas industriales y tecnoldgicas estratégicas disefiadas
e implementadas por un Estado impulsor del desarrollo;* el
proposito de estas politicas fue fortalecer los conglomerados
privados nacionales o chaebol.’ Esa estrategia combinaba
la sustitucidn selectiva de importaciones con una enérgica
promocién de las exportaciones, lo que se traducia en la
proteccion y el subsidio de determinadas industrias que
suministraban las principales exportaciones. El gobierno
busc6 mantener firmemente el control en manos locales y la
IED se permiti6 solamente cuando se considerd necesaria
(UNCTAD, 2003). El aspecto mads significativo de esta
etapa inicial de la trayectoria de la Republica de Corea
—hasta la crisis financiera de 1977— fue la estrategia
de desarrollo poco convencional que aplicé el gobierno
de ese pais para coordinar las decisiones de inversion en
la primera etapa de rapido crecimiento.

Gréfico 1.1
REPUBLICA DE COREA: MANUFACTURAS DINAMICAS, 1970-2000
(En porcentaje del PIB)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de M-K. Pai, “How are Korea’s core industries faring?”, KIET Industrial
Economic Review, vol. 8, N° 6, Sell, noviembre-diciembre de 2003.
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El aspecto mas singular de la estrategia de desarrollo
fue la “sociedad de riesgo entre el gobierno y las
empresas”, seglin la cual algunas empresas privadas
nacionales participaron en competencias entre exportadores
supervisados por el gobierno para asegurarse préstamos
garantizados por este, transformandose de esta manera
en agentes del Estado para el cumplimiento de sus
planes de desarrollo econémico (Lim, 2000).° Visto
desde otra perspectiva (Rodrik, 2001, 1994), la estrategia
nacional buscé aumentar el retorno sobre la inversién
privada nacional mediante el otorgamiento de subsidios
(préstamos con tasas de interés negativas, garantias
gubernamentales, beneficios para las exportaciones),
aranceles de importacién protectores, la nacionalizacién
del sector bancario nacional, la autorizacion de ingenieria
inversa de productos patentados en el extranjero y la
imposiciéon de requisitos de desempefio (equilibrio
comercial y requisitos sobre contenido de origen nacional)
a empresas extranjeras que operaban en el pais.” Si bien
la idea inicial de desarrollo no excluia formalmente la
IED, el gobierno no estaba dispuesto a depender de ella
y preferia claramente los préstamos del exterior como
forma principal de financiamiento externo a efectos de
fortalecer a las empresas nacionales y transformarlas en
los principales agentes econémicos.

Otro aspecto singular de la estrategia de desarrollo
de la Republica de Corea fue la manera en que promovio
la transferencia tecnoldgica orientada al interior y el
desarrollo de la capacidad nacional de absorcion para la
asimilacion y el mejoramiento a partir de las tecnologias
recibidas. Segiin Chung S. (2006), el gobierno contraté
préstamos en el exterior en gran escala y los asigné a
importantes inversiones en determinadas industrias, lo
que condujo a la importacién en grandes cantidades de

Doner, Ritchie y Slater (2005) definen al Estado impulsor del desarrollo como el complejo orgdnico en el que los organismos burocraticos
expertos y coordinados colaboran con un sector privado organizado para estimular la transformacién econdémica nacional. Aplican este término
a los casos de la Republica de Corea, la provincia china de Taiwan y Singapur.

El término chaebol hace referencia al nicleo original de “grandes empresas” coreanas, integrado por varias decenas de grupos corporativos
familiares que se transformaron en agentes privilegiados de la politica gubernamental para la industrializacién y la exportacién. Este proceso
comenz6 durante el gobierno militar de Park Chung Hee en 1961 y se profundizé con el plan de la industria pesada y quimica en la década
de 1970. Los chaebol eran similares en varios aspectos a los keiretsu de Japon, aunque se observan diferencias importantes. Cabe mencionar
que los primeros atn estdn ampliamente controlados por las familias fundadoras, mientras que los segundos tienden a estar controlados por
administradores profesionales. Los chaebol se encuentran mas centrados en la propiedad, mientras que los keiretsu estdn mas descentralizados
y, hasta hace poco tiempo, estaban conectados mediante la tenencia cruzada de participaciones accionarias. Se prohibia a los primeros ser
propietarios de bancos privados (para mantener la ventaja financiera del gobierno mediante la asignacion de créditos), mientras que los segundos
histéricamente se apoyaban en algtin banco subsidiario.

Segtin Lim (2003), las sociedades de riesgo entre las empresas y el gobierno constituian el nicleo del modelo coreano y consistian, en un
comienzo, en la administracién publica de un riesgo privado. El riesgo de la inversion se compartia mediante garantias gubernamentales para
los préstamos a efectos de que los prestamistas internacionales suministraran crédito a empresas privadas coreanas, asi como mediante créditos
e incentivos directos del gobierno para los exportadores dindmicos, segtn el desempefio del mercado exportador.

Muchos de estos instrumentos de politica ya no estdn disponibles para los paises en desarrollo porque han sido prohibidos por acuerdos
multilaterales y bilaterales o han sido desaprobados por instituciones financieras internacionales (Chang, 2002).
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bienes de capital extranjeros y plantas listas para funcionar.
Esto, a su vez, ayudé a las empresas coreanas a llevar a
cabo ingenieria inversa de bienes de capital importados
a efectos de adquirir las tecnologias necesarias para la
estrategia de desarrollo.

Las politicas de sociedad de riesgo entre las empresas
y el gobierno, asi como de transferencia tecnoldgica, se
consolidaron mediante el emblematico plan para la industria
pesada y quimica de la década de 1970, ya que los productos
intermedios —petroquimicos y acero— manufacturados
por empresas estatales constituyeron los principales
insumos para los sectores textil y de prendas de vestir,
automotor y de construccién naval que encabezaron el
auge de las exportaciones. A fines de la década de 1970,
la inversion en estos sectores representaba casi el 80% de
toda la inversion fija en el sector manufacturero, aunque
a estos sectores correspondia solamente la mitad del
porcentaje de la produccién manufacturera (Lim, 2000).
El Estado, ciertamente, eligi6 a los ganadores. En los tres
primeros planes de desarrollo quinquenales (1962-1976),
el gobierno se centrd en la planificacion guiada por el
Estado mediante el disefio de planes de inversion sectorial
y la movilizacién y asignacién de recursos internos y
externos para respaldar su implementacion. A partir de
entonces, en los tres planes de desarrollo quinquenales
siguientes (1977-1991), el gobierno modificé su rumbo
hacia una planificacién mads indicativa mediante el
otorgamiento de un papel mas importante a la iniciativa
privada (Woo, 2006).

Muchos de los sectores manufactureros dindmicos
llegaron a alcanzar su mayor participacién en el PIB
manufacturero durante este periodo. En el grafico III.1 se
muestra que el sector textil y de prendas de vestir lleg6 al
21,3% en 1975 y que el sector de los electrodomésticos
alcanz6 un 4,1% en 1990. Los sectores de maquinaria
en general y automéviles llegaron a un nivel maximo del
3,1% y el 9,0%, respectivamente, en 1995 y los sectores
de productos quimicos industriales, hierro y acero, y la
construccién naval llegaron a su punto mds alto en 1998
(7,0%, 8,2% y 5,8%, respectivamente). Solo los articulos
mas modernos de la industria electrénica (semiconductores y
computadoras) continuaron expandiéndose como porcentaje
del PIB manufacturero a partir de entonces. Por lo tanto,
si bien los resultados positivos de la Repiblica de Corea
se apoyaron en los impulsos acumulados de crecimiento
de un puiiado de sectores industriales dindmicos, la
tasa de expansiéon comenzé a disminuir y la eficiencia
evidente de esos sectores no se extendié a la economia
en su conjunto en la medida necesaria y, sobre todo, no
se extendio al sector de los servicios. Asimismo, aun en
los sectores respecto de los cuales el pais se encontraba
entre los lideres mundiales, la productividad de la mano
de obra a menudo disminuyé significativamente y se ubicé
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por debajo de la de lideres del mercado como Estados
Unidos y Japén (I-]J. Lee, 2005) y, el incremento de los
salarios nacionales comenz6 a superar a los aumentos
de productividad (Hussain, 2006), lo que debilit6 la
competitividad internacional de los exportadores menos
sofisticados.

La economia coreana necesitaba renovar el dinamismo.
Para las empresas de ese pafs esto suponia la bisqueda de
nuevas oportunidades de crecimiento —mas alld de las
exportaciones— mediante el establecimiento de redes de
produccién mundiales (Park, 2005). Para la economia en
su conjunto, era necesario desarrollar una estrategia de
globalizacion eficaz a efectos de mejorar la competitividad
de los sectores no exportadores (Cho y Kim, 2005; Kim y
Choo, 2002) y profundizar la incipiente fase de desarrollo
con uso intensivo de conocimiento (Lee, 2000).

En este contexto, la estrategia de desarrollo de la
Reptiblica de Corea enfrent6 un dilema importante respecto
de los principales agentes econémicos que impulsaban
la fase de crecimiento acelerado con uso intensivo de
capital. La gran cantidad de inversiéon que absorbi6 el
proceso de industrializacién orientado al exterior obligd
al Estado a preferir a los chaebol como principales
agentes econémicos. Por esa razén, el gobierno sintié
la necesidad de garantizar la estabilidad del sistema
basado en los chaebol, ya que la quiebra de cualquier
gran conglomerado nacional desestabilizaria todo el
sistema financiero nacional. Sin embargo, esta garantia
implicita también alenté a los chaebol competidores
a realizar inversiones excesivas (Lim, 2001), lo que
socavé la eficiencia del sistema econdémico coreano
basado en sociedades de riesgo entre el gobierno y las
empresas, a pesar del evidente dinamismo demostrado
por el crecimiento del sector manufacturero. Por dltimo,
la crisis financiera que estallé en 1997 —derivada del
sobreendeudamiento y la quiebra consiguiente de muchas
de las empresas coreanas mds importantes— obligé a
los encargados de elaborar las politicas a reformular la
estrategia de desarrollo.

El cambio hacia la liberalizacién parcial del
mercado y la democracia durante la década de 1980
tuvo el efecto involuntario de fortalecer los chaebol
con respecto al gobierno. En la década de 1990, los
principales 30 conglomerados familiares de la Reptblica
de Corea generaban mas del 46% de los ingresos de
la industria, sus activos combinados representaban el
47% de la economia total (Kim, Kandemir y Cavusgil,
2004) y el endeudamiento de los principales chaebol
quedaba en evidencia en los coeficientes entre deuda y
capital propio que superaban el 500%. Por lo tanto, la
crisis financiera coincidi6 con la presién creciente para
romper con practicas anteriores y enfrentar los nuevos
retos del desarrollo.
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2. La crisis financiera de 1997

Una serie de quiebras de importantes chaebol minaron la
confianza de los prestamistas internacionales, que exigieron
el reembolso de los préstamos de corto plazo. En efecto, si
bien la estrategia de desarrollo de la Republica de Corea
basada en la sociedad de riesgo entre el gobierno y las
empresas demostré ser una opcion eficaz en la década
de 1960 dadas la politica econémica y la dotacién de
recursos en ese momento (Lim, 2001), la crisis financiera
de 1997 revel? las limitaciones de ese modelo en términos
de gobernanza corporativa y, sobre todo, en términos de
capitalismo amiguista (Lee y Hobday, 2003) y asignacién
ineficiente de recursos financieros.

Los efectos devastadores de la crisis financiera,
durante la cual la cartera vencida ascendi6 al 28% del
PIB, mostraron claramente la necesidad de nuevos
cambios drésticos en las politicas. La escala de la crisis
obligé al gobierno a buscar la asistencia financiera del
Fondo Monetario Internacional (FMI) en noviembre de
1997.% Las condiciones econémicas impuestas por las
instituciones financieras internacionales (FMI y Banco
Mundial) supusieron cinco importantes reformas de
mercado (Tcha, 2006). El conjunto de medidas para la
reforma financiera se basaba en la reestructuracién y la
adopcion de medidas regulatorias prudenciales dirigidas
a transformar el sistema financiero coreano en un modelo
que se basara mds en el mercado (y menos en los bancos)
y en mayores condiciones de igualdad (mds que en las
relaciones). La reforma del sector empresarial tendi6 a
mejorar la gobernanza corporativa, eliminar el exceso
de capacidad, mejorar los procedimientos de quiebra y
eliminar las regulaciones que sofocaban la competencia.
La reforma del mercado de trabajo buscé introducir cierta
flexibilidad y estabilidad, asi como reducir las disparidades
econémicas y sociales. El objetivo de la reforma del sector
publico fue lograr una economia mds orientada al mercado
mediante el mejoramiento del régimen institucional y
la privatizacién de las empresas publicas. Por dltimo,
se alenté a la Republica de Corea a abrirse mds a la
economia internacional y a la globalizacién. El gobierno
voluntariamente llevé estas medidas atin mas lejos.

La recuperacién fue asombrosa. El pais retomé en
poco tiempo una trayectoria de crecimiento y el PIB
aument6 un 6,7% en 1998 y un 10,7% en 1999 (Woo,
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2006). El gobierno puso en orden las finanzas y en 2004
habia acumulado mds de 200.000 millones de délares
en reservas internacionales. El sector financiero se habia
reorganizado: la cantidad de bancos disminuyé de 33 en
1997 a20 en 2001 (Woo, 2006), los préstamos incobrables
disminuyeron de 66,7 billones de won a 31,8 billones de
won entre 1999 y 2002, la proporcién de cartera vencida
respecto de los préstamos totales disminuy6 deun 11,3% a
un 3,9% (Tcha, 2006) y los coeficientes de endeudamiento
de las empresas coreanas disminuyeron de un 396% en
1997 aun 111% en 2005 (M-S Chung, 2006).
Lainversién extranjera en el pafs se transformé en un
nuevo elemento importante para la estrategia de desarrollo
coreana. Las reformas incluyeron un acceso mucho mayor
para quienes realizaban inversiones directas del exterior
en la economia de la Republica de Corea mediante firmes
medidas para abrir la cuenta de capital y liberalizar el
mercado de capitales (Lim y Hahn, 2006). Los resultados
de la liberalizacién de la legislacion sobre la IED por parte
del gobierno pudieron apreciarse rapidamente: ingresaron
mds de 90.000 millones de ddlares al pais en el periodo
1998-2005, en comparacién con solo 25.000 millones en
el periodo 1962-1997 y la participacion de mercado de los
bancos extranjeros en el sector bancario de la Republica
de Corea aument6 de menos del 9% a casi el 22% en
el mismo periodo (Invest Korea, 2005a). Se vendieron
numerosas empresas nacionales, incluso empresas estatales,
a inversionistas extranjeros. Asimismo, el porcentaje de
participacion extranjera en el mercado accionario aumento
del 27% a mas del 40% entre 2002 y 2004. El tratamiento
tradicionalmente restrictivo del capital extranjero por parte
de los encargados de elaborar las politicas de 1a Republica de
Corea (Hill, 2004) se transformé radicalmente por otras dos
importantes razones. La primera fue que el capital extranjero
gand una nueva credibilidad en 1a Reptiblica de Corea debido
a su significativa contribucién a la eficaz reestructuracién
corporativa y ala solucién del problema de la deuda (Sohn,
2002; Ha, 2004). La segunda fue la necesidad de disefiar e
implementar una politica de globalizacién que impulsara a
los encargados coreanos de elaborar las politicas a ajustarse
a los estandares internacionales, dado que el pais se habia
transformado en miembro de la Organizacién Mundial
del Comercio (OMC) en 1995 y de la Organizacién de

El FMI otorg6 recursos al Gobierno de la Reptiblica de Corea por unos 19.500 millones de ddlares. Estos recursos consistian en una reserva

complementaria para linea de crédito de 13.500 millones de ddlares (reembolsados en septiembre de 1999) y un préstamo otorgado en el marco
de un acuerdo de derecho de giro de 6.000 millones de délares (reembolsados en agosto de 2001).
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Cooperacién y Desarrollo Econdmicos (OCDE) en 1996
(Kim y Choo, 2002; Lee, Kim y Choi, 2004).

Uno de los resultados mds llamativos fue el cambio
de los chaebol (véase el cuadro III.1). A partir de la
reforma de las empresas, algunos de los principales
conglomerados decayeron (como Hyundai y Samsung) o
desaparecieron como entidades independientes (Daewoo,
Kia, Haitai, Hanla, Jinro, Nabo, Sammi, entre otros) y
muchos de sus principales competidores (como Samsung
Electronics Company, Hyundai Motor Company y
LG Electronics) se volvieron mds independientes o se
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vendieron a competidores (Hynix y Kia Motor). Varias
empresas relativamente nuevas se ubicaron entre las
10 principales de la Reptiblica de Corea (Kookmin Bank,
SK Networks, S-Oil).

Pero quizés el efecto mas destacado de la crisis financiera
fue que los funcionarios coreanos se fueron convenciendo de
que era necesario adoptar nuevamente decisiones drasticas
para reorientar la estrategia de desarrollo, mas alla de las
exigencias de las instituciones financieras internacionales.
Por ese motivo, la crisis financiera fue una catéstrofe que
finalmente tuvo resultados positivos (M-S Chung, 2006).

Cuadro III.1
DIEZ PRINCIPALES EMPRESAS DE LA REPUBLICA DE COREA, 1995 Y 2005
(En billones de won)

1995 2005
Ubicacion en la clasificacion
Empresa Ventas totales Empresa Ventas totales
1 Samsung Corp. 19,3 Samsung Electronics 57,4
2 Hyundai Corp. 16,7 Hyundai Motor Co. 27,4
3 Samsung Electronics 16,2 Korea Electric Power 2 25,1
4 Daewoo 15,0 LG Electronics 23,8
5 LG International Corp. 10,4 SK 21,9
6 Hyundai Motor Company 10,3 Posco 21,7
7 Korea Electric Power 10,0 Kookmin Bank 17,9
8 Posco 8,2 Kia Motor © 16,0
9 SK 6,6 SK Networks 14,9
10 LG Electronics 6,6 S-Qil 12,2

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Korea Listed Companies Association (KLCA), “A survey of Korean listed companies”,

2006.

2 Korea Electric Power Corp. se dividié en seis empresas generadoras en 2001. Se establecieron el Mercado de Energia de Corea y la Comision de Electricidad de Corea para
supervisar la competencia en la industria, sobre todo la separacion de los sectores de generacion, distribucién y ventas.

b Kookmin Bank surgié como resultado de una serie de grandes adquisiciones.

¢ El chaebol Kia quebré y Kia Motor fue finalmente adquirida por Hyundai Motor Co., luego de varias subastas del gobierno.

3. La economia del conocimiento se transforma en la base del

crecimiento

La Reptblica de Corea modificé decididamente su
estrategia de desarrollo hacia actividades basadas en el
conocimiento y con mayor valor, en un intento por apartarse
tanto de quienes la seguian cada vez mds de cerca y de las
iniciativas de investigacién y desarrollo en Asia, sobre todo
de China, como de los poderes econémicos dominantes

de América del Norte, Europa y Japén (Banco Mundial,
2000; Ernst, 2003). El pais perdia competitividad en los
salarios sin adquirir tecnologia avanzada (An, 2005), por
lo que el gobierno opté por promover una economia del
conocimiento para transformar al pafs de “seguidor” en
“innovador” en el 4mbito de la tecnologia.’

Segtin el Banco Mundial (2006), una economia del conocimiento es aquella en que el uso sostenido y la creacién de conocimiento son el

aspecto central del proceso de desarrollo econémico y en la que el conocimiento se transforma en el motor central del crecimiento econdémico.
Los cuatro pilares de la economia del conocimiento son: i) un incentivo econdmico y un régimen institucional que suministren buenas politicas
econdmicas e instituciones, que promuevan la asignacion eficiente de recursos y estimulen la creatividad y los incentivos para la creacion,
difusion y uso eficiente del conocimiento existente; ii) una mano de obra educada y con formacion técnica que continuamente actualice y adapte
el conocimiento técnico para crear y usar el conocimiento en forma eficiente; iii) un sistema innovador de empresas, centros de investigacion,
universidades, consultores y otras organizaciones que se mantenga actualizado respecto de la revolucion del conocimiento y que aproveche
al maximo el creciente volumen de conocimiento en el mundo, y asimile y adapte el nuevo conocimiento a las necesidades locales, y iv) una
infraestructura de informacion moderna y adecuada que facilite la comunicacion, la difusion y el procesamiento efectivo de la informacién y el

conocimiento.
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Las diferencias entre los aspectos fundamentales
de la nueva estrategia impulsada por la innovacién (en
comparacion con la antigua estrategia impulsada por el
capital) se explicaron en detalle en el 2010 Industrial
Vision (véase el cuadro I11.2).

Cuadro Ill.2

REPUBLICA DE COREA: COMPARACION ENTRE LAS
ESTRATEGIAS IMPULSADAS POR EL CAPITALY LAS
ESTRATEGIAS IMPULSADAS POR LA INNOVACION

Estrategia de
crecimiento

Estrategia impulsada
por el capital

Estrategia impulsada
por la innovacién

Productividad - gestion de mano de
obra de bajo costo

- automatizacion

- economias de escala

- ventas luego de

la produccion

Valor agregado - produccién en serie

- centrada en el
ensamblajey el
procesamiento

- denominacion “Korea
Discount”

Tecnologia - tecnologia importada e
imitacion tecnolégica

- desvinculacion entre las
ciencias basicas y la
tecnologia industrial

- enfoque en el desarrollo
de la tecnologia de
produccién

- combinacién insuficiente
de tecnologias

- administracion de recursos
humanos impulsada por el
conocimiento y la informacién

- produccién y administracion
avanzadas

- uso intensivo de conocimiento,
tecnologia e informacién

- produccion flexible por
encargo

- produccién en pequefios lotes

- materiales y piezas de alta
tecnologia

- denominacion “Korea Premium”

- desarrollo de tecnologia de
fuente y de nucleo

- fortalecimiento de la
combinacién de ciencias
y tecnologia industrial

- concentracion en el desarrollo
estratégico de tecnologia de la
préxima generacion

- especial atencién a la
combinacién de tecnologias

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
del Ministerio de Comercio, Industria y Energia (MOCIE), “Toward 2010” [en
linea] http://english.mocie.go.kr.

La Republica de Corea se propone transformarse en
una de las cuatro principales potencias industriales del
mundo mediante el cambio de la estrategia de desarrollo
impulsada por el capital y el crecimiento externo a una
estrategia impulsada por la innovacién y el crecimiento
cualitativo. Esto significa que deberd promover un
desarrollo tecnolégico mas rapido que el de los paises
industrializados en futuros sectores estratégicos (productos
electrénicos digitales, equipos médicos electrénicos,
industria biolégica, industria del medio ambiente,
aviacién) y promover el mejoramiento, la especializacién
y la informacién basada en el conocimiento en servicios
relacionados con las manufacturas (servicios empresariales
y negocios electrénicos), al mismo tiempo que debera
mantener su posicién entre los lideres mundiales en los
principales sectores industriales bdsicos (construccién
naval, semiconductores, automdviles, textiles, productos
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petroquimicos, acero, piezas para maquinaria y
materiales).

En el pasado, la Republica de Corea tuvo un éxito
destacado como importadora de tecnologia. Actualmente, su
desafio consiste en dar un salto de importador de tecnologia
a lider tecnoldgico y, en un contexto mas amplio, de sociedad
industrial a sociedad del conocimiento (Dahlman, 2005).
Los logros en esa area son notables (Invest Korea, 2005a)
ya que el pafs estd en el sexto lugar en cuanto a capacidad
de investigacion y desarrollo del mundo y en el octavo
en cuanto a gasto total en investigacion y desarrollo y
se ubica en el tercer lugar en términos de produccién de
patentes. El escalamiento tecnolégico de la Republica de
Corea se basa firmemente en grandes empresas nacionales,
estables desde el punto de vista competitivo y financiero
(IJ. Lee, 2005). Sus empresas de productos electrénicos
de clase mundial han mostrado una elevada productividad
(Woo, 2006) y han ganado impresionantes participaciones
en el mercado mundial.!? El sector de la tecnologia de la
informacién y de las comunicaciones por si solo llegd
a representar un tercio del crecimiento del PIB tras la
crisis financiera (Hong, 2005) y su competitividad queda
demostrada por los indicadores de amplia difusién en la
economia, como el uso de Internet (61% de la poblacién),
la penetracion de la banda ancha (23%) y el nimero de
suscriptores de telefonia celular (78%). Segiin Lee y Kim
(2001), los éxitos en la Republica de Corea son de tres tipos,
segtin los caminos seguidos en términos de recuperacién
tecnoldgica: i) los que resultan de seguir caminos ya
trazados en el sector de productos electrénicos de consumo,
computadoras personales y maquinas herramientas, ii) los
que no resultan de seguir caminos ya trazados, como en el
sector de semiconductores DRAM y automéviles, y iii) los
que han creado caminos a seguir en el sector de telefonia
CDMA y teléfonos méviles.

La competitividad creciente de la Reptiblica de Corea
surge claramente de los datos del cuadro III.3. Entre
1985 y 2004, las exportaciones coreanas aumentaron
permanentemente su participacién en el mercado
internacional de un 1,46% a un 2,80%. Este incremento
mostré nitidamente la existencia de una evolucion positiva
de las manufacturas no basadas en recursos naturales,
que son mas dindmicas en el comercio internacional
y que crecieron con mas rapidez que las mercancias y
las manufacturas basadas en recursos naturales; en esta
categoria se observa que aumento la participacion de
mercado de los productos de tecnologia media y alta,

En 2005 Samsung Electronics Company ocupaba el segundo lugar detrds de Intel en participacion en el mercado mundial de semiconductores

(6,9%) y era lider mundial en memoria DRAM (32,6%) y memoria Flash NAND (55%). En el sector de las pantallas, Samsung Electronics
Company (TFT-LCD), LG Electronics (PDP), Samsung SDI (PDP y CRT) y LG Philips (TFT-LCD y CRT) eran las principales empresas del

mundo.
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mientras que la de los productos de baja tecnologia
disminuyé. Este mejoramiento tecnolégico e industrial
de la estructura exportadora de la Reptiblica de Corea
ha sido fundamental para impulsar su competitividad
internacional. Los 10 principales productos exportados,
que representan mas de la mitad de las exportaciones
totales del pais, aumentaron su participacién en el
mercado internacional y 8 de ellos se encuentran

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

entre los 50 productos mas dindmicos del comercio
internacional (de un conjunto de 239 productos). En su
mayoria, son articulos facilmente identificables con la
tecnologia del conocimiento, como semiconductores,
equipos para telecomunicaciones, computadoras y sus
componentes, aunque algunos de ellos todavia pertenecen
a sectores consolidados, como los del petréleo refinado,
la polimerizacién y los productos siderurgicos.

Cuadro 1I1.3
REPUBLICA DE COREA: COMPETITIVIDAD EN EL MERCADO MUNDIAL, 1985-2004
(En porcentajes)
1985 1990 1995 2000 2004
|. Participaciones de mercado 1,46 1,87 2,19 2,52 2,80
1. Recursos naturales 2 0,30 0,38 0,32 0,31 0,16
2. Manufacturas basadas en recursos naturales ? 0,70 0,77 1,21 2,00 1,89
3. Manufacturas no basadas en recursos naturales © 2,28 2,62 2,86 3,13 3,64
- Baja tecnologia ¢ 5,01 4,72 2,97 2,69 2,23
- Tecnologia mediana ®© 1,11 1,54 2,21 2,50 3,07
- Alta tecnologia f 1,80 2,53 3,82 4,14 5,35
4. Otros 9 0,53 0,68 1,43 1,19 1,26
1. Estructura de las exportaciones 100 100 100 100 100
1. Recursos naturales @ 4,8 3,3 1,9 1,6 0,8
2. Manufacturas basadas en recursos naturales ? 9,3 7,4 9,2 12,3 10,6
3. Manufacturas no basadas en recursos naturales © 84,6 88,0 86,7 84,3 87,0
- Baja tecnologia ¢ 48,9 41,8 22,5 16,7 11,9
- Tecnologia mediana ®© 21,6 25,6 31,3 30,2 32,4
- Alta tecnologia f 14,4 20,7 33,0 37,5 42,7
4. Otros 9 1,1 1,2 2,2 1,8 1,7
Ill.  Diez principales exportaciones 17,7 24,0 42,3 52,2 57,5
776-Valvulas y tubos de catodo caliente, otros * + 4.8 7.4 16,7 15,1 13,6
semiconductores
764-Equipos de telecomunicaciones, n.e.p. * + 3,2 3,4 3,8 7,4 12,5
781-Automéviles para pasajeros (excepto los del tipo
destinado a servicios publicos) * + 1,4 3,2 5,1 7,4 9,1
759-Partes n.e.p. y accesorios destinados a maquinas y
aparatos de los grupos 751 0 752 * + 0,7 1,1 3,4 3,4 4,3
871-Instrumentos y aparatos de 6ptica * + 0,1 0,2 0,2 0,6 3,4
752-Maquinas para la elaboracién automatica de datos
y sus unidades * + 0,9 3,5 3,5 6,6 3,4
334-Productos derivados del petréleo, refinados + 2,1 0,6 1,9 45 3,4
583-Productos de polimerizacion y copolimerizacion * + 0,7 1,2 2,9 3,1 3,0
778-Maquinas y aparatos eléctricos, n.e.p. * + 1,2 1,3 2,5 1,7 2,5
674-Planos universales, chapas y planchas de hierro o acero + 2,7 2,3 2,3 2,4 2,2

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base del programa “TradeCAN 2006” [Base de datos en CD-ROM], enero de 2006.
Nota: Los grupos de productos se basan en la Clasificacién Uniforme para el Comercio Internacional de las Naciones Unidas (CUCI), Rev. 2. La abreviatura n.e.p. significa “no

especificado ni incluido en otra parte”.
Incluye 45 mercancias de procesamiento simple (incluso concentrados).

o ®

entre otros).
Incluye 120 grupos que representan la sumade d, ey f.

*+@ - 0o a o

Incluye 9 grupos sin clasificar (en su mayoria de la seccién 9).

Incluye 65 rubros: 35 grupos de productos agricolas/forestales y 30 grupos de otros productos (en su mayoria metales sin ser acero, y productos del petrdleo, cemento, vidrio,

Incluye 44 articulos: 20 grupos en el conjunto de textiles y prendas de vestir, y otros 24 grupos (productos del papel, vidrio y acero, joyeria).
Incluye 58 articulos: 5 grupos en la industria de vehiculos automotores, 22 en la industria de procesamiento y 31 en la industria de la ingenieria.
Incluye 18 articulos: 11 grupos en el conjunto de productos electrénicos, y otros 7 (productos farmacéuticos, turbinas, aeronaves, instrumentos).

Indica que los grupos se encuentran entre los 50 mas dindmicos de las importaciones mundiales en el periodo 1985-2004.

+ Indica los grupos respecto de los cuales la Republica de Corea aumenté (+) la participacion de mercado en las importaciones mundiales en el periodo 1985-2004.

El Instituto Coreano de Economia Industrial y
Comercio prevé para el afio 2020 un enfoque atin mas
selectivo en 14 sectores prometedores que incluyen los
de semiconductores, vehiculos, pantallas y generacion
de energia de préxima generacion, nuevos medicamentos
biotecnolégicos y 6rganos biolégicos, redes ubicuas,
nuevos disefios conceptuales de computadoras, industria de

contenido, servicios para el cuidado de la salud, robética,
materiales quimicos de alta tecnologia, transporte aéreo y
maritimo avanzado, componentes para equipos de maxima
precisiéon y maquinaria y sistemas de alta tecnologia (Song
y Lim, 2006). En otras palabras, la Republica de Corea
estd haciendo grandes progresos para pasar de la imitacion
a la innovacioén tecnoldgica (Kim, 1997).
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En general, parece razonable concluir que cuando el
pais se embarcé en su proceso de imitacién tecnolégica
acelerada poseia una estrategia de desarrollo adecuada a
sus objetivos. Ahora que se ha convertido en un miembro
competitivo del sistema econémico internacional y aspira
a transformarse en lider tecnoldgico, su estrategia de
desarrollo ha sido modificada con el fin de adaptarla a las
nuevas circunstancias y su politica econdmica se ha vuelto
mads ortodoxa y centrada en los objetivos relacionados
con la economia del conocimiento.'!

El enfoque de la politica publica en la IED evolucion6
con los cambios en la estrategia de desarrollo de la
Repiblica de Corea. Durante la fase inicial de desarrollo,
la tendencia fue considerar a la IED en el pais por parte
de empresas transnacionales como un mal necesario en
algunas situaciones, pero de la que no se podia depender; en
cambio, el enfoque principal de la estrategia de desarrollo
fue el fortalecimiento de los conglomerados nacionales y
el acceso a la tecnologia extranjera. La inversion directa
en el exterior de las empresas coreanas se vio desalentada
en su mayor parte por razones relacionadas con la balanza
de pagos, excepto en la medida estrictamente necesaria
para asegurar los recursos naturales y ubicarse en los
mercados de exportacién. A medida que el enfoque de la
estrategia de desarrollo de la Reptiblica de Corea se volco
hacia la innovacién y la investigacién y el desarrollo, en
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particular después de la crisis financiera, la IED en el pais se
considerd de una manera mucho mas positiva y se promovio
activamente para poder acceder a nuevas tecnologias,
mejorar la eficiencia de la economia nacional y facilitar
una mayor integracién en el mercado internacional. La
inversion directa en el exterior se promovié en la medida
en que la situacién de la balanza de pagos mejord, y cada
vez fue mas evidente que esa inversion era necesaria para
consolidar las redes de produccién internacional de las
empresas coreanas y apoyar sus esfuerzos para lograr un
nivel de investigacién y desarrollo de clase mundial.

En el resto de este capitulo se analiza la naturaleza
de la inversion directa en el exterior de la Republica de
Corea en el contexto de su trayectoria de desarrollo. En
la seccion B se analiza la evolucidn y las motivaciones
de la inversion directa en el exterior de la Republica de
Corea. En la seccién C se presta especial atencion a las
estrategias corporativas dominantes en las principales
industrias en las que la inversion directa en el exterior ha
sido importante (productos electrénicos, textiles, prendas
de vestir, automdviles, recursos naturales y manufacturas
basadas en recursos naturales). En la seccién D se analizan
las principales operaciones de las empresas transnacionales
coreanas en esas industrias en América Latina y el Caribe.
En la seccion final se integran diversos andlisis y se
presentan las conclusiones correspondientes.

B. Los impulsores de la inversidn directa en el exterior

de la Republica

La inversion directa en el exterior proveniente de las
economias emergentes desempefia un papel cada vez mas
importante en la integracion de estas economias en la
economia mundial y en el mejoramiento de la competitividad
de sus empresas. La inversién directa en el exterior puede
contribuir a fortalecer la competitividad de las empresas
—asegurando los recursos naturales y consolidando
los mercados de exportacién—, ayudarlas a mejorar su
eficiencia mediante el establecimiento de plataformas de
exportacion en lugares con menores costos y permitirles
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de Corea

el acceso a activos estratégicos (como la tecnologia y el
conocimiento técnico). Por lo tanto, en determinado nivel
de adelanto econdmico, la inversion directa en el exterior
se vuelve mas relevante en la trayectoria de crecimiento
de un pafis en desarrollo.

En esta seccidn, el propdsito principal es hacer un
estudio de las tendencias de la inversion directa en el
exterior de la Republica de Corea y sus motivaciones y, a
partir de €1, comprender mejor su papel en la trayectoria
de desarrollo del pais.

En ese contexto, los tratados de libre comercio podrian ser un instrumento importante para acceder a los mercados en el exterior y proteger a

las empresas coreanas que invierten en otros paises y a los titulares coreanos de propiedad intelectual. En 2004 la Republica de Corea firmé su
primer tratado de libre comercio con Chile. A este tratado le sigui6 en 2005 la firma del tratado de libre comercio con Singapur y la Asociacion
Europea de Libre Comercio (AELC) y la celebracién de un Acuerdo Marco con la Asociacion de Naciones del Asia Sudoriental (ASEAN). En
2006, la Repiiblica de Corea estaba negociando tratados de libre comercio con la ASEAN y Estados Unidos y un Acuerdo de Complementacion
Econdémica con México y participaba en conversaciones permanentes con Canadd, China, India, Jap6n y el Mercosur.
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1. Evolucion y naturaleza de la inversion directa en el exterior de la

Republica de Corea

La inversion directa en el exterior de la Republica de
Corea comenzd a ganar impulso a fines de la década
de 1980, alentada por el cambio en las circunstancias
juridicas y econdmicas. El Export-Import Bank of
Korea posee un sofisticado sistema de seguimiento
de la evolucidén de la inversion directa en el exterior
coreana (véase el cuadro II1.4); sin embargo, las
estadisticas oficiales de inversion directa en el exterior
sufren algunas carencias que deben tenerse en cuenta
respecto de su confiabilidad e interpretacion (véase
el recuadro III.1). Antes de la década de 1980, el
desarrollo de la Reptiblica de Corea se vio limitado
por graves problemas en la balanza de pagos, de
modo que la inversion directa en el exterior en general
estaba prohibida por el gobierno coreano, excepto
en la medida que fuera necesaria para acceder a los
recursos naturales, abrir los mercados de exportacion
o apoyar actividades especiales (como proyectos de
construccién generadores de divisas en Oriente Medio).
Por esa razén, hasta 1980 solo se habian presentado
400 solicitudes de inversion directa en el exterior del
orden de los 274 millones de délares y solo se habian
registrado 352 casos que representaban una inversion
directa en el exterior de 145 millones de délares. Sin
embargo, hacia 2006, se habian presentado mas de
37.000 solicitudes que representaban alrededor de
106.000 millones de délares y se habian registrado mas
de 33.000 casos que totalizaban casi 70.000 millones
de dolares.

La segunda fase de la inversion directa en el exterior
de la Republica de Corea se inici6 con el cambio en el
entorno nacional e internacional a fines de la década de
1980. En 1986 hubo un punto de inflexion importante
cuando el pais registr6 un crecimiento destacable de las
exportaciones y un considerable superavit en la cuenta
corriente. El éxito de las exportaciones coreanas se vio
reflejado en la creacidn de nuevas barreras comerciales
y restricciones en diversos e importantes mercados
de exportacion; por lo tanto, surgié una necesidad
creciente de establecer plantas en esos mercados. Al
mismo tiempo, los rdpidos incrementos salariales en el

pais erosionaron las ventajas competitivas relacionadas
con los costos de la produccién nacional en mercados
extranjeros. Estos ejemplos muestran que los factores
de atracciéon mundiales y de empuje nacionales hicieron
cada vez mds necesario que las empresas coreanas se
internacionalizaran. A fines de la década de 1980, hubo
diversas iniciativas para fortalecer la competitividad de
la Reptblica de Corea, desde trasladar la produccién a
paises con salarios mds bajos hasta disminuir la rigidez
de las regulaciones vigentes sobre IED en el pais para
incrementar la competencia de las empresas coreanas
en su propio mercado.

Cuadro IIl.4
REPUBLICA DE COREA: CORRIENTES DE INVERSION DIRECTA
EN EL EXTERIOR
(En numero de casos y miles de millones de ddlares corrientes)

Autorizaciones solicitadas Inversiones realizadas

Ano
Numero Cantidad Numero Cantidad
de casos autorizada decasos transferida

Hasta 1980 400 0,27 352 0,15
1981 64 0,29 49 0,03
1982 54 0,82 49 0,10
1983 67 0,83 56 0,11
1984 49 0,19 46 0,05
1985 42 0,22 38 0,11
1986 73 0,36 49 0,18
1987 109 0,37 91 0,41
1988 248 0,16 171 0,21
1989 369 0,97 269 0,57
1990 514 2,27 341 0,96
1991 526 1,80 444 1,11
1992 630 2,03 497 1,22
1993 1052 2,00 689 1,26
1994 1946 3,63 1487 2,30
1995 1572 5,22 1332 3,10
1996 1818 7,02 1472 4,46
1997 1608 6,10 1330 3,71
1998 719 5,83 617 4,81
1999 1268 5,10 1095 3,33
2000 2286 6,08 2082 5,07
2001 2327 6,36 2153 5,16
2002 2747 6,25 2490 3,70
2003 3079 5,58 2809 4,06
2004 3924 7,90 3764 5,99
2005 4 555 9,03 4 389 6,56
2006 5250 18,46 5185 10,74
Total 37 296 105,88 33 346 69,46

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de Export-lmport Bank of Korea.
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Recuadro 1.1
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ESTADISTICAS DE LA INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR DE LA REPUBLICA DE COREAY SUS LIMITACIONES

El Export-Import Bank of Korea (Korea
Eximbank) es la unica fuente autorizada
de estadisticas de inversion directa en
el exterior de la Republica de Corea. Sin
embargo, como se basa en la informacion
de las empresas, algunos de los aspectos
cualitativos y cuantitativos de este tipo de
inversion son dificiles de rastrear.

En primer lugar, solo se registra el
destino inicial de la inversion y no se lleva
a cabo ningun seguimiento con respecto
al destino final. Por lo tanto, este sistema
de informacion no refleja adecuadamente
proyectos que se financian fuera del pais.
Esto significa que no se realizan ajustes
a las estadisticas oficiales cuando una
empresa traslada activos en el exterior
de un pais a otro. Existen varios ejemplos
de esta situacion. Uno de ellos es el de la
inversion de LG Electronics en los Paises
Bajos en 2001 con capitales retirados de
China e Indonesia. Otro caso es el de las
corrientes de inversion coreanas hacia
América Latina y el Caribe en 2004, que
aumentaron un 87% respecto de las del
ano anterior, sobre todo como resultado de
grandes inversiones de capital por parte de
Hyundai Motor Company (HMC) y NHN, la
empresa mas importante del pais de portales
de Internet —85 millones de ddlares y 82
millones de ddlares, respectivamente— en
el paraiso fiscal de Islas Caiman. HMC
luego transfirié estos recursos a China
para adquirir una subsidiaria local. NHN

establecié una sociedad inversionista
para realizar inversiones en el sector de
juegos por Internet (Suh, 2005a). Algunas
inversiones de Samsung Electronics
Company y LG Electronics en México se
financian desde las subsidiarias de estas
empresas en Estados Unidos y, por lo tanto,
no se contabilizan como inversion extranjera
directa en el exterior de la Republica de
Corea en América Latina en las estadisticas
del Korea Eximbank. Resulta interesante
destacar que la mayoria de las grandes
empresas transnacionales de la Republica
de Corea contabilizan sus operaciones en
México como parte de sus operaciones en
América del Norte.

En segundo lugar, otro reto de las
estadisticas de inversion directa en el
exterior de la Republica de Corea es
la falta de fuentes confiables para la
distribucién sectorial de esa inversion.
Aunque muchas asociaciones abarcan
las principales industrias, como la de
los textiles, los productos electrénicos,
automotriz y de construccioén, pocas
conservan datos de las inversiones en el
exterior. Sobre todo, el pais carece de un
estandar industrial nacional para recabar
datos sobre inversiones. A diferencia de
las estadisticas de inversion extranjera, las
estadisticas comerciales de la Republica
de Corea brindan informacion sectorial
o de otro tipo porque hay una institucion
especializada, la Asociacion de Comercio

Internacional de Corea, que se desempeha
en esa area.

En tercer lugar, una nueva caracteristica
de fines de la década de 1990y los primeros
anos de la década de 2000 fue el marcado
incremento de los retiros de inversion
directa en el exterior. La cantidad total de
inversion directa en el exterior retirada en
el periodo 1998-2002 fue 8.000 millones
de ddlares, que equivalia a no menos
del 64,5% de toda la inversion directa en
el exterior retirada entre 1968 y fines de
2005. En un pais cuya inversion directa en
el exterior es relativamente pequeia, la
cantidad retirada merece especial atencion.
Si se reinvierte, se contabiliza como nueva
inversion en las estadisticas oficiales. Eso
significa que la magnitud de la inversién
directa en el exterior de la Republica de
Corea podria ser realmente menor que la
cantidad total indicada, de ahi la utilidad
de la cifra neta de inversion. El hecho de
que LG Electronics lanzara una inversion
de gran magnitud en los Paises Bajos con
los recursos que retir6 de Asia explica en
parte la brecha entre la inversion total y la
inversion neta en 2001. La informacion oficial
se muestra en el cuadro que sigue.

Para compensar las limitaciones de
las estadisticas oficiales, es necesario
complementar esa informacién con
estudios de caso de empresas basados
en entrevistas directas en las sedes y en
las subsidiarias en el exterior.

INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR DE LA REPUBLICA DE COREA:

INVERSION Y RETIROS, HASTA 2004
(En miles de millones de ddlares)

Hasta

Cantidad invertida Cantidad retirada

Cantidad neta

1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004

52 0,8
1,2 0,2
2,3 0,3
3,1 0,3
4,5 0,7
3,7 0,3
4,8 11
3,3 il
5,1 1,5
51 3,3
3,7 il
4,0 0,7
5,9 0,8

4.4
;

2

2.8
3,8
3,4
3,7
2%
36
18
26
33
52

Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Hee-Jung Suh, “Trend of Korean
OFDI in 2004”, Exim Overseas Economic Reviews, Seul, The Export-Import Bank of Korea, 2005 y B. Ha, “Korea’s
foreign direct investment policies: evaluation and implications”, Industrial Economic Review, vol. 9, N 4, Sedl,

julio-agosto de 2004.

con la politica de globalizacién del gobierno, los principales
chaebol se embarcaron en ambiciosas estrategias de
globalizacién dirigidas a aumentar su participacién en la

Laestrategia de globalizacion de las empresas coreanas
en la década de 1990 se tradujo en un incremento de las
corrientes de inversion directa en el exterior. En consonancia
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produccion y las ventas en el exterior para alcanzar a los lideres
mundiales.'? Sin embargo, en algunos casos, las estrategias
de internacionalizacién prematuras y excesivamente audaces
resultaron insostenibles, como lo demuestran la quiebra
de Daewoo y los problemas de Kia, que se embarcaron en
el proceso de internacionalizacidn sin contar con ventajas
competitivas suficientemente fuertes.

La crisis financiera de 1997 condujo a la drastica
disminucién de la inversion directa en el exterior de la
Republica de Corea. Las empresas coreanas pasaron por
amplios procesos de reestructuracion con posterioridad
a la crisis, que incluyeron medidas como el cierre de las
subsidiarias en el exterior y la cancelacién o retraso de los
planes de inversién en medio de los problemas de liquidez.
La falla en la administracién de los activos extranjeros
por parte de las instituciones financieras fue ampliamente
condenada por haber provocado la crisis y tuvo un efecto
psicolégico muy marcado. En 2003, cuando la economia
coreana emergi6 de esa crisis, la inversion directa en el
exterior del pafs comenzo a recobrarse. Cabe destacar
que un 54% de las filiales en el exterior existen desde
2000, lo que significa que el perfil de la inversién directa
en el exterior de la Republica de Corea es reciente y estd
cambiando rdpidamente. En efecto, tal inversiéon comenzd
de una manera mucho mas meditada y cauta.

Elindicador de la relacién entre inversion directa en
el exterior y PIB de la Republica de Corea es relativamente
reducido (solo un 1,8% en 2005), y es mucho menor que
el de los paises vecinos como Japon (5,7%) y Singapur
(21,8%). En este sentido, en el marco institucional de
la Republica de Corea han existido algunas iniciativas
destacables de promocién de la inversion directa en el
exterior. En primer lugar, la Corporacién de Inversiones
de Corea se lanz6 oficialmente el 1° de julio de 2005.
Su papel consiste en administrar las reservas de moneda
extranjera, que en un comienzo ascendian a 20.000
millones de ddlares, para lograr un retorno sostenible
sobre los activos en moneda extranjera y ayudar al sector
financiero del pafs a cumplir con los estindares mundiales.
En segundo lugar, el gobierno y las empresas publicas
se encuentran en un proceso de seleccidon de empresas
financieras para la administracién de fondos orientados
al desarrollo petrolero en el exterior. La inversién en un
yacimiento petrolifero ha sido durante mucho tiempo un
proyecto inalcanzable para los inversionistas individuales
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o las empresas mas pequefias. Solo ha sido viable como
proyecto a nivel nacional o para grandes conglomerados
del sector energético. Sin embargo, el desarrollo de
yacimientos petroliferos ahora es posible para inversionistas
individuales, lo que naturalmente se traducird en una mayor
inversion directa en el exterior en esta area (Maekyung
Business Newspaper, 2006; Seoul Economy, 2006). En
otras palabras, el Gobierno de la Republica de Corea
promueve activamente la inversion directa en el exterior
mediante diversos mecanismos institucionales.

a) Distribucion geografica de la inversion directa en
el exterior de la Repiiblica de Corea

De acuerdo con las estadisticas oficiales correspondientes
al periodo 1968-2006, la inversion directa en el exterior
de la Republica de Corea estd sumamente concentrada en
Asia (46%), América del Norte (26%) y Europa (15%)
(véase el grafico I11.2). América Latina se encuentra
en una posicién intermedia en términos de la inversion
que recibe, al registrar alrededor del 7%. En cambio el
Oriente Medio (2%), Africa (2%) y Oceania (2%) apenas
figuran. En el periodo 2000-2006, las cifras muestran
que la participacion de Asia ha aumentado al 50% y la
de América Latina al 8%, en tanto el resto de las regiones
ha perdido terreno (véase el cuadro II1.5).

Gréfico 1.2
REPUBLICA DE COREA: INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR
ACUMULADA, POR REGION DE DESTINO, 1968-2006
(En porcentajes)
Africa
(2%)

M Europa M Oceania
(15%) @%)

W Asia,
(46%)

América Latina /
(

7%)

América del Norte
(excluido México) M Oriente Medio
(26%) (2%)

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Export-Import Bank of Korea, Overseas Direct investment Statistics
Yearbook, Sedl, 2006.

Este enfoque se describio en el libro It’s a Big World and There’s Lots to be Done, escrito por Kim, presidente del grupo Daewoo. Casi al mismo

tiempo, la UNCTAD clasificé a Daewoo Corporation como segunda empresa transnacional, con respecto a su tamaio, de un pais en desarrollo
segtin los activos extranjeros en 1998 (UNCTAD, 2000). Otro claro ejemplo es el de la inversion en el sector de semiconductores de Samsung
Electronics Company en California. La empresa instal6 un laboratorio en Silicon Valley como parte de una estrategia de actualizacién, para
poder desarrollar una serie de memorias DRAM de 64K (1983-1984), 256K (1984-1986) y IM (1985-1987). Gracias a la inversion de la década
de 1980, Samsung Electronics Company surgi6é como lider del mercado mundial de memoria DRAM con una participacion del 32%, con lo que

demostrd que se habia transformado en un pionero tecnoldgico.
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Cuadro IIl.5
REPUBLICA DE COREA: INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR POR REGION, 2000-2006
(En millones de ddlares)

Regién 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Total

Asia 1575,6 1386,2 17481 24227 3390,9 3931,9 6 059,3 20514,8
Oriente Medio 30,2 23,1 37,2 17,1 28,7 130,2 391,2 657,7
América del Norte 1420,4 1486,5 574,5 1066,5 1385,0 12771 21418 9351,7
América Latina 1505,3 102,1 275,3 213,4 344.,6 307,2 527,3 32752
Europa 291,0 2128,8 965,4 220,9 712,0 644,6 11951 6157,8
Africa 156,2 16,5 18,1 28,9 51,3 113,4 2141 598,6
Oceania 89,6 20,5 78,6 91,9 76,2 152,8 202,3 711,9
Total 5 068,5 5163,7 3697,1 4 061,5 5988,6 6 557,2 10731,0 41 267,7

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Export-Import Bank of Korea, Overseas Direct investment Statistics Yearbook,

Sedl, 2006.

Si se considera cada pais receptor por separado, se
comprueba el grado de concentracién de la inversion directa
en el exterior coreana. Los 10 paises que recibieron mas
inversién absorbieron el 72,2% del total y los 25 paises
que recibieron mads inversion totalizan el 88,8%. Solo la
participacién de China (24,4%) y Estados Unidos (24,1%)
equivalié a casi la mitad de la inversion directa en el exterior
coreana acumulada desde 1968 hasta 2006. Aparte de dos
centros financieros (los Paises Bajos, con 3,5%, y Bermuda,
con 2,3%)y el Reino Unido (2,8%), todos los demas receptores
son economias de Asia, como la Regién Administrativa
Especial de Hong Kong (4,3%), Indonesia (3,4%), Viet Nam
(3,1%), Singapur (2,1%) y Japén (2,1%). Hacia el final de
la lista de los 25 principales receptores se encuentran tres
paises latinoamericanos —Brasil, Perd y México—, cuya
participacién oscila entre el 0,7% y el 0,8%.

Desde el ano 2001, el 75% de la nueva inversion
directa en el exterior en el sector manufacturero se ha
radicado en China. La industria textil y de prendas de vestir
constituye la mayor proporcién (20,8%) de las inversiones
en China por nimero de proyectos. Segtin el volumen de
inversion, el sector de componentes de metal es el mayor
receptor (31,3%). Las principales dreas de las empresas
de inversién coreanas en China en los tltimos afios son
la tecnologia de la informacion, el petréleo, los productos
quimicos, el acero y los automéviles. Las empresas coreanas
estdn modificando la direccién de sus inversiones de las
manufacturas a los servicios y de las dreas costeras a las
zonas interiores (Zhang, 2004). Los montos de la inversién
llegan a un promedio de solamente 1,5 millones de ddlares.
El nivel de inversién por proyecto es mayor en América
Latina (11 millones de délares), mientras que los montos
de inversién por proyecto en los paises de Asia ascienden
a un promedio de 1,2 millones de ddlares, lo que sefiala
que la inversion directa en el exterior de la Reptiblica
de Corea en América Latina y el Caribe se concentra en
grandes proyectos de recursos naturales y en plataformas
de exportacion de gran escala, mientras que en los paises
de Asia esta a cargo sobre todo de inversionistas de menor
escala y pequefias y medianas empresas (Suh, 2005b).

b) Distribucion sectorial de la inversion directa en
el exterior de la Repiiblica de Corea

Como ya se menciond, inicialmente la inversion
directa en el exterior tendid a facilitar las exportaciones
y buscar la captacién de rentas en dreas como la mineria
y la silvicultura. A fines de la década de 1980, el sector
primario representaba el 50,6% del total, mientras que
los sectores manufactureros y comerciales representaban
el 14,4% y el 14,7%, respectivamente. En el periodo
2000-2006 (véanse el cuadro II1.6 y el gréfico I11.3), el
sector manufacturero representaba la mayor parte de la
inversion directa en el exterior de la Reptiblica de Corea
con una cifra de 21.400 millones de ddlares (51,8%),
seguido por el sector de los servicios (40,7%) y el de
la mineria (7%). Entre los servicios, las ramas mas
importantes fueron el comercio mayorista y minorista
(17,7%), 1os bienes inmuebles (2,9%), la construccion
(2,8%), los hoteles y restaurantes (2,2%) y las empresas
de telecomunicaciones (1,8%). La concentracién de
inversion directa en el exterior en el sector manufacturero
confirma que la competitividad internacional del pais
radica en ese sector, mds que en el de los servicios. Si
se desglosa la inversién de la Repiblica de Corea en
el sector manufacturero en 2006, se observa que los
productos electrénicos y equipos para telecomunicaciones
recibieron 1.500 millones de délares (29,1% de la
inversion total en manufacturas). En segundo lugar se
ubican los motores y equipos, con una cifra que llega a
1.000 millones de délares (20,6%), mientras que otro
sector importante es el de productos petroquimicos, que
tuvo una participacién del 13,6%.

¢) Distribucion de la inversion directa en el exterior
de la Republica de Corea por tamaiio de la
empresa

Una nueva caracteristica del actual incremento de
la inversién directa en el exterior es que participan en
este tipo de inversidn no solo las grandes empresas, sino
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también las pequefias y medianas (véase el grafico I11.4).
Actualmente hay mas de 20.000 empresas coreanas que
operan en el extranjero. Aunque este nimero de empresas
es relativamente pequefio dado el tamafio de la economia
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de la Republica de Corea, cada afio se establecen en el
exterior alrededor de 3.000 empresas coreanas con IED,
lo que hace pensar que muchas inversiones pertenecen a
pequefias y medianas empresas.

Cuadro II1.6
REPUBLICA DE COREA: INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR, POR SECTOR, 2000-2006
(En millones de ddlares)

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 Total

1. Agricultura y pesca 18,1 8,5 19,3 27,1 34,4 30,0 42,9 180,0
2. Mineria 92,6 66,0 200,0 321,0 308,2 470,5 1426,9 2885,2
3. Manufacturas 1542,3 3833,7 17442 2160,3 3379,9 3659,5 5067,2 21 387,3
4. Servicios 3414,0 1255,6 17335 1553,0 2265,3 2397,2 41941 16 812,7
- Construccion 97,4 43,6 60,6 49,2 78,2 156,5 675,7 1161,2
- Comercio mayorista

y minorista 833,3 880,2 1211,0 942,8 1161,2 997,9 1286,7 73132
- Logistica 35,5 9,6 15,2 15,3 20,5 122,5 197,1 415,8
- Empresas de

telecomunicaciones 158,4 45,9 37,9 62,5 80,9 135,3 207.,4 728,3
- Bancay seguros 1384,6 1,6 2,7 1,8 0,4 2,8 1,4 1395,3
- Hoteles y restaurantes 248,0 27,2 39,0 78,7 110,4 205,2 208,5 917,0
- Bienes inmuebles 97,6 38,2 81,4 99,3 187,6 158,8 521,3 1184,2
- Otros servicios 559,0 209,3 285,7 303,4 626,1 618,1 1096,1 3697,7
5. Otros 1,6 0,2 0,1 0,1 0,7 0,0 0,0 2,6
Total 5 068,5 5163,7 3697,1 4061,5 5988,6 6 557,2 10731,0 41 267,7

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Export-Import Bank of Korea, Overseas Direct investment Statistics Yearbook, Seul,

2006.

Gréfico I11.3
REPUBLICA DE COREA: INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR
ACUMULADA, POR SECTOR, 1968-2006
(En porcentajes)
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En 2006, la inversion directa en el exterior de grandes
empresas llegd a 6.300 millones de d6lares, mientras que
la de las pequefas y medianas empresas fue de 3.400
millones de délares. La proporcién de inversion directa en el
exterior llevada a cabo por pequefias y medianas empresas
aumento constantemente hasta 2005 y luego disminuy6 en
2006. El patrén de inversion de las pequefias y medianas
empresas es diferente del de los grandes conglomerados.
Mientras que grandes empresas como Samsung Electronics
Company, LG Electronics y Hyundai Motor Company en
general han invertido en el exterior principalmente para
asegurar los mercados locales y establecer plataformas de

Gréfico I11.4
REPUBLICA DE COREA: INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR,
POR TAMANO DE LA EMPRESA, 2000-2006
(En porcentajes)
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Fuente: Comision Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Export-Import Bank of Korea, Overseas Direct investment Statistics
Yearbook, Sedl, 2006.

exportacion, las pequefias y medianas empresas tienden a
trasladarse al exterior para reducir los costos de produccién
mediante el uso de mano de obra barata y abundante (Lee,
2006). Aunque no se han clasificado como inversiones
de pequefias y medianas empresas, la inversién directa
en el exterior de los emigrantes individuales también ha
aumentado notablemente. Se inform¢é acerca de mas de
1.440 casos de inversion individual en la primera mitad de
2006, lo que constituye un 23,5% de incremento respecto
del mismo periodo de 2005. El total de inversion directa
en el exterior individual llegé a 480 millones de ddlares
entre enero y junio de 2006.
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Con respecto al sector al que se dirige la inversion,
el patrén de las grandes y las pequefias y medianas
empresas es similar, ya que 558 inversiones individuales
(38,7%) de un total de 1.443 se dirigieron al sector de las
manufacturas. El comercio mayorista y minorista ocup6
el segundo lugar (22,1%). Por lo tanto, estas fueron las
actividades preferidas (60,8%) de los inversionistas coreanos
(Naeil Daily, 7 de septiembre de 2006). Aunque China

Republica de Corea

De acuerdo con la investigacién del Export-Import Bank
of Korea sobre los principales factores que motivan la
inversion directa en el exterior (véase el cuadro I11.7), la
razén principal fue la obtencion y el desarrollo de mercados
de exportacion (39,7%), al mismo tiempo que se evitaban
las barreras comerciales (3,7%), y el segundo factor fue
asegurar (1,2%) o desarrollar (9,8%) recursos naturales en el
pais anfitrién. En tercer lugar se ubica el aprovechamiento
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es el destino preferido (648 casos), seguido por Estados
Unidos (483 casos 0 33,5%), las inversiones en mercados
emergentes como India, Viet Nam e Indonesia estan
aumentando. Otra tendencia de la inversién individual es
la creciente aceptacién del mercado de bienes inmuebles
en el exterior. Estados Unidos es el mayor proveedor de
bienes inmuebles en el exterior para los coreanos, pero las
cifras de China en este sector se acercan cada vez mas.

Motivaciones para la inversion directa en el exterior de la

de los bajos costos de la mano de obra (9%) y en cuarto
lugar la adquisicién de tecnologia avanzada (3,1%). Hasta
mediados de la década de 1990, el desarrollo de recursos
naturales fue el principal objetivo de la inversion directa en
el exterior. Desde entonces, comenz6 a perder importancia
rdpidamente frente a una nueva motivacion: la bisqueda
de mercados y, poco después, el incentivo mads importante
fue la buisqueda de eficiencia.

Cuadro II.7
MOTIVACIONES PARA LA INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR DE LA REPUBLICA DE COREA, 2000-2004
(En millones de ddlares y porcentajes)

2000 2001 2002 2003 2004 2000-2004

Adquirir mercados de exportacion 1423 4223 3197 1687 2 351 12 881
(23,6) (66,5) (50,7) (29,1) (29,6) (39,7)

Desarrollar recursos naturales 451 296 504 1149 784 3184
(7,5) (4,7) (8,0 (19,8) (9,9) (9,8)

Beneficiarse de los bajos salarios 297 452 563 739 871 2922
(4,9) (7,1) 8,9) (12,7) (11,0) (9,0)

Evitar las barreras comerciales 238 82 160 299 418 1197
(3,9) (1,3) (2,5) (5,2) (5,3 (3,7)

Adquirir tecnologia avanzada 362 146 141 77 265 991
(6,0) (2,3) (2,2) (1,3) (3,3) (3,1)

Asegurar el suministro de materias primas 59 46 62 125 108 400
(1,0) 0,7) (1,0) 2,1) (1,4) (1,2)

Otros 3205 1108 1672 1731 3 14 10 862
(53,1) (17,4) (26,5) (29,8) (39,6) (33,5)

Total 6 037 6 353 6 300 5 806 7942 32438
(100,0) (100,0) (100,0) (100,0) (100,0) (100,0)

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Export-Import Bank of Korea, Overseas Direct Investment Statistics Yearbook, 2005y

Overseas Direct Investment Statistics Yearbook, 2006.

Segtin el estudio de Ha (véase el cuadro I11.8), que ofrece
un punto de vista diferente de los factores determinantes de la
inversion directa en el exterior de la Republica de Corea, las
inversiones en el exterior parecen motivadas en primer lugar
por la reduccién de costos, ya que un 40,2% de las empresas
encuestadas mencionaron la reduccién de costos de la mano
de obra y de otros conceptos como su principal motivacién
a la hora de invertir. A este factor le siguen la busqueda de
mercados (34,5%), la relocalizacién en el exterior de empresas
asociadas (9,9%) y la apertura de terceros mercados (4,9%).
Con respecto a China, la reduccién de costos de la mano

de obra y de otros conceptos fue decisiva para las empresas
coreanas y fue la motivacién de un 42,6% de los encuestados
(esta motivacién superd a la expresada por el promedio de
quienes respondieron, independientemente de la regién a
la que se dirige la inversién). El segundo incentivo fue la
apertura de nuevos mercados (33%). Con respecto al tamafio
de la empresa, las empresas mas grandes estan impulsadas
por motivaciones relacionadas con la bisqueda de mercados,
mientras que las pequefias y medianas empresas parecen
inclinarse por la reduccién de costos de mano de obra y de
otros conceptos (43,4%).
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Cuadro 111.8
DETERMINANTES DE LA INVERSION EXTRANJERA POR INDUSTRIA
Categoria Tipo de industria Primer motivo Segundo motivo Tercer motivo
Industria pesada Productos electrénicos  Busqueda de mercados Reduccion de costos Relocalizacion en el exterior de
de quimicos y empresas de (48%) (36,4%) empresas asociadas

Industria liviana

telecomunicaciones
Maquinaria y equipos

Petroquimicos

Equipo de transporte

Metal elaborado
Metal basico

Textil y prendas de
vestir

Alimentos y bebidas

Calzado y cuero

Busqueda de mercados
(48,0%)

Busqueda de mercados
(55,6%)

Busqueda de mercados
(48,6%)

Reduccién de costos (47,2%)

Busqueda de mercados
(45,4%)

Reduccion de costos
(66,2%)

Busqueda de mercados
(54,3%)

Reduccién de costos

Reduccién de costos
(25,0%)

Reduccién de costos
(23,4%)

Relocalizacién en el exterior
de empresas asociadas
(27,0%)

Busqueda de mercados
(33,3%)

Reduccién de costos
(36,4%)

Busqueda de mercados
(15,7%)

Recursos naturales locales
(13,0%)

Busqueda de mercados
(16,2% )

Busqueda de mercados
(18,2%)

(20,2%)

Relocalizacion en el exterior de
empresas asociadas

(12,0%)

Relocalizacion en el exterior de
empresas asociadas / ingreso en
el mercado de paises en desarrollo
(6,5%)

Reduccion de costos

(13,5%)

Ingreso al mercado de paises en
desarrollo (11,1%)

Relocalizacion en el exterior de
empresas asociadas (12,1%)

Ingreso al mercado de paises en
desarrollo (5,2%)

Reduccion de costos

(10,9%)

Escasez de mano de obra nacional
(6,1%)

Recursos naturales locales
(13,9%)

(65,2%)
Minerales no metdlicos Reduccién de costos
(36,1%)
Papel y material para Reduccién de costos
impresion? (50,0%)

Relocalizacion en el exterior de
empresas asociadas / ingreso en el
mercado de paises en desarrollo/
escasez de mano de obra nacional
(8,3%)

Busqueda de mercados
(25,0%)

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de B. Ha, “Korea’s foreign direct investment policies: evaluation and implications”, Industrial

Economic Review, vol. 9, N® 4, Sedil, julio-agosto de 2004.

2 El 8,3% correspondiente a papel y material para impresion refleja la respuesta de una sola empresa.

Segtin el tipo de industria, la mayoria de los sectores
con uso intensivo de mano de obra (textil y prendas de
vestir, calzado y cuero, minerales no metélicos, entre
otros) eligen la eficiencia respecto de los costos como
motivacién principal para la inversion directa en el
exterior, a diferencia de los sectores mas orientados a la
tecnologia, como los equipos de transporte, los productos
petroquimicos, la maquinaria y los metales primarios,
cuyo principal impulsor es la bisqueda de mercados.

Este andlisis de la inversion directa en el exterior de
la Republica de Corea indica que esta se ha reactivado
desde la solucién de la crisis financiera. Comenzé
principalmente como inversion directa en el exterior en
busca de recursos naturales en Asia y como inversion directa
en el exterior en busca de mercados en las principales
regiones (América del Norte, Europa y Asia); sin embargo,
la inversion directa en el exterior en busca de eficiencia
estd aumentando rdpidamente, sobre todo en China y
otros paises de Asia. La inversion directa en el exterior
de la Reptblica de Corea se realiza principalmente en
sectores manufactureros donde la economia coreana tiene
sus principales ventajas competitivas. Si bien las empresas
transnacionales y las pequefias y medianas empresas
han participado en la inversién directa en el exterior de

la Republica de Corea, las estrategias mundiales de las
primeras constituyen la fuerza que da forma a la evolucién
y naturaleza de esas corrientes de capital hacia el exterior.
Aunque las estadisticas oficiales indican que es poca la
inversion directa en el exterior de la Reptiblica de Corea
que se dirige a activos estratégicos, es evidente que esto
refleja una falla en el sistema para recabar informacion
mads que una ausencia de inversién en busca de activos;
de hecho, las estrategias de recuperacion de las actuales
empresas transnacionales coreanas se basaban, en parte,
en este tipo de inversion.

Al igual que en otros mercados emergentes, la
experiencia de la Republica de Corea sefiala que la
inversion en el exterior se ve determinada por diversos
factores, tanto locales como internacionales. El aumento
de los salarios nacionales, las tasas de interés, el tipo de
cambio, la apreciacién de la moneda nacional, un mercado
nacional limitado y una regulacién considerable son
importantes factores de empuje del pais. La necesidad de
recursos naturales, mercados de exportacion, tecnologia y
una mayor eficiencia son importantes factores de atraccion
mundiales.

Con respecto al futuro, pueden percibirse diversas
tendencias. En primer lugar, si bien los grandes



La inversién extranjera en América Latina y el Caribe » 2006

conglomerados continuardn haciendo inversiones de
gran magnitud, las microinversiones (de menos de
1 millén de délares cada una) aumentardn a medida que
los proveedores e inversionistas individuales coreanos
se trasladen al exterior. En segundo lugar, aunque China
continuard siendo el destino preferido de la inversion
directa en el exterior de la Republica de Corea, los
aumentos salariales y la competencia creciente empujaran
a algunas empresas a considerar destinos alternativos
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como India o Viet Nam. En tercer lugar, aun cuando las
empresas inviertan por motivaciones como la bisqueda
de eficiencia o de mercados, integrardn cada vez mds sus
diversas motivaciones en una sola estrategia mundial para
mejorar su competitividad internacional. Por lo tanto,
la permanente relocalizacién de las inversiones para
obtener beneficios de las condiciones mds adecuadas
en los paises anfitriones serd un aspecto fundamental
de sus actividades.

3. Politica de inversion directa en el exterior de la

Republica de Corea

El crecimiento de la inversion directa en el exterior de la
Repiblica de Corea podria indicar que existe una politica
coordinada para promover estas inversiones; sin embargo,
esto no es necesariamente asi, ya que atn es necesario
mejorar algunos aspectos. Desde la primera ley restrictiva
de diciembre de 1968, se ha llevado a cabo una serie de
cambios de politicas, sobre todo desde que comenzé la
liberalizacion en julio de 1981. Los cambios tuvieron que
ver principalmente con cuatro aspectos basicos (Moon,
2005). Con respecto a las finanzas, los cambios principales
se relacionaron con el acceso a préstamos del Export-
Import Bank of Korea y del Fondo de Cooperacién para
el Desarrollo Econémico, la negociaciéon de acuerdos
de proteccién de inversiones (que actualmente llegan a
62) con gobiernos anfitriones y el establecimiento de
normas para la administracién de divisas. En términos
impositivos, las medidas mds importantes tuvieron que
ver con la negociacién de acuerdos para evitar la doble
imposicién (que actualmente llegan a 57) con paises
anfitriones y medidas especificas para los sectores
industriales vinculados con los recursos. Un tercer
aspecto se refiri6 al seguro de inversion en el exterior
ofrecido por la Corporacién de Seguros de Exportacion
de Corea. Por ultimo, el centro de asistencia para las
empresas en el exterior de Corea, la red de informacién
sobre IED, el sistema de informacién para las empresas
en el exterior de Corea del Ministerio de Hacienda y
Finanzas, el Export-Import Bank of Korea y el Instituto
Coreano de Economia Industrial y Comercio ofrecieron
diferentes respaldos en el area de la administracién y
la informacién. Desde febrero de 1994 se han llevado
a cabo adelantos destacables en la liberalizacion de la

politica de inversion directa en el exterior de la Repiblica
de Corea mediante el establecimiento de un servicio en
un solo lugar por parte de los bancos que participan en
las transacciones, lo que permite la inversién directa
en el exterior de todos los sectores, eleva el limite del
inversionista individual y alienta la celebracion de
alianzas estratégicas con empresas extranjeras. Desde
diciembre de 2003, se ofrecié una asistencia mas activa
y los problemas de la inversion directa en el exterior de
las empresas transnacionales coreanas comenzaron a
estudiarse en profundidad.

Como se ha sefialado, todos estos cambios de las
normas y reglamentaciones vigentes y de las actividades de
las diferentes instituciones coreanas son bienvenidos pero
no necesariamente contribuyen a una politica coherente y
coordinada de inversion directa en el exterior. Aun hace
falta un marco de politica general que vincule la inversién
directa en el exterior con las metas de desarrollo nacional.
Cabria esperar que existieran acciones coordinadas y
coherentes por parte del Ministerio de Hacienda y Finanzas,
el Ministerio de Comercio, Industria y Energia, 1a Asociacion
Coreana de Promocion del Comercio y las Inversiones y
el Instituto Coreano de Economia Industrial y Comercio.
Esto explica por qué —en un contexto de fortalecimiento
del won que estd socavando la competitividad de los
productos coreanos— se realiza actualmente un esfuerzo
muy considerable para reunir un conjunto de medidas
dirigidas a promover la inversion en el exterior y reducir
aun mas las restricciones actuales. Quizas esto ayude a
transformar los diversos instrumentos que se aplican a la
inversion directa en el exterior en una politica coherente
y coordinada para este tipo de inversion.
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C. Principales estrategias empresariales que han
impulsado la inversidén directa de la Republica
de Corea en el exterior

En la presente seccidn se pasa revista a ciertas experiencias
representativas de empresas que han impulsado notables
progresos industriales y tecnoldgicos en la Republica
de Corea. Se analizan las estrategias corporativas de las
principales firmas, con el objeto de comprender mejor

el proceso que transform6 al pais de una economia de
industrializacién basada en las exportaciones a una economia
basada en el conocimiento en las principales ramas de
actividad y la importancia que tuvo la inversion directa en
el exterior en el establecimiento de redes mundiales.

1. La expansidn internacional de la industria electrénica

La industria electrénica ha sido uno de los catalizadores més
dindmicos de la transformacion econdmica mundial de la
pasada mitad de siglo. En el dltimo tiempo, la industria se
ha visto estimulada por los avances en materia de circuitos
integrados y digitalizacién. En 2005, la estructura de la
industria estaba compuesta por las telecomunicaciones
y redes (25,6% de la produccién), las computadoras y el
procesamiento de datos (24,1%) y los electrodomésticos
y equipos audiovisuales (21%), seguidos por los aparatos
electrénicos industriales y médicos (14,5%), los equipos
electrénicos para automoéviles (8,1%) y la defensa y el
espacio aéreo (6,6%) (Decision, 2006). La capacidad
para dividir las cadenas de valor mundiales en segmentos
separados, combinada con la creciente convergencia de
las computadoras, las telecomunicaciones y los articulos
electrénicos de consumo, permitio la externalizacién de
componentes de produccién masiva y productos finales
a fin de abaratar cada vez mas los costos de produccidn,
de manera que los centros geograficos de consumo se
fueron apartando gradualmente de los de produccién
(véase el cuadro II1.9). Esta fue la oportunidad que
aprovecharon sobre todo los paises asiaticos: en primer
lugar Japén y luego economias como la Reptblica de
Corea, la provincia china de Taiwan, Singapur, Malasia
y otras y ultimamente China. La produccién de articulos
electrénicos se ha trasladado a sitios de producciéon mas
baratos; en el mapa corporativo global de la electrénica,
sucesivamente han ido apareciendo los ensambladores
asidticos, luego los fabricantes asidticos y finalmente los
disenadores asiaticos.

Cuadro 111.9
PRODUCCION Y CONSUMO MUNDIALES DE ARTICULOS
ELECTRONICOS, 2005 Y PROYECCIONES PARA 2010

(En porcentajes)
Consumo Produccién
Regién/pais = -
2005 Proyeccion 2005 Proyeccion
para 2010 para 2010
América del Norte 30,8 28,3 22,1 19,9
Europa 27,3 25,1 21,1 19,0
Japon 10,9 9,5 15,5 13,5
China 9,9 12,3 22,6 27,6
Otros paises asiaticos 11,0 13,1 14,6 15,3
Resto del mundo 10,2 11,7 4,0 4,6
Total 100,0 100,0 100,0 100,0

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de Decision, “World electronic industries, 2005-2010” [en linea], julio de 2006,
http://www.decision-consult.com.

La industria electrénica paso a ser el principal motor
de crecimiento de la regién y la separ6 de todas las demas,
aunque se observé considerable diversidad dentro de Asia.
En general, los ultimos paises asidticos que se incorporaron
al mercado siguieron los pasos de Jap6n. Sin embargo, su
trayectoria fue distinta en cuanto a los agentes intervinientes
y al éxito obtenido. Por ejemplo, en el dmbito de los
semiconductores, los chaebol coreanos, las pymes de la
provincia china de Taiwén y las empresas transnacionales
de Singapur y Malasia demostraron que podia haber gran
variedad de agentes econdmicos. En la industria de las
tecnologias de la infomacién y las comunicaciones (TIC)
de Asia se observaron distintas especializaciones: Jap6n
se centré en tecnologia de produccién para componentes
esenciales y materiales sofisticados, la Reptiblica de Corea
en tecnologia de procesos para componentes en gran escala
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y China en tecnologia de ensamblaje, inicialmente para
productos electrénicos analdgicos (Joo, 2005).

La industria electrénica pasé a ser una vitrina del
progreso industrial y tecnolégico de la Republica de Corea.
Actualmente figura en el cuarto lugar del mundo en términos
de produccién de articulos electrénicos (KEA, 2006). Entre
los bienes mds dindmicos de su fabricacion se encuentran
las computadoras y sus componentes, los teléfonos méviles,
los electrodomésticos y, en especial, los semiconductores
(véase el grafico III.1). La proporcién de PIB generada
por la industria electrénica se dispard de menos del 1% en
1970 al 6,6% en 2004 y la participacion de la industria en
las exportaciones aument6 de menos del 7% al 38,1% en el
mismo periodo (Kim, 1998; Joo, 2005). En el cuadro II1.10
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se observan los segmentos mds importantes de la industria
electrénica desde el punto de vista de la produccién y las
exportaciones correspondientes a 2005. Entre los articulos
cuya participacién es mayor en las exportaciones que en la
produccién se incluyen los semiconductores, los teléfonos
méviles, las computadoras y periféricos, las pantallas de
cristal liquido (monitores LCD) y los televisores digitales.
Como era de esperar, los semiconductores y los aparatos
electrénicos digitales figuran en un lugar preponderante en la
publicacién 2010 Industrial Vision de 1a Republica de Corea
(MOCIE, 2006) y uno de los cuatro pilares de la economia
del conocimiento, segtin la definicién del Banco Mundial,
es una moderna y adecuada infraestructura de informacién
(Banco Mundial, 2006).

Cuadro I1.10
PRODUCCION Y EXPORTACIONES DE LA INDUSTRIA ELECTRONICA COREANA, 2005
(En millones de ddlares)

Segmento Produccion Porcentajes Exportaciones Porcentajes
1. Equipos de informacién y comunicaciones 78 249 37,1 45 731 44,5
- teléfonos moviles 33719 16,0 18 883 18,3
- computadoras y periféricos 25775 12,2 14117 13,7
- pantallas de cristal liquido 8 668 41 6 352 6,2
2. Piezas y componentes generales 60 273 28,5 10 871 10,6
- pantallas de cristal liquido 35 436 16,8 4 684 4,6
- placas de circuito impreso 8250 3,9 1346 1,3
3. Semiconductores 37 192 17,6 29 996 29,2
4. Electrodomésticos digitales 29 240 13,8 14 656 14,2
- linea blanca 7194 3,4 2966 2,9
- televisores digitales 2630 1,2 1431 1,4
5. Equipo industrial 6174 2,9 1450 1,4
Total 211128 100,0 102 704 100,0

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de la Asociacién de la Industria Electrénica Coreana.

La industria electrénica coreana ha evolucionado de
lo simple a lo complejo (Joo, 2005). En los afios sesenta,
las empresas se dedicaban basicamente al ensamblaje
de productos simples (radios, televisores en blanco y
negro, tubos electrénicos y demds piezas). En los afios
setenta comenzaron a fabricar una gama mas amplia de
articulos electrénicos. En la década siguiente empezaron
a usar tecnologias mds sofisticadas para el disefio y la
produccién de semiconductores, lo que se manifest6 en
un marcado mejoramiento de la calidad de los productos
coreanos. En los afios noventa se observé la presencia
de tecnologias de clase mundial en términos de los
disefios de circuitos digitales, procesos de fabricacion de
semiconductores y miniaturizacién incluidos en grandes
equipos de television en color, videograbadoras, hornos
microondas, reproductores de discos compactos y DVD,
computadoras, memorias CD-ROM y chips de memoria. En
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2000, 1a industria electronica coreana llevaba la delantera
en tecnologia y desarrollo de semiconductores de muy
alta escala de integracion y tenfa una linea competitiva
global de productos que incluia teléfonos moviles,
televisores digitales, reproductores de MP3, pantallas
de cristal liquido TFT-LCD y pantallas de plasma,
memorias flash y DRAM. Las dos mayores empresas
transnacionales coreanas —Samsung Electronics Company
y LG Electronics— pasaron a ser competidores de clase
mundial en la industria de la electrénica. Sus experiencias
corporativas reflejan los aspectos fundamentales de la
evolucion de la industria electrénica coreana.

a) Samsung Electronics Company (SEC)"?

El chaebol de Samsung tiene sus origenes en la tienda
Samsung General Store, que se inici6 en 1938 en Daegu,

La presente seccion se basa en entrevistas realizadas en la sede de Samsung en Setl y en el Complejo Digital de Samsung Electronics Company
en Suwon, asi como Samsung (2005), Samsung Electronics Company (2006a, 2006b, 2006¢ y 2006d), Samsung Electronics Company (2005a),
The Economist (2005), Yun (2005), Lee, G. (2005), Lee, Y-W (2005), Lee, K-T (2005), Choi (2005), Hwang (2005) y Lee, S-W (2005).
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Reptiblica de Corea. Pasé a llamarse Samsung Corporation
en 1948 y se transformé en uno de los conglomerados
comerciales mas grandes e influyentes del pais. Samsung
Electronics Company (SEC) fue fundada en 1969 y es
una de las muchas filiales de electrénica de Samsung
Corporation (entre las que figuran empresas conjuntas
tales como Samsung Electro-Mechanics, Samsung SDI,
Samsung SDS, Samsung Networks, Samsung Corning y
Samsung Corning Precision Glass). También tiene otras
empresas conjuntas con Intel y Microsoft. SEC se destaca
como el mayor y mds importante componente del Grupo
Samsung y se ha transformado en la empresa transnacional
mads conocida de la Republica de Corea, que ocupa el
46° lugar en el mundo en términos de ventas (78.700
millones de ddlares) en 2005 (Fortune Global 500). Entre
las empresas transnacionales de paises en desarrollo,
SEC ocup6 el cuarto lugar en activos externos (14.600
millones de ddlares) en 2004 (UNCTAD, 2006).

En 2005, SEC tenia la mayor participacioén en el
mercado mundial de articulos electrénicos tales como
semiconductores DRAM (32%), semiconductores SRAM
(24%), memorias flash (34%), memorias NAND (50,7%),
pantallas de cristal liquido TFT-LCD (18%), circuitos
integrados de control de pantalla (18%), monitores para
computadoras (22,3%) y televisores (9,4%; 14,6% en
el segundo trimestre de 2006). También figuraba entre
las empresas lideres en impresoras l4ser de funciones
multiples (18%) después de Hewlett Packard y en
teléfonos méviles (12,6%) después de Nokia y Motorola.
La SEC registré un fuerte crecimiento después de la
crisis financiera de 1997, ya que duplicé sus ventas
entre 2000 y 2005.'* Los principales mercados para
sus productos son Asia (42%), Europa (24%), la
Republica de Corea (18%) y el continente americano
(15%). El valor de su marca salté a 16.200 millones de
dolares en 2006 (en 2002 ascendia a 8.300 millones de
délares), con lo cual pasé a ocupar el vigésimo puesto
en el mundo (por delante de archirrivales como Sony,
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Motorola y Panasonic). En cuanto a sus actividades de
investigacion y desarrollo, se clasificé novena en el mundo
en términos de gastos (5.900 millones de délares), 16°
en términos de innovacién tecnolégica y sexta en gestion
de patentes.'® Cerca de 32.000 de los 138.000 empleados
de la compafiia trabajan en actividades relativas a la
investigacién y desarrollo y la mayoria tiene un titulo
universitario superior (12.600 tienen maestrias y 2.900
doctorados). La estrategia adoptada por SEC desde la
crisis financiera era aplicar un proceso de reestructuracion
para pasar de un crecimiento basado en el volumen al
crecimiento basado en la calidad y dejar de ser imitador
de empresas para transformarse en creador.

SEC esta organizada en cinco ramas principales:
aparatos digitales, medios digitales, pantallas de cristal
liquido, semiconductores y redes de telecomunicaciones.
La unidad de aparatos digitales produjo el 7% de los
ingresos consolidados en 2005, lo que representa una baja
del 16% respecto de 2000.'¢ Los principales productos
de este grupo incluyen refrigeradores, lavadoras de ropa,
acondicionadores de aire, hornos microondas y redes para
el hogar, asi como lavavajillas, cocinas, aspiradoras y otros.
SEC ha estado trabajando para mejorar el desempefio de
estos productos relativamente tradicionales consolidando
las operaciones de ensamblaje en paises con costos de
mano de obra inferiores y dirigiendo sus productos
hacia mercados con mayores margenes de utilidad.!”
SEC se ha venido concentrando en menos productos
con mayor margen de utilidad, tales como sistemas de
aire acondicionado, lavadoras de ropa con tambores y
refrigeradores de dos puertas laterales. Otro aspecto de
este mejoramiento es un gran proyecto de investigacion y
desarrollo para la tecnologia del sistema de salud Silver
Nano y la iniciativa de soluciones totales de redes para
el hogar de Homevita.

La rama de medios digitales contribuy6 el 22%
del ingreso consolidado en 2005, lo que representa
una baja del 31% registrado en 2000. Los principales
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La crisis financiera golped con furia al chaebol de Samsung, que se vio obligado a vender casi la mitad de sus activos de equipos de defensa a
Thomson CSFy el 80% de su nueva planta de ensamblaje de automéviles a Renault. En total, vendié mds de 100 empresas no esenciales, con lo cual
redujo un 30% su fuerza de trabajo. Samsung Electronics Company adquirié mayor independencia gracias al proceso de reestructuracion.

En 1995, Samsung Electronics Company compré una firma de Estados Unidos, AST Research, por 438 millones de délares, a fin de acceder a su
tecnologia. Desgraciadamente, los estilos de gestion empresarial de Estados Unidos y la Reptiblica de Corea chocaron y la empresa rapidamente
perdi6 gran parte de sus valiosos recursos humanos. Esta experiencia constituyé una importante enseflanza para Samsung en cuanto a las
limitaciones de su estrategia de recuperacion y el mejor enfoque de la investigacién y desarrollo (Eun, 2002).

La bolsa coreana exige que las empresas cotizantes solo divulguen el desempefio de las operaciones con base en la Republica de Corea. Esto
representa un serio reto de informacién en cuanto al andlisis de las operaciones totales de los participantes mundiales, tales como Samsung
Electronics Company y LG Electronics. En este caso particular, las cifras utilizadas son los ingresos consolidados para todas las operaciones de
SEC (incluidas las operaciones internacionales, pero no las filiales financieras) en lugar de las operaciones de la empresa matriz en la Republica
de Corea, dado que SEC es uno de los pocos participantes mundiales coreanos que comunica sus cifras consolidadas. Véase un anilisis de este
problema en Ramstad (2006).

Por esta razén, la produccién de microondas de la Reptiblica de Corea se acaba de trasladar a Malasia y Tailandia y del Reino Unido a
Eslovaquia.
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productos de este grupo incluyen televisores (35% de
las ventas), monitores (26%), equipo audiovisual y
optico (17%), computadoras (11%) e impresoras (11%).
Las ventas se concentraron en grandes mercados como
Europa (37%) y el continente americano (28%), tanto
es asi que los ingresos extraterritoriales de este grupo
representaron el 85% del total en 2005. Debido a que
muchas categorias de productos analégicos no suponen
un alto margen de utilidad, SEC tomé la decisiéon
estratégica de abandonarlas para favorecer solamente
los productos digitales. Como en el caso de la rama
de aparatos digitales, instalé una nueva fébrica para
la produccién de medios digitales en Europa oriental
(Eslovaquia y Hungria) para abastecer al mercado
europeo. SEC ocupa el primer lugar en el mundo en
cuanto a televisores, monitores para computadoras y
equipos combinados de DVD y videograbadoras, el
segundo lugar en televisores de proyeccién, reproductores
de DVD e impresoras laser monocromas, el tercer
lugar en equipos de televisiéon con pantalla de cristal
liquido y el cuarto lugar en videocdmaras y televisores
de plasma. La estrategia de SEC parece concentrarse
en aumentar su figuracién mundial en productos mas
sofisticados y de mayor margen de utilidad, tales como
televisores de plasma y de pantallas de cristal liquido,
que aportan grandes ingresos para la empresa.

La rama de pantallas de cristal liquido represent6
el 11% del ingreso consolidado de SEC en 2005. Se
separ6 de la rama de medios digitales en 2004, cuando
las ventas se dispararon a raiz de las fuertes reducciones
de los costos de produccién (de 20 délares la pulgada en
2000 a 7 dodlares la pulgada en 2005) logradas gracias a
las grandes inversiones y los progresos tecnolégicos en el
disefio, proceso y materiales. Esta rama produce paneles
de cristal liquido para teléfonos méviles, computadoras
portatiles, computadoras de escritorio y televisores. En
2004, junto con su rival, Sony, SEC formé la empresa
conjunta S-LCD. Esta asociacién invirtié en la primera
planta de fabricacion de séptima generacion del mundo de
paneles de cristal liquido para televisién en su complejo
de Tangjeong.'® La rama de las pantallas de cristal liquido
se ha transformado en el nuevo motor de crecimiento
para SEC.

La rama de semiconductores represent6 el 25% del
total de ingresos consolidados de SEC en 2005. Su linea
de productos incluye memorias DRAM, memorias flash,
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paquetes multichip, circuitos integrados de control de
pantalla, sensores de imagen CMOS y CPU méviles, entre
otros. SEC figura en el segundo lugar del mundo en esta
industria, después de Intel, y ostenta una participacién
predominante en el mercado mundial de memorias DRAM
(31%), SRAM (28%) y flash (27%). Posee la linea de
produccién mas importante del mundo de obleas de
300 milimetros y es la tinica empresa capaz de realizar
operaciones flexibles para memorias DRAM y flash. Si
bien esta rama se suele considerar la mas rentable para
SEC, enfrenta dos dificultades. Por un lado, gran parte
del comercio en semiconductores en que opera SEC
consiste en productos basicos, en que los precios oscilan
de manera violenta y la demanda es variable, lo que lo
hace muy riesgoso. Por otra parte, el segmento mas
dindmico requiere enormes inversiones en investigacion
y desarrollo para mantener las ventajas tecnolégicas
y por ende precios mds altos para los productos mas
sofisticados. En ese sentido, SEC esta invirtiendo en la
planta de fabricacién de semiconductores mas grande
del mundo en su complejo de Hwasung. Esta planta
contempla generar 61.000 millones de délares de ingresos
para 2012. La linea de productos de semiconductores
de SEC incluye sistemas de memoria, almacenamiento
y sistemas de integracion en gran escala y abarca cinco
productos estratégicos: circuitos integrados de control de
pantalla, CPU mdviles, circuitos integrados para tarjetas
con chip, sensores de imagen CMOS vy sistemas en un
chip para multimedios. Dentro de su linea principal de
memorias, SEC ha clasificado los productos como de
vanguardia (GDDR3, 8Gb NAND), corrientes (DDR?2,
2/4Gb NAND), menos avanzados (128Mb Sync, 64Mb
Sync) y especializados (XDR, DRAM méviles, graficos),
lo que indicaria que la empresa tiene una clara visién de
la evolucién y la competitividad de su linea de productos
para semiconductores. SEC se enorgullece de mantener
una alta inversidn en investigacion y desarrollo en esta
actividad a pesar de los precios ciclicos, de ser un
proveedor de soluciones totales que abarca todas las
memorias méviles, memorias flash, circuitos integrados
de control de pantalla, procesadores de aplicaciones,
programas y sensores de imagen y de generar una cartera
estratégica de patentes clave para mantener su ventaja
tecnoldgica.

Larama de actividad de las redes de telecomunicaciones
contribuyé el 26% del total de ingresos consolidados en

SEC espera que la floreciente industria de la television digital (60-70 millones de unidades para 2010) esté dominada por los modelos LCD,

mas que los modelos de proyeccion y plasma, y se ha posicionado en consecuencia con claras ventajas tecnoldgicas, manufactureras y de

inversion.
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2005. Su linea de productos consiste fundamentalmente en
teléfonos maviles, sistemas de redes, sistemas esenciales,
sistemas inaldmbricos, equipos de banda ancha y productos
para el hogar y la oficina. SEC ostenta el liderazgo mundial
en teléfonos de acceso multiple por divisién de cédigo
(CDMA) y ocupa el tercer lugar en el mercado global de
teléfonos méviles (12,7%) después de Nokia y Motorola.
Se considera lider en el segmento de tecnologia alta y
media de ese mercado, en que sus teléfonos méviles se
venden a altos precios debido a su calidad y sofisticacion
tecnoldgica. Los teléfonos méviles de SEC han registrado
un crecimiento explosivo. En 2005 las ventas superaron los
100 millones de unidades en todo el mundo. En este campo,
en que la empresa estd aprovechando la convergencia entre
la transmisién y las comunicaciones y la integracién de
las comunicaciones con cable e inalambricas, SEC tiene
ventajas en términos de tecnologia —como tecnologia
CDMA sincrona por divisién en el tiempo (TD-SCDMA)
en China, asi como acceso descendente de paquetes a
alta velocidad (HSDPA) y tecnologia de Internet banda
ancha inaldmbrico (WiBro)— y disefio, con sus modelos
en forma de concha, deslizantes y con paisajes.

Dentro de la organizacién de cinco ramas de
actividades de SEC, actualmente hay dos unidades
(aparatos digitales y medios digitales) que registran un
crecimiento lento, tecnologias relativamente maduras y
pequefios margenes de utilidad. Otras dos, pantallas de
cristal liquido y redes de telecomunicaciones, demuestran
un rapido crecimiento y tienen tecnologias dindmicas
y significativos margenes de ganancias. Por ultimo,
la unidad de semiconductores registra un desempefio
variable de acuerdo con la demanda ciclica del mercado
y es muy exigente en términos de investigacién y
desarrollo. Asi, la red de produccién global de SEC
actualmente parece estar concentrada en mejorar la
eficiencia de las ramas de aparatos digitales y medios
digitales mediante el ensamblaje extraterritorial en
plataformas de menores salarios, a fin de abastecer a
los principales mercados (Europa, América del Norte y
Asia). Las distintas estrategias de expansion internacional
aplicadas por SEC —Ila busqueda de eficiencia (con la
reduccion de costos de produccién), la consecucién de
recursos naturales, el acceso a mercados y la obtencién
de activos estratégicos (tecnologia, sitios estratégicos
y otros)— han variado en importancia a medida que la
empresa ha evolucionado (Moon, 2005). No obstante,
en cuanto a la inversién directa en el extranjero, la
mds importante es el establecimiento de un sistema
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internacional de produccidn integrada por parte de las
ramas de aparatos digitales y medios digitales.

En el cuadro III.11 figura el sistema internacional
de la empresa, al que corresponde el 43% de sus activos
totales. Las ramas de actividad menos dindmicas
(aparatos digitales y medios digitales) estdn ampliamente
globalizadas, en tanto la produccién de las otras tres ramas,
mas dindmicas, todavia estd mucho mas concentrada en la
Reptblica de Corea. Las principales excepciones son las
actividades de las ramas de semiconductores, pantallas de
cristal liquido y redes de telecomunicaciones en China,
donde SEC desarrolla un centro de produccién de alta
tecnologia, y las actividades de semiconductores en Estados
Unidos. Hay otras excepciones menos significativas
que incluyen los teléfonos méviles y las pantallas de
cristal liquido para grandes mercados emergentes, tales
como China, India y Brasil. Los centros de disefio y de
investigacién y desarrollo tienden a estar ubicados en
los mercados principales (Europa, América del Norte
y Asia). Los grandes mercados de Brasil, Rusia, India
y China (que agrupados se conocen con el nombre de
“BRIC”) revisten especial interés para la expansion de
la empresa internacional.

SEC posee una visién claramente definida de cudles
son sus motores de crecimiento actuales (memoria,
pantallas, comunicaciones méviles y television digital),
futuros (impresoras, sistemas de integracién en gran
escala, sistemas de almacenamiento masivo y de control
de aire) y emergentes (aparatos multimedia personales,
redes para el hogar, telemedicina y robots para el cuidado
del hogar). Es evidente que el crecimiento futuro de esta
empresa transnacional estd vinculado a la economia
del conocimiento. Esa claridad de enfoque ayudard a la
empresa a enfrentar los desafios que tiene por delante
y determinard las tendencias futuras en términos de la
internacionalizacién de instalaciones de produccién. La
organizacién y experiencia de SEC indica que la empresa
formuld y aplicé una estrategia corporativa adecuada para
darle un giro a sus negocios y concentrarse en la calidad
mads que en la cantidad, para dejar de ser seguidor y
transformarse en innovador.

b) LG Electronics (LGE)"

Lucky Goldstar se fundé en 1946 y en principio se
dedicé a la electrénica (con el nombre de Lucky, hasta que
se cambi6 a LG Electronics en 1958) y a los articulos para la
el hogar (con el nombre de Goldstar, que luego se cambid a

La presente seccion se basa principalmente en entrevistas realizadas en la sede de LG Electronics en Setil y LG Corp. (2006), LG Electronics

(2006a), (2006b), (2006¢), (2005), LG Innotek (2006), LG Micron (2006) y LG Philips LCD (2006a), (2006b).
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Cuadro 111.11
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SAMSUNG ELECTRONICS COMPANY (SEC): RED MUNDIAL DE FILIALES MANUFACTURERAS Y CENTROS DE DISENO
E INVESTIGACION Y DESARROLLO

Rama de actividad Republica de China Asia meridional Asia oriental Europa/ Continente
Corea Comunidad americano
de Estados
Independientes
Aparatos digitales Gangue- Suzhou- India- Tailandia- Eslovaquia- México-
refrigeradores, refrigeradores, refrigeradores refrigeradores, hornos lavadoras de
aspiradoras, lavadoras acondicionadores  acondicionadores microondas ropa
lavadoras de ropa, de aire, lavadoras  de aire
de ropa, acondicionadores  de ropa
acondicionadores  de aire,
de aire, otros computadoras
portatiles
Medios digitales Suwon- Tianjin- India- televisores  Viet Nam- televisores Eslovaquia- México-
televisores en televisores en color, en color, monitores televisores televisores en
color, aparatos en color, monitores para para computadoras en color, color
digitales de reproductores computadoras monitores para
video, camaras de video, computadoras,
de video, aparatos digitales impresoras
computadoras, de video,
monitores para monitores para
computadoras computadoras
Gumi- Huizhou- equipo Tailandia- televisores Hungria- Brasil-
impresoras, de audio en color, monitores televisores televisores
discos duros para computadoras en color, a color
monitores para monitores
computadoras para
computadoras,
discos duros
Shandong- Malasia- monitores
impresoras de fax para computadoras
Indonesia- aparatos
digitales de video,
reproductores de
video, lectores de
discos dpticos
Filipinas- lectores de
discos épticos
Pantallas de cristal Giheung/ Tianjin- teléfonos India- teléfonos Brasil-
liquido Hwaseong- moviles moviles teléfonos
TFT-LCD méviles
Cheonan/ Shenzhen-
Tangjeong- teléfonos méviles
TFT-LCD
Gumi- teléfonos Suzhou- LCD
moviles
Semiconductores Giheung/ Suzhou Estados
Hwaseong Unidos-
memoria
Onyang
Redes de Gumi- Hainan- fibras
telecomunicaciones comunicaciones Opticas
inalambricas
Centros de Suwon (3) Suzhou India Japon Reino Unido Estados
investigacion y Unidos (2)
desarrollo
Giheung (3) Nanjing Rusia Brasil
Beijing Israel
Centros de disefio Sedl Shanghai Japoén Reino Unido Estados
Unidos (2)
Italia

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de la informacién de Samsung Electronics Company, sitio oficial [en linea] http://www.
samsungelectronics.com.
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LG Chemicals). Tras la crisis financiera, se reorganizé en tres
grupos separados: LG Group, GS Group y LS Group. LG Corp.
paso a formar un grupo de empresas con tres actividades
comerciales principales: electronica y telecomunicaciones,
productos quimicos y energia, y servicios. LG Corp. posee el
34,8% de LG Electronics, su principal filial de electrénica.
A su vez, LG Electronics tiene importantes participaciones
en empresas asociadas, tales como LG Philips Display
(37,9% de participacién en el capital),”’ LG Philips LCD,
LG Innotek (69,8%), LG Micron (33%), LG Nortel Networks
y LG Data Storage (con Hitachi).

LG Electronics ocupé el lugar 115° del mundo segtin
las ventas consolidadas (45.000 millones de ddlares) en
2005 (Fortune Global 500). La empresa matriz, LG Corp,
ocupo el lugar 72°. Entre las empresas transnacionales
de paises en desarrollo, LG Corp. se clasificé séptima
en términos de sus activos externos (10.400 millones de
délares) en 2004 (UNCTAD, 2006). En general las ventas
se realizan sobre todo en la Repiblica de Corea (25%),
América del Norte (23%), Europa (19%) y Asia (17%).
LGE es similar a Samsung Electronics Company en su
linea de productos y organizacién comercial, salvo que
no es lider en el campo de los semiconductores, tiene
un enfoque del mercado internacional algo diferente y
el valor de su marca y las actividades de investigacion
y desarrollo son considerablemente menores que las
de su principal rival coreana. LGE se considera el lider
mundial en cuanto a participacién en el mercado de
almacenamiento 6ptico (29%), sistemas de cine en el hogar
(16%), teléfonos CDMA (21%), acondicionadores de aire
residenciales (7,4%) y reproductores de DVD (10%).
Figura en el segundo lugar en paneles de plasma (27%)
y televisores de plasma (15%). Su idea es transformarse
en una de las tres principales empresas transnacionales
de electrénica y telecomunicaciones para el 2010. LGE
ha reorientado su linea de trabajo y se ha concentrado
en los grandes mercados y en productos de mayor valor
y precio. Se propone innovar un 30% mas rapido que
sus rivales aumentando la proporcién de sus empleados
dedicados a la investigacién y desarrollo del 40% al 60%
del total de su fuerza de trabajo.

LGE esta organizada en cuatro unidades principales:
aparatos digitales, medios digitales, pantallas digitales y
comunicaciones moviles. La unidad de aparatos digitales
representd el 25% de las ventas en 2005. Su linea de productos
abarca acondicionadores de aire (34%), refrigeradores
(26%), lavadoras de ropa (23%) y demds electrodomésticos
(17%). Su estrategia consiste en superar a sus competidores
mundiales (Whirlpool y Electrolux) aprovechando las
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oportunidades de pasar de electrodomésticos de bajo a alto
margen de utilidad, por una parte, y de electrodomésticos a
unidades méviles y de automéviles de mayor valor agregado,
por la otra. Con este fin, LGE ha desplegado tres iniciativas.
Primero, su sistema de produccién se ha establecido de
tal manera que los productos mas caros se fabrican en la
Republica de Corea (35% de la produccién) y el resto se
divide entre China (50%), otros paises asiaticos (10%) y
el resto del mundo (5%). Segundo, sus tres principales
productos apuntan al mercado del segmento mads alto, con
el fin de asegurarse buenos precios. Tercero, su componente
de investigacion y desarrollo se concentra en la integracion
vertical de componentes clave (por ejemplo, compresores
para acondicionadores de aire y refrigeradores). En 2006,
las ventas correspondientes al segundo trimestre de la
unidad de aparatos digitales se distribuyé de la siguiente
manera: Republica de Corea (45%), América del Norte
(21%), Europa (13%), Asia y Oriente Medio (15%) y el
resto del mundo (6%).

La unidad de medios digitales representé el 13% de
las ventas en 2005. Sus principales productos se basan en
la integracién de varios aparatos digitales audiovisuales
en un solo mecanismo, tales como los sistemas de cine en
el hogar y de “infotenimiento” en el automévil, asi como
las computadoras (de escritorio y portatiles), los aparatos
moviles (asistentes personales digitales y MP3) y los aparatos
de almacenamiento 6ptico (CD-ROM, CD-RW, DVD-
ROM, CD-DVD, DVD-W). Las ventas se agrupan en tres
categorias: almacenamiento 6ptico (44%), medios (33%) y
computadoras (23%). En este grupo la estrategia consiste en
expandir las ventas de productos especiales, aprovechando
las oportunidades que surgen de la digitalizacion de los
equipos de informacién y audiovisuales, y abandonar el
segmento de productos de precios mds competitivos (es
decir, las computadoras mas econdmicas).

La unidad de pantallas digitales represent6 el 22% del
total de ventas en 2005. Los principales productos incluyen
televisores de plasma y con pantallas de cristal liquido
(40%), monitores con pantallas de cristal liquido (29%),
paneles de plasma (25%) y demds aplicaciones (6%).
Esta unidad de LGE est4 bien ubicada para competir en la
industria de la television digital, de rdpida evolucién. Segin
la regién de que se trate, tiene distintas instalaciones de
produccidn, investigacion y desarrollo y comercializacion
para sus pantallas planas en la Reptblica de Corea, China,
Polonia (para el mercado europeo) y México (para el
mercado americano). La estrategia de la unidad de pantallas
digitales es mantener su ventaja tecnolégica combinando
recursos exclusivos para moédulos, chips y soluciones

Otra consecuencia de la crisis financiera fue que LG Electronics vendié una parte importante de su linea de pantallas planas a Philips
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computacionales integrales.?! Esta actividad constituye
un significativo motor de crecimiento para LGE.

Launidad de comunicaciones méviles representd el 40%
de las ventas de LG Electronics en 2005. Los principales
grupos de productos de esta unidad son los teléfonos
CDMA (50%) y GSM (40%) y en segundo lugar las redes
y demads aparatos (10%). En 2005 LGE ocupé el cuarto
lugar en ventas mundiales de teléfonos méviles, en general,
y, seguin ella, ocupa el primer lugar en ventas de teléfonos
CDMA (SEC sostiene que ella ocupa el primer lugar). En
el segundo trimestre de 2006, las ventas se concentraron
en América del Norte (28%), Asia y el Oriente Medio
(22%), Centroamérica y América del Sur (21%), Europa
(17%), 1a Republica de Corea (5%) y otros paises (7%).
Las ventas de teléfonos CDMA llegaron a los 30 millones
de unidades y las de teléfonos GSM alcanzaron el orden
de los 25 millones de unidades. El modelo “chocolate” fue
un éxito de ventas, al superar los 5 millones de unidades,
sobre todo en América del Norte (40%), Europa (28%),
Asia (20%) y Centroamérica y América del Sur (12%).
La estrategia de esta unidad es continuar aumentando su
participacion de mercado sobre la base de disefios innovadores
e intensas actividades de investigacion y desarrollo. Aplica
una estrategia de comercializacién centrada en el operador
para sus teléfonos CDMA y un enfoque de mercado abierto
para los que tienen tecnologia GSM y busca ubicar la
marca LG por encima de sus competidores como Nokia
y Motorola. Las comunicaciones moviles son el principal
motor de crecimiento de LGE.

Sus asociados, entre los que figuran LG Philips LCD, LG
Innotek y LG Micron, también tienen un papel significativo
en la red mundial de LG Electronics. LG Philips LCD es
uno de los principales proveedores del mundo de TFT-LCD
para computadoras portatiles, pantallas de escritorio y
televisores, asi como productos electrénicos de bolsillo, tales
como asistentes personales digitales y teléfonos méviles, y
otras aplicaciones (sistemas de entretenimiento, sistemas de
navegacion para automéviles, instrumentos aeronduticos y
equipo de diagndstico médico). LG Philips LCD tienen fabricas
filiales en China y Polonia. LG Innotek fabrica componentes,
tales como sintonizadores analdgicos y digitales, motores
para lectores de discos dpticos y moduladores para pantallas
y redes electrénicas y productos electrénicos moviles y
automotores. Sus fabricas en el extranjero estin ubicadas en
China, Indonesia, Jap6n, México, Polonia y Estados Unidos
y realiza actividades de investigacién y desarrollo en Rusia.
LG Micron produce tubos para televisores en color y pantallas
de computadoras, y cuenta con una filial en China.
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Juntos, LGE y sus asociados han construido una extensa
red global de produccion, investigacién y desarrollo y
disefio (véase el cuadro I11.12). Este sistema internacional
comprende el 56% del total de activos de LGE. Es evidente
que muchos de los productos del segmento inferior que
produce LGE se fabrican en China y, en menor medida, en
otros paises asidticos. En sus principales mercados —América
del Norte y Europa— mantiene sobre todo operaciones de
investigacion y desarrollo, y en paises cercanos donde se
pagan menores salarios, tales como Polonia, en el caso de
Europa, y México, en el caso de América del Norte, tiene
fabricas mas pequefias. Muchos de los productos del segmento
superior se fabrican todavia en la Republica de Corea 'y se
exportan a los mercados finales. Alrededor del 44% de los
66.652 empleados que componen la fuerza de trabajo de
LGE estd ubicado en la Reptiblica de Corea, el resto en el
extranjero. La instalacién de las filiales de LGE en Estados
Unidos (1981), Alemania (1986), Tailandia (1989), China
(1993), India (1997) y México (2000) marcé algunas de las
etapas fundamentales del proceso de internacionalizacién
del grupo. Otros hitos fueron la asociacién con Zenith en
1995 y el establecimiento de LG Philips LCD en 1999y LG
Philips Display en 2001. Asi como Samsung Electronics
Company, LGE ha aplicado diversas estrategias para crear su
red global, por ejemplo, aumentar la eficiencia (reduciendo
costos de produccion), lograr el acceso a mercados y adquirir
activos estratégicos (tecnologia, sitios estratégicos, entre
otros), cuya importancia ha variado en el transcurso de su
evolucion (Moon, 2005).

La orientacién de las actividades de investigacion
y desarrollo del grupo indica que sus actuales motores
de crecimiento giran en torno de los teléfonos moviles,
las pantallas digitales (incluidos los televisores), los
articulos para el hogar y los equipos de aire acondicionado
comerciales. Se estdn desarrollando nuevos teléfonos
méviles, televisores y pantallas de cristal liquido y plasma
mas grandes y paquetes comerciales de acondicionadores
de aire. Ademas, LGE esta apostando por los diodos
organicos emisores de luz, las pantallas flexibles, su
sistema de “infotenimiento” en el automovil y los sistemas
luminicos de plasma sin electrodos. Sus 14 laboratorios
de investigacion de la Reptiblica de Corea y 16 en el
extranjero y sus centros de disefio ubicados en los grandes
mercados (Estados Unidos, Japén, Europa, China e India)
estan coordinando las actividades al respecto. LGE es otra
empresa transnacional coreana globalizada de electrénica
que trabaja activamente para orientar sus operaciones
hacia una economia del conocimiento.

LG Electronics se asoci6 a la empresa estadounidense Zenith en 1995 con el objeto de mejorar su marca y tener acceso a tecnologias avanzadas.

De manera similar a la experiencia de Samsung Electronics Company con AST Research, debido a las diferencias de estilo de gestion, la empresa
perdi6 gran parte de sus recursos humanos, por eso LGE debi6 hacerse cargo a partir de 2000. De esta experiencia se recogieron importantes
enseflanzas sobre la mejor manera de abordar la investigacién y desarrollo y la recuperacion tecnolégica (Eun, 2002).
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Cuadro Il.12
LG ELECTRONICS: RED MUNDIAL DE FILIALES MANUFACTURERAS Y CENTROS DE DISENO E INVESTIGACION Y DESARROLLO
Regién Divisiones principales Asociados
1. China Taizhou- refrigeradores, compresores para refrigeradores LG Micron: Fuzhou, China- Manufactura
’ - L LG Innotek: Huizhou, China- lectores de discos dpticos,
Hangzou- medios digitales de grabacién sintonizadores, mddulos LCD, circuitos integrados
Huizhou- almacenamiento digital, audio y video digital LG Innotek: Shanghai, China- todos los productos
Nanjing- monitores, lavadoras de ropa, televisores digitales, . . A
pantallas de plasma LG Innotek: Shanghai, China- todos los productos
Qinhuangdao- fundicién de piezas para equipos LG Innotek: Shanghai, China- todos los productos
Shanghai- audio y video digital LG Philips: Nanjing, China- ensamblaje de TFT-LCD
Shenyang- Televisores
Tianjin- hornos microondas, acondicionadores de aire
residenciales, motores, magnetrén, PVC, compresores
rotativos, investigacién y desarrollo
Tianjin- teléfonos moéviles (CDMA)
Kunshan- computadoras
Qingdao- teléfonos méviles (GSM)
Sandongsheng, China- investigacioén y desarrollo
Beijing, China- investigacion y desarrollo, disefio
2. Otras Nueva Delhi, India- televisores, refrigeradores, lavadoras
economias de ropa, acondicionadores de aire, hornos microondas, LG Innotek: Japon- todos los productos
asiaticas monitores, disefo
Bangalore, India- investigacién y desarrollo LG Innotek: provincia china de Taiwan- todos los productos
Yakarta, Indonesia- televisores, refrigeradores, LG Innotek: Jawa, Barat, Indonesia- sintonizadores,
acondicionadores de aire, videograbadoras, pantallas videograbadoras, motores y cabezales para
’ ’ videograbadoras
Bangkok, Tailandia- televisores, acondicionadores de aire
residenciales, lavadoras de ropa
Hanoi, Vietnam- televisores, monitores, audio y video digital,
almacenamiento digital, teléfonos méviles (GSM)
Tokio, Japon- investigacion y desarrollo, disefio
3. Europa/ Paris, Francia- investigacién y desarrollo
Comunidad P R,
do Estados Neuss, Alemanla. |n.vest|g'a0|o.rl1 y desarrollo
Independientes ~ Aachen, Alemania- investigacion y desarrollo

Milan, Italia- Disefio
Gales, Reino Unido - monitores

Mlawa, Polonia- televisores de plasma

Moscu, Rusia- refrigeradores, lavadoras de ropa, televisores,
equipo de audio

Moscu, Rusia- investigacion y desarrollo
San Petersburgo- investigacién y desarrollo

Almaty, Kazajstan- televisores en color, lavadoras de ropa,
videograbadoras, equipo de audio

Estambul, Turquia- acondicionadores de aire

LG Philips: Kobierzyce, Polonia- médulos posteriores
LG Innotek: Wroclaw, Polonia- convertidores, sintonizadores
de television y unidades de alimentacion de energia

LG Innotek: Nizhny Novgorad, Rusia- investigacion y
desarrollo

4. Continente
americano

Estados Unidos-investigacion y desarrollo (2), disefio

Mexicali, México- pantallas, televisores con pantalla de cristal
liquido, teléfonos moéviles

Reynosa, México- televisores en color, televisores de plasma
Monterrey, México- refrigeradores

Manaus, Brasil- televisores en color, videograbadoras, DVD,
acondicionadores de aire

Taubate, Brasil- monitores, teléfonos mdviles, reproductores
de discos compactos

LG Innotek: Estados Unidos- todos los productos

LG Innotek: Mexicali, México- sintonizadores, médulos de
frecuencia de radio

5. Resto del
mundo

El Cairo, Egipto- bobinas de deflexién, transformadores
flyback, sintonizadores

Herzelia, Israel- investigacién y desarrollo

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de la informacién de Lockwood Greene, sitio oficial [en linea] http://www.lg.com.
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En suma, en la trayectoria de desarrollo de la Reptiblica
de Corea han surgido dos empresas transnacionales de la
electronica de clase mundial, con caracteristicas bastante
similares en cuanto a su evolucion, estrategias corporativas,
estructura organica y procesos de internacionalizacion.
Segtin la Asociacién Japonesa de Industrias de Electrénica
y Tecnologia de la Informacién (JEITA, 2005), SEC y LGE
compiten codo a codo en ciertos grupos de productos, tales
como los televisores digitales (participacién del mercado
de SEC: 9,4%, LGE: 9,3%), monitores para computadoras
(SEC: 22,3%, LGE: 13,7%), pantallas de cristal liquido
TFT (SEC: 18%; LGE: 17%) y teléfonos méviles (SEC:
12,6%; LGE: 6,7). Se prevé que la revolucién digital esté
completa para 2010, en la medida en que la proporcién
de productos electrénicos digitales llegue al 96%, de un
porcentaje del 57% que registraba en 2004, y que la de
los productos analégicos se desplome a solo un 4%, de un
43% que consignaba en 2004, en un mercado global que
se habra ampliado de un volumen de los 109.000 millones
de ddlares a los 178.000 millones. En estos dos grupos de
productos electrénicos, los televisores digitales (pantallas
de plasma, cristal liquido y proyectores de tubo de rayos
catédicos con sintonizadores digitales) aumentaran de un
22% aun 54% del total, en tanto los televisores anal6gicos
(proyectores de tubo de rayos catdédicos sin sintonizadores
digitales) se reducirdn a cero de un 34% que registraban
en 2004. SEC estima que tiene una ventaja de un afio
por sobre sus competidores en cuanto a los televisores
LCD de 40 pulgadas y los de pantalla de plasma de 60
pulgadas (Choi, 2005). Esto indica que las actividades de
investigacién y desarrollo, por una parte, y la naturaleza
del proceso de internacionalizacién, por la otra, serdn
factores cruciales en la competencia entre estas dos
empresas transnacionales de la electrénica.??

Inicialmente, SEC y LGE siguieron trayectorias
similares a ciertos gigantes de la electrénica japoneses
tales como Sony y Matsushita. Las principales diferencias
entre ambas empresas transnacionales coreanas residen en
el valor de la marca de SEC y la escala de sus actividades
en el ambito de los semiconductores, factores ambos en
que supera con creces a LGE, aunque esta ultima esta
mads globalizada en términos de activos en el extranjero.
Ambas emprendieron un proceso de mejoramiento
tecnolégico que consistia en actividades de seguimiento
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(en el &mbito de los productos electrénicos de consumo,
las computadoras) y de creacion (telefonia CDMA y
teléfonos moviles), pero solo SEC logré un progreso
tecnolégico significativo que supuso saltarse etapas y se
manifesté en la memoria DRAM.

Los procesos de internacionalizacién de ambas
empresas han seguido una cierta I6gica comun. Inicialmente,
realizaron grandes inversiones en busca de mercados para
lograr acceso a los mercados mds grandes, tales como
América del Norte y Europa, seguidos por iniciativas
en Asia, sobre todo China. Luego hicieron inversiones
muy importantes en busca de la eficiencia en zonas
de procesamiento de exportaciones ubicadas en paises
asiaticos con mano de obra mads barata, tales como
Indonesia, Malasia, Tailandia y Viet Nam, y en paises
con mano de obra mds barata cercanos a los mercados
principales: México en el caso de América del Norte y
los paises de la Comunidad de Estados Independientes
en el caso de Europa. Las inversiones estratégicas de
busqueda de activos —para adquirir empresas con
ventajas tecnoldgicas o para establecer centros de disefio
o investigacion y desarrollo— se realizan sobre todo
en los mercados mds importantes. Estas dos empresas
transnacionales de la electrénica parecen manifestar un
nuevo interés en los mercados emergentes de Brasil,
Rusia, India y China. La inversién directa en el exterior
ha sido un importante mecanismo para la aplicacién de
sus estrategias corporativas.

Estos dos gigantes coreanos de la electrénica tienen por
delante grandes desafios si desean mantener sus ventajas
competitivas. La apreciacion del won dificulta cada vez mas
las exportaciones desde la Reptiblica de Corea. Se encuentran
acorralados en Asia entre los debutantes tecnolégicos y
rapidos seguidores con mano de obra barata, sobre todo
China, y las empresas transnacionales competitivas de los
paises desarrollados. SEC y LGE se estan viendo obligadas a
extender y calibrar sus sistemas productivos internacionales
a fin de competir eficazmente tanto en mercados maduros
como emergentes. Al mismo tiempo, también deben realizar
cada vez mas esfuerzos de investigacion y desarrollo para
seguir avanzando en las actividades relacionadas con la
economia del conocimiento. En consecuencia, estas dos
empresas han pasado a ser los principales agentes de la
Republica de Corea en este ambito.

En el caso de SEC, una de las preguntas clave es como puede calibrar mejor su competitividad internacional mediante la internacionalizacion de

sus pantallas digitales. Por ejemplo, sus socios estratégicos, como Samsung Corning Precision (vidrio), Samsung Corning (retroiluminacién),
Samsung Electro-Mechanics (diodos emisores de luz, circuitos impresos, etc.), Cheil Industries y Samsung Fine Chemicals (ldminas, peliculas,
quimicos) y sus proveedores internos de componentes y materiales (circuitos integrados para controladores de pantalla y médulos LCD/PDP)
deberan coordinar sus procesos de internacionalizacion a fin de abastecer a los socios estratégicos que ensamblan los productos finales, tales
como Samsung Electronics Company-Sony (televisores), o proporcionar internamente los procesos de ensamblaje de productos como televisores,
monitores, minicomputadoras portatiles, teléfonos méviles y multimedia). Otra pregunta fundamental es si Samsung Electronics Company
internacionalizara su produccion de médulos LCD/PDP y cudndo lo hard, ya que hasta ahora ha construido plantas exclusivamente en la Reptblica

de Corea (complejos de Giheung/Hwaseong y Cheonan/Tangjeong).
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2. La expansion internacional de la industria automotriz

En 2005, casi las tres cuartas partes de los 66,5 millones de
automoviles producidos en el mundo (en comparacién con
58 millones en 2000) correspondieron a las 10 principales
empresas ensambladoras. En los dltimos tiempos, los
mayores cambios en el sector han sido el ascenso de los
fabricantes asidticos Toyota Motor Company, Honda
Motor Company y Hyundai Motor Company (HMC) y
el relativo retroceso de los de Estados Unidos, General
Motors (GM) y Ford Motor Company, entre otros.

De acuerdo con la Organizacién Internacional de
Fabricantes de Automéviles, HMC, de la Republica de
Corea, ocupa el noveno lugar en la lista de fabricantes en
lo que respecta a la produccién. En lo relativo a las ventas,
la empresa aparece sexta en el sitio web automobile.com
(véase el cuadro II1.13). Segtn el estudio inicial de calidad
realizado por J.D. Power and Associates en junio de 2006,
HMC super6 a Toyota y Honda y ascendio al tercer puesto

de acuerdo con la cantidad total de problemas por cada
100 vehiculos (con 102 problemas) y vencié a Nissan en
la competencia por el tercer lugar en materia de ventas
(J.D. Power and Associates, 2006). Por ende, en un periodo
de tres décadas, una empresa coreana ha conquistado un
lugar prominente entre los 10 principales fabricantes de la
industria automotriz mundial. La Reptiblica de Corea es el
unico pais que ha conseguido resultados similares a los de
la industria automotriz japonesa, gracias a la transformacién
de empresas destacadas a nivel nacional en competidores
mundiales (Lautier, 2001; Ravenhill, 2001). HMC es una
de las grandes empresas transnacionales globalizadas,
entre las que figurd en el 80° lugar segun las ventas en
2005 (57.400 millones de ddlares) (Fortune Global, 500).
Asimismo, fue la decimotercera empresa internacional de
los paises en desarrollo en lo que respecta a sus activos
externos en 2004 (5.900 millones) (UNCTAD, 2006).

Cuadro II1.13
LAS DIEZ PRINCIPALES EMPRESAS TRANSNACIONALES FABRICANTES DE AUTOMOVILES, POR PRODUCCION Y VENTAS, 2005
(En millones de vehiculos)

Segun la Organizacion Internacional de Fabricantes
de Automdviles

Segun automobile.com

Empresa transnacional Produccién de 2005 Empresa transnacional Ventas de 2005
General Motors (incluye Opel, Vauxhall, GM y Daewoo) 9,1 General Motors 8,4
Toyota Motor Co. 7,3 Toyota Motor Co. 8,1
Ford (incluye Jaguar y Volvo) 6,5 Ford Motor Co. 6,2
Grupo Volkswagen 5,2 Volkswagen AG 5,2
DaimlerChrysler (incluye Evobus) 4,8 DaimlerChrysler AG 4,9
Nissan Motor Co. 3,5 Hyundai Automotive Group 3,7
Honda Motor Co. 3,4 Nissan Motor Co. 3,6
PSA Peugeot Citroén 3,4 PSA Peugeot Citroén 3,4
Hyundai (incluye Kia) 3,1 Honda Motor Co. 3,4
Renault (incluye Dacia y Samsung) 2,6 Renault 2,5

Subtotal de las 10 empresas Subtotal de las 10 empresas

principales 48,9 principales 49,4

Total mundial 66,5 Total mundial

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de la Organizacion Internacional de Fabricantes de Automéviles, sitio oficial [en linea]

http://www.oica.net y Automobile, sitio oficial [en linea] http://www.automobile.com.

EnlaReptiblica de Corea, al sector automotor corresponde
el 9,4% del valor agregado y la produccién de la industria
manufacturera y el 8,3% de las exportaciones nacionales;
asimismo, el 7,4% de la fuerza de trabajo del pais estd
empleada en esa rama de actividad. En 2006 se proyectaba
que la produccién de automéviles superaria los 4 millones
de unidades (KAMA, 2006). En 2005 las exportaciones

se elevaron a casi 2,6 millones de unidades, por un valor
de aproximadamente 27.000 millones de délares. Las
importaciones también se incrementaron, pero partiendo de
cifras reducidas (46.000 unidades). También en 2005, el 31% de
las ventas fueron internas y las exportaciones correspondieron
al 69%, lo que indica que la industria estd marcadamente
orientada a las exportaciones (KAMA, 2006).
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El excelente desempefio del sector automotor no fue
facil de lograr.?? Su evolucién puede dividirse en cinco
grandes etapas: ensamblaje de vehiculos completamente
desarmados importados (afios sesenta); desarrollo de los
primeros modelos patentados, como el Pony (década
de 1970); produccién masiva y exportacién (decenio
de 1980); desarrollo de modelos independientes (afios
noventa), y globalizacién del sector tras la crisis financiera
(después de 2000). En las dos primeras etapas, su
desarrollo se vio influenciado en gran medida por las
politicas de industrializacién encabezada por el Estado
—proteccion frente a las importaciones en el mercado
nacional, otorgamiento de créditos en condiciones
favorables, normas en materia de contenido de origen
nacional e incentivos a las exportaciones— y un contexto
geopolitico muy particular (Lautier, 2001; Ravenhill,
2001). Sin embargo, en etapas posteriores, las iniciativas
indirectas para apoyar el desarrollo de la alta tecnologia
y las tecnologias esenciales caracterizaron a la politica
orientada a la industria automotriz coreana (Invest Korea,
2003). En el futuro, es posible que los acuerdos de libre
comercio cobren mayor importancia en la expansion
del sector.

En un comienzo, la mayor parte de las empresas
ensambladoras coreanas estaban asociadas a
transnacionales por medio de participaciones minoritarias
en su capital, adquiridas con el propésito de acelerar
los procesos de convergencia (fue el caso de HMC
con Ford y luego con Mitsubishi, Daewoo con
General Motors e Isuzu, y Kia con Ford y Mazda). Las
sostenidas dificultades para alcanzar una transferencia
tecnoldgica significativa llevaron a las autoridades
del pais a apoyar los esfuerzos independientes de los
productores nacionales.

Entre 1979 y 1997, las principales empresas
ensambladoras lograron un notorio aumento de la capacidad
productiva nacional: la produccién de HMC pasé de
104.000 a 1.347.000 unidades; la de Daewoo de 39.000 a
845.000 y las de Kia de 59.000 a 760.000 unidades (Nam,
2005). En 2007, las tres también habian registrado un
incremento de su capacidad productiva fuera de fronteras:
a 831.000 unidades en el caso de Daewoo, 228.000 en el
de Kiay 170.000 en el de HMC ( (Nam, 2005). Daewoo se
concentré en la adquisicién de operaciones existentes en

23

123

los paises de Europa oriental, entre otros, Rumania, Polonia
y la Republica Checa. Kia tendié a celebrar acuerdos de
concesion de licencias con empresas ensambladoras de
vehiculos completamente desarmados en paises de Asia
(como Filipinas, Irdn, Pakistan y la provincia china de
Taiwan). HMC construy6 una gran planta totalmente nueva
en Bromont, Canadd, en 1989, que sin embargo resultd
un error estratégico (Nam, 2005) y debi6 cerrar en 1993.
Como se aprecia, estas empresas desplegaron estrategias
de internacionalizacién muy enérgicas.

La rapida expansién de la capacidad productiva
no podia encubrir el hecho de que el sector adolecia
de varios problemas. Entre las principales deficiencias
se contaban una reducida competitividad internacional
—derivada de las prolongadas dificultades de las
empresas coreanas para acceder a la mejor tecnologia
de sus socios extranjeros y de una limitada capacidad
de creacion tecnoldgica propia—, la insuficiente
calidad de los vehiculos fabricados, el precio elevado
o la calidad insatisfactoria de las piezas y componentes
producidos en el pais, el ascenso del costo de la mano
de obra nacional y una internacionalizacién prematura
(Lautier, 2001; Lee y Pai, 2004). En la década de 1990,
los efectos combinados de estos problemas acarrearon
coeficientes de endeudamiento insostenibles —del orden
del 640%— para las principales empresas ensambladoras
coreanas. La deuda de Kia Motors se elevaba a 6.000
millones de délares.>*

El sector automotor fue uno de los mas afectados por
la crisis financiera de 1997. En primer lugar, cuando las
ventas en el mercado interno descendieron abruptamente,
solo las empresas que estaban en condiciones de aumentar
con rapidez sus exportaciones —como HMC y Kia— tenian
la oportunidad de salir indemnes. En el caso de Kia, la
excesiva deuda externa hundié a la empresa. En segundo
término, los otros tres productores, que no tenian modelos
patentados, fueron adquiridos por compafiias extranjeras:
General Motors (Estados Unidos) compré una importante
participacién en Daewoo Motor en 2002 (44,6%, un
50,9% en la actualidad), Renault (Francia) adquiri6
una participacién mayoritaria en la rama automotriz de
Samsung en 2000 (70,1%) y SAIC (China) compré el
48,9% de Ssangyong en 2005. El principal fabricante
de la Reptblica de Corea, HMC, adquirié Kia y Asia

La industria automotriz coreana reflejo la crisis sistémica que afect6 a toda la trayectoria de desarrollo del pais en virtud de la disputa entre los

“nacionalistas”, que estaban a favor de una politica industrial encabezada por el Estado, y los “racionalistas”, que preferfan las iniciativas basadas
en el mercado. El sector cambi6 radicalmente de orientacidn tras la crisis financiera de 1997 (Ravenhill, 2001), al igual que la trayectoria de

desarrollo general del pafs.
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La indecisién del gobierno con respecto a Kia (la negativa a intervenir en un primer momento y la nacionalizacién de la empresa después,

seguida de dos fallidas subastas de activos) deterioraron la confianza del mercado en su capacidad para manejar la crisis y afecté negativamente
las calificaciones crediticias. La quiebra de Daewoo agravé aun mds la situacion (Ravenhill, 2001).
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Motors en 1998.2 La crisis financiera fue devastadora
para la industria automotriz coreana: desestabilizé a los
productores y provocé una brusca disminucién de las
ventas internas (véase el grafico IIL.5).

Gréfico I11.5
EVOLUCION DE LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ COREANA,
1970-2005
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Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de la Asociacién de Fabricantes de Automéviles de Corea (KAMA),
Annual Report 2006-Korean Automobile Industry, Seul, 2006.

Tras lacrisis, la estructura del sector cambid drasticamente.
Debido a la repentina baja de las ventas internas, que
en la década de 1980 y principios de la de 1990 habian
impulsado la expansién de la actividad, las exportaciones
se convirtieron en el nuevo motor del crecimiento. En 2005,
casi el 70% de las ventas correspondia a las exportaciones.
Conforme a los gustos de los consumidores extranjeros, los
automoviles seddn de tamafio medio y los todoterreno fueron
reemplazando a los vehiculos pequefios que dominaban la
industria automotriz coreana. Los principales mercados
de exportacion eran América del Norte y Europa, aunque
después de 2000 empezaron a cobrar mayor importancia
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los mercados emergentes, sobre todo en lo que respecta a
las ventas externas de vehiculos completamente desarmados.
HMC y Kia pudieron superar la conmocién provocada por
la crisis financiera y retomar el crecimiento por medio de
la especializacién en automdviles seddn de tamafio medio
de mayor valor agregado y vehiculos todoterreno y gracias
al aumento de las exportaciones. La produccién de HMC
pasé de 770.558 unidades en 1998 a 1.683.760 en 2005, y
lade Kia, de 362.947 en 1997 a 1.105.170 en 2005. Daewoo
volvié rapidamente a su nivel de produccién de 1997, pero su
desempefio exportador fue erratico hasta que General Motors
adquirié el control de la empresa. Después de este hecho, y
con la asistencia del sistema internacional de GM, Daewoo
pasé a exportar sostenidamente tanto vehiculos montados en
la Repuiblica de Corea como completamente desarmados, que
en total superaron la cifra sin precedentes de 500.000 unidades
en 2005. Ssangyong siguid una trayectoria dispar hasta que
SAIC la comprd e incluso entonces sus ventas acusaron un
descenso del 22,8% en el 2005. Samsung se recupero tras su
adquisicién por parte de Renault; no obstante, su desempefio
exportador siguié siendo insatisfactorio.

A pesar del pronunciado incremento de la presencia de
capitales extranjeros en el sector automotor de Reptiblica de
Corea, HMC consolid6 su presencia con una participacion
de mercado del 50%, ademads del 23% correspondiente
a Kia (Hyundai Motor Company, 2006b). Su proporcién
de las exportaciones ascendi6 al 43,7% en 2005, a lo que
se sumaba el 32,4% de Kia. Ambas empresas pudieron
utilizar una proporcién mucho mayor de su capacidad
productiva que sus competidores nacionales. Por ende, la
historia reciente de la industria automotriz coreana sigue
estrechamente la evolucion de HMC (véase el cuadro I11.14).
Los excelentes resultados de la empresa se han descrito
como uno de los giros mds sorprendentes de la historia del
sector automotor (7imeAsia, 25 de abril de 2005).

Cuadro Ill.14
DESEMPENO DE LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ COREANA, POR FABRICANTE, 2005
(En cantidad de unidades y porcentajes)

Fabricantes Capacidad productiva Produccién Ventas internas Exportaciones
(KAMA) (KAMA) (KAMA)

HMC 1850 000 411 1683 760 45,5 570 814 50,0 1131211 43,7
Kia 1250 000 27,7 1105170 29,9 266 508 23,3 838513 32,4
Subtotal de HMC y Kia 3 100 000 68,8 2788 930 75,4 837 322 73,3 1969 724 76,2
GM Daewoo 1060 000 23,5 648 788 17,5 107 583 9,4 544 809 211
Ssangyong 220 000 4,9 135901 3,7 75 527 6,6 65 521 2,5
Renault-Samsung 125 000 2,8 118 438 3,2 115 425 10,1 3610 0,1
Otros 9293 0,3 6705 0,6 2424 0,1
Total 4505 000 100,0 3699 350 100,0 1142 562 100,0 2586 088 100,0

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base del Instituto Coreano de Investigacion para la Industria Automotriz (KARI), 2006 Korean
Automotive Industry, Seul, Hyundai Motor Co., 2006 y Asociacién de Fabricantes de Automdviles de Corea (KAMA), Annual Report 2006- Korean Automobile Industry,

Sedl, 2006.
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HMC se habia recuperado del fracaso del proyecto de Bromont y tenfa fondos disponibles para invertir en parte porque el Gobierno de la Reptiblica

de Corea no habia apoyado activamente sus proyectos de inversion en el exterior entre 1993 y 1997, después de que el presidente de HMC presentara
su candidatura a la presidencia del pais y no saliera elegido. Por lo tanto, HMC no estaba tan expuesto en el dmbito internacional como Kia y

Daewoo.
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a) Hyundai Motor Company (HMC)2°

Hyundai Motor Company se fundé en 1967 como
parte del conglomerado (chaebol) Hyundai y participd
activamente en el plan de la industria pesada y quimica
de la Republica de Corea. Su evolucién comprendi6 tres
etapas claramente distinguibles: i) desarrollo de un modelo
patentado independiente; ii) organizacién de la produccion
en gran escala, y iii) establecimiento de una red mundial
(Nam, 2005). En la primera etapa, a partir de la década de
1960, HMC se dedicé al montaje en la Republica de Corea de
modelos estadounidenses completamente desarmados (New
Cortina y Ford 20M), con la asistencia técnica de Ford. La
insatisfaccion con esta situacion llevé a la empresa a adoptar
una estrategia autosuficiente orientada a la exportacién y a
desarrollar sus propios modelos. En 1974, HMC disefid y
fabric6 el primer modelo independiente de automévil de
la Republica de Corea, el Pony, que se exportd a América
Latina y el Oriente Medio a mediados del decenio de 1970.
En el caso de Oriente Medio, aprovechd la presencia de
Hyundai Heavy Industries en la zona. La produccién de
HMC pasé de 10.000 unidades a comienzos de la década
de 1970 a 140.000 en 1984; en 1976 el modelo Pony tenia
un 90% de contenido local. Sus exportaciones alcanzaron
su punto mds alto en 1980 y HMC desarroll6 su segundo
modelo propio, el Stellar, en 1983.

Los buenos resultados obtenidos con sus modelos
permitieron considerar una segunda etapa de expansion.
Esta consistié en un aumento de escala econémica de
grandes proporciones, el desarrollo de un motor patentado,
el incremento de las exportaciones y el comienzo de una
internacionalizacién basada en la IED de mediados de los
afios ochenta a los afios noventa. HMC logré dominar la
industria automotriz coreana en gran medida debido a su
acuerdo de cooperacién técnica con Mitsubishi, que fue
mas satisfactorio que el concertado con Ford. Mitsubishi
compré el 10% de las acciones de la empresa, que en 1980
estableci6 una planta basada en tecnologia japonesa.”’ En
segundo lugar, los buenos resultados de HMC obedecieron
ala demanda creciente de los consumidores de automéviles
coreanos de Canadd y Estados Unidos.”® La capacidad
productivade HMC en la Reptiblica de Corea se incrementd
drasticamente, de 240.000 unidades en 1985 a 1.347.000
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en 1997. La empresa también intentd elevar su capacidad
productiva fuera de sus fronteras. Sin embargo, la baja
calidad de los productos y el alza de los costos laborales
causaron un abrupto descenso de las ventas en Estados
Unidos entre 1989 y 1993, y la fébrica canadiense de
Bromont cerré en 1993. La actitud de HMC hacia una mayor
internacionalizacién por medio de la IED se volvié mucho
mas cauta que la de sus competidores coreanos, aunque
mantuvo pequefias plantas ensambladoras de vehiculos
completamente desarmados en Botswana, Egipto, Filipinas,
Tailandia, Malasia y Zimbabwe. Dadas sus dificultades con
laIED como medio de internacionalizacion, HMC concentrd
su expansién productiva en el territorio de la Republica de
Corea, en el que poseia varias plantas de clase mundial como
las de Ulsan (que se volvi6 una de las fabricas de automéviles
mas grandes del mundo), Asan (que se transform6 en la
planta mas automatizada del mundo) y Chonju. La crisis
financiera de 1997 desestabiliz6 a HMC pero, al mismo
tiempo, le brind6 la oportunidad estratégica de adquirir los
activos de Asian Motors y Kia. Tras la crisis, y en virtud
de esta nueva situacién, HMC se propuso convertirse en
una empresa transnacional globalizada.

Para lograr un repunte de sus mermadas ventas
internacionales, cimentar la confianza en sus productos y
demostrar su compromiso con la calidad de los vehiculos,
HMC ofrecid, antes que ningtn otro fabricante, 10
afios de garantia en el mercado estadounidense. Los
buenos resultados que obtuvo le permitieron ampliar su
independencia tecnoldgica y fabricar vehiculos de mayor
valor agregado que, a su vez, suscitaron un alza de las
ganancias. Aunque se prevé que HMC serd la empresa
transnacional ensambladora de vehiculos livianos que
mds rapido crecerd en el periodo 2005-2010, atin esta
rezagada en lo que respecta a los recursos que destina
a investigacion y desarrollo; estos ascienden al 1,5% de
sus ingresos totales, alrededor de la cuarta parte de las
cifras correspondientes a otras de las principales empresas
transnacionales del sector. Con renovada confianza,
HMC adopt6 una nueva y mas coordinada estrategia de
internacionalizacién por medio de la IED, que incluy6 la
integracién de los activos de Asian Motors y Kia.?

Lalégica del negocio mundial de HMC se refleja en
la estructura de sus activos. Sus activos en la Republica de

Elaborado sobre la base de entrevistas en las sedes de HMC y Kia en Seiil, asi como en la sede de Hyundai (Hyundai Motor Company, 2006a,

En 1982, la cooperacion técnica se transformo en una alianza estratégica.
HMC entré al mercado canadiense en 1984 y dos anos mads tarde al de Estados Unidos, pafs al que en 1986 exporté 300.000 automdviles.
En la Republica de Corea, Kia era propietaria de las plantas de Sohari, Hwasung, Kwangju y Suhsan. Su principal instalacion manufacturera en

el extranjero se encontraba en Eslovaquia; asimismo, poseia plantas de montaje de vehiculos completamente desarmados en Filipinas, Indonesia,
Namibia, Pakistan, la provincia china de Taiwdn, la Republica Bolivariana de Venezuela y Viet Nam. HMC y Kia comparten instalaciones de
investigacion y desarrollo en Alemania, Estados Unidos y Japén. El 6 de septiembre de 2005, Kia anuncié que planeaba construir una nueva
planta con capacidad para 400.000 unidades y por un valor de 1.200 millones de d6lares en Georgia, Estados Unidos.
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Corea son las plantas de Ulsan, Asan y Jeonju. Ulsan, el
principal centro de fabricacidn, estd integrado por cinco
instalaciones independientes con 34.000 empleados y
una capacidad productiva de 1.530.000 unidades (los
modelos Accent y Getz se fabrican en la planta uno; los
modelos Santa Fe, Centennial y Tucson en la dos; los
modelos Elantra, Hyundai Coupe y Matrix en la tres; las
camionetas H-1, Trajet y los pequefios camiones H-100 y
H-100 en la cuatro, y los vehiculos todoterreno Terracan
y Tucson en la cinco). La planta de Asan fabrica sobre
todo automdviles seddn para la exportacion y tiene una
capacidad productiva de 290.000 unidades. La planta
de Jeonju se especializa en vehiculos comerciales para
trabajo pesado, incluidos buses y camiones, y tiene una
capacidad de 60.000 unidades.

Las principales instalaciones internacionales estan
en China, India, Turquia y Estados Unidos. En los
primeros tres paises, HMC fue una de las pioneras y logr6
participaciones de mercado considerables. La planta de
Hyundai en Turquia, Hyundai Assan Otomotiv Sanayi
(HAOS), represent6 la transicién hacia el nuevo negocio
a escala mundial. La instalacion se establecid en 1993,
en una operaciéon conjunta con el Kibar Group, una
empresa de reducidas proporciones orientada a abrirse
paso en el mercado interno de Turquia aprovechando los
tratados bilaterales con los paises de Oriente Medio y
previendo el ingreso del pais a la Unién Europea en una
fecha préxima. A juicio de HMC el proyecto tenia gran
potencial y la empresa empez6 a fabricar en HAOS el
pequeiio vehiculo seddn Accent (con una capacidad de
produccién de 50.000 unidades) y la camioneta Grace
(20.000) unidades, pero las ventas y las exportaciones
fueron bajas. Por ende, HMC se abocé a la revitalizacion
de la instalacién mediante la ampliacién de la gama
de productos con el lanzamiento del modelo Verna, la
expansion de la red de concesionarios a 80 agencias y un
intento de aumentar la capacidad productiva a 100.000
unidades para 2007.

La planta de Hyundai Motor India (HMI) cerca de
Chennai fue una inversién de tipo totalmente nuevo por
un valor de 457 millones de délares y con una capacidad
productiva de 120.000 unidades. Los primeros modelos
que se fabricaron en ella fueron el Santro y el Accent en
1990 (80.000 y 40.000 unidades respectivamente). Mucha
de la maquinaria y el equipo de Chennai se trasladaron
desde la fallida planta de Bromont en Canadd. HMC
logré un contenido nacional del 70% de las piezas, al
convencer a 13 fabricantes proveedores coreanos de
establecer operaciones conjuntas con los operadores y 38
proveedores locales, para instalarse a 50 kilémetros a la
redonda de la planta HMI. Esta planta arroj6 excelentes
resultados. El Santro fue declarado automévil del afio en
1999 en India y la planta HMI empez6 a dar ganancias en
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2000 y se convirtié en sede regional para las exportaciones
a paises en desarrollo y proveedora de componentes
fundamentales, como motores y transmisiones. HMI
posee una considerable participacién en el mercado de
India. Recientemente, HMC decidi6é ampliar la gama de
productos con los modelos Verna y Getz, aumentar el
numero de concesionarios a 220, afiadir un tercer turno
y construir una segunda planta. En 2006, vendié 280.000
unidades, 189.000 en el mercado interno y 91.000 por
concepto de exportaciones.

Beijing Hyundai Motor Company (BHMC), una
operacion conjunta con Beijing Automotive Holding
Company, fue la primera etapa del establecimiento de
amplios intereses en China. El principal objetivo era
conseguir una destacada participacién de mercado en
el pais. La operaciéon comenzé en 2002 con una planta
relativamente pequefia de 200 millones de délares y
con una capacidad productiva de 50.000 unidades del
modelo Sonata. Luego se sumé una inversién de 430
millones para aumentar la produccién a 200.000 unidades,
divididas en partes iguales entre el modelo Sonata y el
Elantra. Por dltimo, se realiz6 una nueva inversién para
ampliar la capacidad productiva a 500.000 unidades y
preparar la produccién de los modelos Tucson y Verna.
Esta planta arrojé resultados excepcionales. Se le agregd
una instalacién para fabricar motores, con capacidad para
150.000 unidades. La planta BHMC tiene la participacion
de mercado mds importante de China, que fue del 9% en
2006. Se esta planeando instalar una segunda planta, con
una capacidad productiva de 300.000 unidades.

La planta de Hyundai Motor Manufacturing Alabama
(HMMA), en Estados Unidos, fue la nueva base de la
produccién local de HMC para América del Norte. Se
concibidé para ampliar la participaciéon de mercado de
la empresa en Estados Unidos y evitar las diferencias
comerciales con el gobierno de ese pais. La inversion,
de 1.000 millones de délares, se tradujo en una planta
completamente equipada, incluidas instalaciones de prueba,
con una capacidad productiva de 235.000 unidades. Estaba
destinada a fabricar el modelo Sonata para competir con
los vehiculos mds populares en el mercado de Estados
Unidos: el Toyota Camry y el Honda Accord. La planta
HMMA tiene una tasa de automatizacién y una proporcién
de produccién modular superior a la de Asan en la Republica
de Corea. Ha ganado premios de calidad y sus ventas en
2006 ascendieron a 275.000 unidades, de las que 242.000
fueron locales y 34.000 correspondieron a exportaciones.
El modelo Santa Fe se afiadird a la gama de productos.
Cabe senalar que HMC (y Kia) realizé considerables
inversiones en el mercado de Estados Unidos al mismo
tiempo en que los gobiernos de ambos paises empezaban
a considerar la posibilidad de celebrar un acuerdo de
libre comercio.
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HMC planea ampliar atin mas su capacidad productiva
fuera de sus fronteras, de 910.000 unidades a 1.820.000;
con tal fin, aumentara la capacidad en China a 600.000
unidades, en India a 250.000, en Turquia a 120.000 y en
Europa (Reptblica Checa) a 300.000. Asimismo, esta
consolidando su negocio mundial mediante centros de
investigacién y desarrollo en los principales mercados:
Estados Unidos (California y Michigan), Europa (Alemania)
y Asia (Japé6n). En otras palabras, aunque HMC pueda
haber imitado en un primer momento las trayectorias
de las empresas transnacionales japonesas del sector
automotor, hoy en dia se estd consolidando rdpidamente
como un fabricante innovador a nivel mundial.

En suma, la industria automotriz constituye otro
ejemplo destacado de perfeccionamiento industrial y
tecnoldgico para crear empresas transnacionales globalizadas
de origen coreano. En sus comienzos, el sector siguid
la trayectoria de las empresas japonesas, pero pronto
desarroll6 sus propias caracteristicas en lo que respecta
a modelos y redes de produccién mundiales. Podria
decirse que la industria automotriz ha tomado atajos para
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lograr la convergencia tecnoldgica (Lee y Kim, 2001).
Los buenos resultados de HMC son tanto mds notables
cuanto que la empresa no solo fue capaz de recuperarse
de un proceso de internacionalizacién desastroso, en el
que carecia de ventajas competitivas claras (Nam, 2005),
sino también aprender de la experiencia para establecer un
negocio mundial auténticamente competitivo. A lo largo
de su evoluciéon, HMC ha manifestado varios objetivos
de internacionalizacion —el acceso a los mercados,
la reduccion de los costos de produccién, el acceso a
la tecnologia y a localizaciones estratégicas— que ha
perseguido con diferente energia segun las etapas.

Hoy en dia, la industria automotriz coreana se enfrenta a
varios desafios relacionados con el proceso de globalizacién.
La rapida apreciacién del won coreano esta fijando limites
a las futuras exportaciones de automéviles y provocando
un aumento del atractivo de los modelos importados en el
mercado coreano (sobre todo de Japén y Alemania). Los
fabricantes estdn obligados a mejorar atin mas la calidad
de sus productos y es probable que sigan expandiéndose
sobre la base de inversiones directas en el exterior.

3. La expansion internacional de la industria textil y de las prendas

de vestir

La industria textil y de las prendas de vestir ha tenido una
intervencion considerable en el proceso de industrializacién
de la Republica de Corea, aunque su contribucién al
PIB manufacturero ha descendido apreciablemente con
respecto al maximo del 20% que registré desde los afios
setenta (véase el grafico III.1). La confeccién de prendas
de vestir arrojé ingresos de exportacion en las primeras
etapas de la industrializacién y los productos textiles
sintéticos fueron un componente clave del plan de la
industria pesada y quimica, que dio origen a un vigoroso
sector petroquimico en el pais. La capacidad del sector
para adaptarse a las cambiantes pautas y los procesos de
reestructuracion de la industria en el ambito internacional
le permiti6 encabezar la trayectoria de desarrollo de la
Reptiblica de Corea por un periodo muy prolongado.
Para que mantenga este papel ante los desafios actuales,
sobre todo el recrudecimiento de la competencia de China
e India, serd preciso acelerar la mejora de la industria y
de su tecnologia.’
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Siguiendo el ejemplo de Japdn, la Republica de Corea
y otras economias de reciente industrializaciéon de Asia
sudoriental (como la Region Administrativa Especial de Hong
Kong y la provincia china de Taiwan) obtuvieron resultados
notables al confiarle a la industria textil y de las prendas de
vestir el iniciar las exportaciones y dar los primeros pasos para
constituir una base industrial nacional. Las espectaculares
participaciones de mercado que conquistaron los paises
de reciente industrializacién de Asia en las principales
economias industrializadas provocaron la reaccién de los
correspondientes gobiernos, que establecieron practicas
comerciales restrictivas y acuerdos comerciales preferenciales
que frenaron el dinamismo exportador. Sin embargo, las
nuevas normas multilaterales han hecho resurgir y han
intensificado la competencia en la industria textil y de las
prendas de vestir (véase el recuadro I11.2). Varias empresas
coreanas se adaptaron a los cambios mediante nuevas
estrategias empresariales vinculadas con inversiones directas
en el exterior (véase el recuadro I11.3).

Junto con esta mejora, en el caso de los productos textiles y las prendas de vestir, el tratado de libre comercio que se estd negociando con Estados

Unidos podria dar un impulso al sector al bajar los aranceles de importacién y ampliar el acceso al mercado (KOFOTI, 2006a).
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Desde el punto de vista de la evolucién histérica, se
considera que la industria textil y de las prendas de vestir
fue la iniciadora del impulso modernizador (KOFOTI,
2005). Aunque en la actualidad el sector se encuentre
rezagado con respecto a otros mds dindmicos, de la
economia de la Repiblica de Corea, su participacion
en el sector manufacturero sigue siendo significativa;
16,2% de las empresas, 12% del empleo y 6,5% del
valor agregado de este corresponden a la industria
textil y de las prendas de vestir (véase el cuadro I1I.15).
La competitividad internacional de la industria textil
coreana se refleja en el primer lugar que ocupa en la

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

lista de mayores exportadores de fibras sintéticas y el
cuarto puesto en la de mayores exportadores de productos
textiles sintéticos y productos textiles en general. Cabe
notar que a la Republica de Corea le corresponde mas
del 10% de las exportaciones mundiales de filamentos
de poliéster. Sin embargo, las principales empresas
textiles coreanas no son pesos pesados a nivel mundial
como las de los sectores de la electrénica y automotor,
y las empresas de confeccion de prendas de vestir estan
enfrentando dificultades para mantener su competitividad
internacional ante el ascenso de China, India y otros
grandes productores.

Recuadro I1l.2

LA INDUSTRIA TEXTILY DE LAS PRENDAS DE VESTIR INTERNACIONAL: COMO ENFRENTAR LAS DISTORSIONES AL COMERCIO

En respuesta al auge de las exportaciones
de prendas de vestir de los paises en
desarrollo, muchos paises industrializados
trataron de recuperar las participaciones
de mercado perdidas o frenar el retroceso
de su propia industria textil y de prendas
de vestir mediante la adopcién de
practicas comerciales restrictivas. Por
ejemplo, en virtud del Acuerdo Multifibras
de 1974, los grandes importadores
estaban autorizados a imponer cupos a
los principales exportadores de prendas
de vestir. Esto llevd a los productores,
tanto de los importadores como de los
exportadores, a establecer operaciones
de ensamblaje en terceros paises en los
que pudieran emplear los cupos locales
para exportar a mercados grandes, aunque
estos paises carecieran, en si mismos,
de ventajas comparativas. En general,
estas operaciones de ensamblaje se
ubicaron en zonas francas industriales
para la exportacién en paises en los
que la mano de obra era mas barata.
Por ende, algunos paises en desarrollo
que los inversionistas extranjeros no
hubieran considerado para establecer sus
operaciones de ensamblaje de no mediar
estas practicas comerciales se volvieron
importantes destinos de IED.

Algunos de los principales importadores
celebraron también acuerdos comerciales
bilaterales que incluian normas de origen;
estas otorgaban incentivos para el uso

de insumos nacionales para la industria
textil, que redujeron significativamente la
competitividad relativa de los empleados
en la operacion local del exportador. Por
ejemplo, el Gobierno de los Estados
Unidos adoptd este tipo de mecanismos
con el nombre de “distribucion de la
produccién” en la partida 807 de la lista de
aranceles de los Estados Unidos y luego
en la partida 9802 del sistema armonizado
de aranceles del pais, asi como en los
acuerdos comerciales preferenciales
(como la ley de recuperacion econémica
de la Cuenca del Caribe de 1983, que se
transformé en la ley de asociacion entre
Estados Unidos y la Cuenca del Caribe
de 2000 y después en el Tratado de Libre
Comercio entre Republica Dominicana,
Centroamérica y los Estados Unidos en
2005, y el Tratado de Libre Comercio de
América del Norte en 1994), para apoyar a
la industria textil estadounidense por medio
de la incorporacion libre de impuestos de
componentes nacionales como tela, hilo,
botones y demas. México y muchos paises
de la Cuenca del Caribe pasaron a ser
los principales proveedores del mercado
estadounidense pero su actividad se vio
confinada al ensamblaje de prendas de vestir
confeccionadas con insumos procedentes
de Estados Unidos, de mayor costo, para
cumplir las normas de origen de ese pais.
Las participaciones de mercado de muchos
de los exportadores de prendas de Asia en

Estados Unidos descendieron a raiz de esta
situacion, que los dejaba en desventaja,
aunque algunos recurrieron a sistemas
de “triangulacion”y crearon instalaciones
de ensamblaje de prendas de vestir en
paises en desarrollo con cupos disponibles
0 acceso especial, incluidos México y los
paises de la Cuenca del Caribe.

En virtud del nuevo Acuerdo sobre
los Textiles y el Vestido, negociado en el
contexto de la agenda de liberalizacién
del comercio del Acuerdo General sobre
Aranceles Aduaneros y Comercio (que
luego dio origen a la Organizacién Mundial
del Comercio) y cuya aplicaciéon comenz6
en 1995, se establecié un plazo de 10
afnos para la eliminacion de los cupos en
forma gradual. La liberalizaciéon comercial
volvié aun mas intensamente competitiva
la industria textil y de las prendas de
vestir. Sin duda, este proceso beneficiara
principalmente a los paises que poseen
industrias competitivas e integradas en
este rubro, sobre todo China e India y
un reducido conjunto de paises como
Pakistan, la Republica de Corea y la
provincia china de Taiwan, que pueden
ofrecer a los compradores un servicio
completo gracias a sus redes mundiales.
Esto supone el restablecimiento de una
economia de mercado mundial en el
sector textil y de las prendas de vestir, a
medida que se reducen las distorsiones
existentes.

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Cotton USA, “Cotton USA sourcing program” [en linea] 2006 http://www.
cottonusasourcing.com; G. Gereffi, “International trade and industrial upgrading in the apparel commodity chain”, Journal of International Economics, vol. 48, 1999;
Michael Mortimore, “lllusory competitiveness: the apparel assembly model of the Caribbean Basin”, INTECH Discussion Paper Series, N° 2003-11, Maastrict, Instituto
de Nuevas Tecnologias, Universidad de las Naciones Unidas, noviembre de 2003 y “When does apparel become a peril? On the nature of industrialization in the
Caribbean Basin”, Free Trade and Uneven Development: the North American Apparel Industry after NAFTA, G. Gereffi, D. Spener y J. Bair (eds.), Filadelfia, Temple
University Press, 2002; Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), “TNCs and the removal of textiles and clothing quotas”, UNCTAD
Current Studies on FDI and Development, N® 1, Nueva York, 2005 y The Competitiveness Challenge: Transnational Corporations and the Industrial Restructuring of
Developing Countries, Nueva York, octubre de 2000; Comision de Comercio Internacional, “The impact of the Caribbean Basin Economic Recovery Act-seventeenth
report 2003-2004”, Investigation 332-227, ISITC Publication, N° 3804, Washington, D.C., septiembre de 2005 y “Textiles and apparel: assessment of the competitiveness
of certain foreign suppliers to the U.S. market”, Investigation 332-448, USITC Publication, N® 3671, Washington, D.C., enero de 2004.
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Recuadro 111.3

129

LA INTERNACIONALIZACION DE LA INDUSTRIA TEXTILY DE LAS PRENDAS DE VESTIR

El hecho de que la cadena de valor de
la industria textil y de las prendas de
vestir podia facilmente dividirse segun
sus principales etapas facilito su rapida
internacionalizacion. Los elementos clave
de esa (ahora globalizada) cadena de
valor son el suministro de materiales
textiles para la produccion de hilados (por

ejemplo fibras naturales como algodon,
lana, seda, entre otras, y sintéticas como
poliéster, nylon y acrilico y fibras artificiales
como rayon y acetato), el suministro de
componentes (telas y cortes de telas,
hilos, botones y demas), el ensamblaje
de las prendas, la definicion del canal de
exportacion y la comercializacion en el

punto final de venta. Las primeras cuatro
etapas de la cadena de valor podian
distribuirse en el mundo de manera de
superar las distorsiones del comercio
que constituian los cupos y los acuerdos
comerciales preferenciales que incluian
normas de origen

CADENA DE VALOR DE LA INDUSTRIATEXTILY DE LAS PRENDAS DE VESTIR

Tejidos a telar
y de punto

Fibras Hilado Hilo

En el caso del mercado de Estados
Unidos, los fabricantes del pais (Sara Lee,
Levi Strauss, Warnaco o Fruit of the Loom,
entre otros) pudieron trasladar el ensamblaje
de las prendas al exterior para reducir costos
y hacer frente a la competencia de las
exportaciones procedentes de Asia. También
surgieron nuevos agentes econémicos que
aprovecharon los beneficios de estos cambios.
Los minoristas y los comerciantes de marcas
mejoraron su capacidad de negociacion con
los fabricantes, a tal punto que las cadenas
de valor, hasta entonces dirigidas por los
productores, pasaron a estar cada vez mas
dirigidas por los compradores. Comerciantes
de marcas como Liz Claiborne, Donna Karan,
Nike y Reebok tenian pocas instalaciones
propias y subcontrataban ensambladores en
el exterior. Entre muchos otros minoristas, JC
Penney y Sears también comercializaban,
con marcas propias, prendas ensambladas
en el exterior.

Esto brindé apreciables oportunidades
a empresas de paises en desarrollo
capaces de satisfacer las nuevas
necesidades de estos clientes. Las que
tuvieron mejores resultados fueron las
que, mas alla del ensamblaje final del
producto en lugares con mano de obra

Telas sin
procesar | Tefido, estampado
— y terminacion

barata y con componentes suministrados
por el comprador, pasaron a prestar
toda la gama de servicios. En el caso
de las empresas de Asia, estos servicios
incluian el desarrollo del producto, el
suministro de telas y el corte, el cosido
de las prendas, el embalaje, el control
de calidad, el financiamiento comercial
y la logistica. Entre las empresas que
obtuvieron muy buenos resultados en
este sentido cabe mencionar Li & Fung,
Yue Yuen y Pou Chen Industrial Holdings
(de la Region Administrativa Especial de
Hong Kong y China), Nien Hsing (de la
provincia china de Taiwan) y Sae-A (de
la Republica de Corea), que recurrieron
en gran medida al ensamblaje de los
productos finales en terceros paises,
para luego exportarlos de esos lugares
a los mercados finales (“triangulacion”).
Junto con el restablecimiento de una
economia de mercado mundial en el
sector textil y de las prendas de vestir, el
comercio minorista brind6 oportunidades
a las empresas de China, la Region
Administrativa Especial de Hong Kong, la
Republica de Corea y la provincia china
de Taiwan capaces de brindar toda la
gama de servicios.

i Ts;la‘:I ° terminada
erminada renda ;
—a- Corte E L Costura —qgﬂ =3

P|ezas

Prenda
dela

En otras palabras, la posibilidad
de fragmentar la cadena de valor de la
industria textil y de las prendas de vestir
en sus etapas constitutivas permitié nuevas
estrategias empresariales fundadas en la
subcontratacion de terceros en el exterior,
por medio de |IED dirigida a la busqueda de
eficiencia. En el contexto de las restricciones
comerciales previstas por Estados Unidos
para ayudar a las empresas locales a
enfrentar la competencia procedente de Asia,
los fabricantes de prendas de vestir del pais
—y empresas textiles estadounidenses como
Burlington Industries, Cone Mills, Parkdale
Mills y Guilford Mills— establecieron
operaciones de ensamblaje en México y
la Cuenca del Caribe. Los minoristas y los
comerciantes de marcas subcontrataron
ensambladores de Asia con instalaciones en
Asia, México y la Cuenca del Caribe. A su
vez, las empresas asiaticas mas destacadas
establecieron plantas para prestar toda la
gama de servicios, satisfacer a sus clientes
estadounidenses y complementar su negocio
con el diseno y fabricacion de productos de
marca. De esta forma, la internacionalizacion
determind significativamente la evolucién
de la industria textil y de las prendas de
vestir en Asia.

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Comisién de Comercio Internacional, “Textiles and apparel: assessment of the
competitiveness of certain foreign suppliers to the U.S. market”, Investigation 332-448, USITC Publication, N® 3671, Washington, D.C., enero de 2004; R. Applebaum,
“Assessing the impact of the phasing-out of the agreement on textiles and clothing on apparel exports on the least developed and developing countries”, mayo de
2004, inédito; Cotton USA, “Cotton USA sourcing program” [en linea] 2006 http://www.cottonusasourcing.com; Comisién Econémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), La inversion extranjera en América Latina y el Caribe, 2003 (LC/G.2226-P), Santiago de Chile, abril de 2004, Publicacién de las Naciones Unidas, N° de
venta: S.04.11.G.54 y La inversion extranjera en América Latina y el Caribe. Informe 1999 (LC/G.2061-P), Santiago de Chile, enero de 2000, Publicacion de las Naciones
Unidas, N2 de venta: S.00.11.G.4; G. Gereffi, “International trade and industrial upgrading in the apparel commodity chain”, Journal of International Economics, vol. 48,
1999; Comisién de Comercio Internacional, “The impact of the Caribbean Basin economic recovery act-seventeenth report 2003-2004”, Investigation 332-227, ISITC
Publication, N° 3804, Washington, D.C., septiembre de 2005; Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), “TNCs and the removal of
textiles and clothing quotas”, UNCTAD Current Studies on FDI and Development, N° 1, Nueva York, 2005 y World Investment Report 2002- Transnational Corporations
and Export Competitiveness, Nueva York, agosto, 2002.
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Cuadro I11.15
ESTRUCTURA DE LA INDUSTRIA TEXTILY DE LAS PRENDAS DE
VESTIR COREANA, 2003

Valor agregado

- Cantidad Empleados 2
Segmento o actividad de empresas (en miles) _(en miles de
millones de won)

1. Fibras sintéticas 89 185 1,8
2. Industria textil 2 9 397 12 9,3
3. Prendas de vestir 8729 132 5,6
Industria textil y de las

prendas de vestir 18215 329 16,7
Todo el sector

manufacturero 112 662 2735 255
Industria textil y de las

prendas de vestir con

respecto a todo el sector

manufacturero (en porcentajes) 16,2% 12,0% 6,5%

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Oficina Nacional de Estadistica, 2003 Statistical Survey Report on
Mining and Manufacturing Industries, Seul.
2 Incluye, entre otros, la tejedura, la fabricacion de tejidos de punto, la fabricacion de
telas y el tefido.

En los graficos II1.6 y II1.7 se ilustra el considerable
descenso de la competitividad de los productos textiles y
las prendas de vestir fabricadas en la Reptblica de Corea
durante los afios noventa. En el caso de las prendas de vestir,
las importaciones del pais aumentaron significativamente, lo
que redujo la balanza de pagos favorable que caracterizaba al
sector. La participacion coreana en el mercado internacional
de productos textiles, que habia ascendido del 4% en 1980
al 8,2% en 2000, fue del 5,6% en 2004. El retroceso de la
participacién resulté mas notable en el caso de las prendas
de vestir: del 7,3% en el que se habia estabilizado en el
periodo 1980-1990, disminuy6 rdpidamente a apenas un
1,3% en 2004 (Choi, 2006). En 2005, la participacién de
las prendas de vestir coreanas en el mercado de Estados
Unidos baj6 un 26% y la de los productos textiles un 4,5%.
La participacién de ambos en el mercado de la Unién
Europea se contrajo un sorprendente 58,2% en el mismo
ano (Park, 2006).

Gréfico I11.6
EXPORTACIONES COREANAS DE PRODUCTOS TEXTILES Y
PRENDAS DE VESTIR, 1977-2005
(En millones de ddlares)
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Federacion Coreana de Industrias Textiles (KOFOTI), Textile and
Fashion. Annual Edition, marzo de 2006.

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Gréfico I11.7
IMPORTACIONES COREANAS DE PRODUCTOS TEXTILES Y
PRENDAS DE VESTIR, 1977-2005
(En millones de ddlares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de Federacion Coreana de Industrias Textiles (KOFOTI), Textile and Fashion.
Annual Edition, marzo de 2006.

La pérdida de competitividad internacional de los
productos textiles y las prendas de vestir coreanos obedece
a numerosos factores. Entre los mds importantes cabe
mencionar el aumento de los salarios de estas industrias en
la Repriblica de Corea, la apreciacion del won, la elevacion
del precio internacional del petréleo, la escasez de mano
de obra en estos sectores, la transformacion de China en
un notable competidor, junto con la abolicién de los cupos
de importacién en los principales mercados, estrategias
insatisfactorias de comercializacion de las exportaciones
y la declinacion de la calidad del disefio (Park, H., 2006).
La competencia de los paises asidticos con mano de obra
mas barata afectd sobre todo a los sectores de confeccion
de prendas de vestir y tejido (Choi, 20006).

Para revertir la declinacién de la competitividad
internacional del sector textil y de las prendas de vestir,
se elabord un plan quinquenal de innovacién tecnolégica,
en el contexto de la evolucién del pais hacia una economia
del conocimiento. Los detalles del plan se resumen en el
cuadro III.16.

La nueva estrategia apunta esencialmente a moverse
hacia segmentos de mayor valor agregado. Esto se lograria
mediante la reestructuracion de los “perdedores”, gracias a
una feroz competencia por precio sobre la base de la reduccion
y la contratacién externa, y el apoyo a los “ganadores”,
en funcién del disefio y la calidad, el desarrollo de nuevo
productos y el perfeccionamiento de las estrategias de
comercializacién (Oh, 2002; KOFOTI, 2005; Park, H.,
2006). En la industria textil, esto supone adoptar nuevos
materiales como las nanofibras, los textiles industriales y los
tejidos inteligentes, asi como el empleo de técnicas de tefiido
y estampado digitales. El Instituto Coreano de Tecnologia
Industrial (KITECH) fund6 un centro de desarrollo para
contribuir al logro de estos objetivos. En el segmento de
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las prendas de vestir, es preciso ingresar a la industria de
lamoda. Con tal fin, se debe privilegiar el desarrollo de los
productos y las marcas y seguir reduciendo los costos de
fabricaciéon mediante la mejora de la gestién de la cadena
de proveedores y de las estrategias de comercializacién
(Park, S-H, 2006). Esto supondria un mayor hincapié en
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la fabricacién de disefios originales. Los resultados de
esta nueva estrategia dependeran de que las empresas de
la industria textil y de las prendas de vestir inviertan en
nuevas tecnologias, reestructuren sus activos actuales y
adopten sistemas integrados de produccién para atender a
los principales mercados.?!

Cuadro lIl.16

REPUBLICA DE COREA: ESTRATEGIA DE DESARROLLO TECNOLOGICO

Vision

Produccion de productos textiles de primerisimo nivel, inteligentes y de alta tecnologia

Perspectivas futuras

Productos textiles para las industrias de punta a nivel mundial

Aplicacion de las tecnologias de la informacion a los textiles industriales y a las
tecnologias de tefiido y otros procesos

Desarrollo de prendas de vestir orientadas al futuro e inteligentes

Tecnologias clave

Textiles industriales de altisima tecnologia, informatizacion del tefiido y otros procesos
y prendas de vestir inteligentes

Tecnologias para
desarrollar textiles
industriales y materiales
de avanzada

Productos textiles de elevada
funcionalidad realizados

con materiales de cambio

de fase

Productos textiles complejos
biodegradables, no nocivos
para el medio ambiente

Productos textiles complejos
altamente limpios, favorables
al medio ambiente

Productos textiles biocompatibles
para el cuidado de la salud

Nuevos materiales
biotecnolégicos no nocivos
para el medio ambiente

Productos textiles de elevada
funcionalidad para uso en
cuerdas de neumaticos

Productos textiles con control automatico de temperatura obtenidos por extrusién de
materiales de cambio de fase

Productos textiles con aplicacion de varios tipos de materiales funcionales, como
tintes sensibles y termocromaticos, productos aromaticos y vitaminas

Tefido y fabricacion de textiles a partir de acido polilactico (PLA), semillas de soyay
productos textiles biodegradables de poliéster modificado

Filtros purificadores de aire y agua altamente eficientes
Filtros para ondas de electrones, absorcién acustica y de polvo y desodorizantes

Productos textiles para uso médico, filtros de sangre, productos textiles para hidratar
la piel artificial, productos dermatolégicos con propiedades especiales para el
tratamiento de heridas

Biotextiles elaborados a partir de colageno de origen animal, biopoliéster, seda de
arafa, tefiido y produccion de biotextiles

Hilados para cuerdas de neumaticos de propiedades superiores a los actuales
productos de tereftalato de polietileno (PET), desarrollo y aplicacién de las cuerdas
de neumaticos de productos textiles de naftalato de polietileno (PEN) y celulosa
modificada

Tecnologias digitales
e inteligentes y
vanguardistas para
prendas de vestir

Prendas vanguardistas creadas
con tecnologia digital

Prendas inteligentes

Prendas vanguardistas basadas
en la Internet

Sistemas de ciberespacio y confeccion en tres dimensiones; tecnologias de
simulacién por computadora, de control y gestiéon por medio de inteligencia artificial,
de procesamiento de imagenes y de sensores, y tecnologia para materiales y
aplicaciones de ciberespectaculos de moda

Prendas inteligentes capaces de controlar las condiciones y acciones de quien las
usa y de transmitir la informacién a aplicaciones militares o0 médicas; también se
prevé su uso en el caso de personas mayores o con alguna discapacidad

Soluciones de proveedores de servicios de aplicaciones (ASP) para el disefio
basado en la Internet y asistido por computadora (CAD) y patrones para prendas,
asistentes personales digitales en linea orientados a la moda (para la fabricacion de
materiales y productos de vanguardia y el procesamiento de la logistica), sistemas
de codigos de barra para productos de moda de ultima generacién
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Las empresas coreanas estan invirtiendo en telas de alta tecnologia o inteligentes y en sofisticadas técnicas de tefiido. Sojin TNA Co. cred telas

que respiran; cabe destacar su tela inteligente Brespo PCM, que autométicamente controla la temperatura en ropa deportiva, informal o de calle.
De manera similar, GNTX creé telas funcionales como Dupore-X Megafeel, que se emplean en prendas disefiadas para proteger a quien la usa
del frio y la nieve, permitiendo la evaporacién de la transpiracién (KOFOTI, 2005). YoungShin Textile Co. pasé a ser lider en los procesos de
tefiido gracias a la adquisicion de patentes y al desarrollo de sus propios procesos patentados. También empez6 a usar sus propias marcas (Single
Player y Foo) y construyé una planta de avanzada relativamente grande en Guatemala (Young Shin Textile, 2006 y entrevista a la empresa).
Muchas empresas coreanas estan invirtiendo en plantas en China, en algunos casos para exportar desde un lugar caracterizado por el bajo costo
de la mano de obra, en otros para satisfacer la demanda interna de esos mercados.
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Cuadro 11.16 (conclusion)
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Vision

Produccién de productos textiles de primerisimo nivel, inteligentes y de alta tecnologia

Tecnologias de disefio y
fabricacion para vestimenta
de proteccion inteligente

Prendas inteligentes para la
vida cotidiana en el futuro

Nuevos productos textiles con
tecnologia biométrica
incorporada

Prendas capaces de detectar cambios en el ambiente y reaccionar de manera
inteligente, para su empleo en deportes extremos (carreras de motociclismo,
paracaidismo, ala delta, parapente, buceo, windsurf, escalada), airbags y usos
militares, entre otros

Nuevos tipos de prendas con dispositivos y funciones digitales incorporados,
dispositivos flexibles capaces de insertarse en las prendas y aplicaciones

Nuevos productos textiles y prendas vanguardistas creados mediante
aplicaciones biométricas, tejidos sintetizados unicos, extremadamente
voluminosos al tacto

Tecnologias de tefiido
y produccién de
avanzada

Productos textiles de alto valor
agregado hechos con sistemas
de estampado limpios de
ultima generacion

Productos comodos, de facil
cuidado y de vanguardia y
tefiido y otros procesos de
alta tecnologia

Tecnologia de tefiido y otros
procesos y productos con
tecnologias de la informacién
incorporadas

Maquinas de estampado, tintes para estampado digital y productos textiles
fabricados de esta forma

Productos textiles naturales que no se arrugan, no necesitan planchado y
poseen una excelente estabilidad para el lavado, el tefiido y otros
procesos tecnoldgicos

Instalacién de tefiido con tecnologias de la informacién incorporadas,
creacion de instalaciones estandarizadas y de un sistema integrado,
sistemas de inspeccion automatica y productos textiles de alta tecnologia
compatibles con estos sistemas

Sugerencias de politicas

Los productos textiles y la moda no deben considerarse un sector en declinacion
sino una industria del conocimiento que esta incorporando la tecnologia, cultura
e informacién mas avanzadas. Es necesario que el gobierno esté alerta y

apoye activamente el desarrollo y la fabricacion de estos productos

textiles de primerisimo nivel, inteligentes y de ultima generacién, estimulando a
la industria a crear cada vez mas valor agregado sobre la base de los

activos intangibles que representan los conocimientos que posee en materia de
disefio, moda, tecnologia de punta, comercializacion e informatizacion,

entre otros

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Federacion Coreana de Industrias Textiles (KOFOTI), Textile and Fashion. Annual Edition,

marzo de 2006.

En general, las inversiones en el sector de las prendas

de vestir adoptan la forma de inversiones directas en el
exterior, como lo confirma la existencia de mas de 2.500
proyectos fuera de fronteras por un valor de 2.600 millones
de dolares (Newsweek, 20006).

Sae-A Trading Co. Ltd.,3? que se considera la principal
empresa fabricante y exportadora de prendas de
vestir de la Republica de Corea, menciona entre
sus principales ventajas su subcontrataciéon global,
con 19 plantas en China, Guatemala, Saipan (Islas
Marianas del Norte) y Viet Nam, asi como un nivel
de calidad asegurado por rigurosos controles y un
desarrollo de producto basado en el disefio y en la
investigacion y desarrollo de tejidos.

Shinwon Corporation® se define como una de las
empresas que encabezan la exportacion de prendas
de vestir en la Reptblica de Corea. Sus ventajas
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Sobre la base de entrevistas en la sede de Sae-A en Sedl.
Sobre la base de entrevistas en la sede de Shinwon en Sedl.

competitivas incluyen un sistema de produccién
verticalmente integrado con plantas en China (carteras
y chaquetas de cuero), Guatemala y Viet Nam
(tejidos de punto) e Indonesia (suéteres), asi como en
Gaeseong, Republica Popular Democratica de Corea
(cuya produccién se comercializa en la Repiblica de
Corea),> sus propios disefios de suéteres y gestién
de marca (besti belli, SI, VIKI, SIEG y KOLHaaS)
y sus propios puntos de venta en China.

Hansoll*> se describe como una de las principales
empresas de tejido circular de 1a Republica de Corea.
Sus ventajas competitivas radican en una rapida
respuesta, en virtud de un sistema de produccién
internacional articulado en dos regiones, disefios
propios e investigacion y desarrollo en hilados y tejidos.
Sus operaciones mundiales se dividen en un grupo
oriental de plantas ubicadas en Camboya, Indonesia,

Shinwon planea ensamblar del 15% al 20% del total de su produccién en esa planta.

Sobre la base de entrevistas en la sede de Hansol en Sedl.
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Saipan y Viet Nam, que producen los productos mas
complejos en operaciones verticalmente integradas
y en un grupo occidental de plantas ubicadas en
Guatemala y Honduras, dedicadas sobre todo al
ensamblaje de articulos mds simples.

e Hansae Co. Ltd.’® compite sobre todo por precio,
gracias a sus sistemas mundiales de abastecimiento y
produccion. La empresa posee plantas en Camboya,
China, Indonesia, Nicaragua y Viet Nam. Asimismo,
tiene importantes relaciones de subcontratacién en
Guatemala.

*  Youngwon Trade Co. estableci sus instalaciones en el
extranjero (20 plantas en Bangladesh, 3 en Chinay una
por pais en El Salvador, México, Turquia y Viet Nam)
para lograr una estructura de costos mas competitiva,
mayor flexibilidad en la produccién y una muy rapida
capacidad de respuesta (KOFOTI, 2006a).

La industria textil y de las prendas de vestir coreana
ha sido parte importante de la trayectoria de desarrollo
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del pais, dado que encabezé el impulso exportador, tuvo
efectos positivos en la balanza de pagos y ayudé a iniciar
el proceso de industrializacién del pais (como habia
sucedido antes en Japo6n). La pérdida de competitividad
internacional del sector ha obligado a la Reptiblica de
Corea a reestructurar los elementos mas débiles y a
emprender un perfeccionamiento industrial y tecnolégico
significativo para reducir los costos de produccidn,
desarrollar nuevos productos y establecer sus propias
marcas. Hasta la fecha los resultados han sido solo
parcialmente buenos y difieren de la trayectoria japonesa,
ya que muchos de los productores de este tltimo pais se
retiraron del sector cuando descendié su competitividad
internacional. La internacionalizacién de la industria
textil y de las prendas de vestir de la Reptiblica de Corea
sobre la base de inversiones directas en el exterior ha
sido crucial para permitir el aumento de la competencia
internacional del sector.

4, Internacionalizacion de las industrias manufactureras basadas

en recursos naturales

Desde el inicio, asegurar los recursos naturales fue un
objetivo de desarrollo importante para la Republica de
Corea, ya que era un pais de muy escasos recursos. Muchas
de las principales empresas basadas en recursos naturales
eran en un comienzo total o parcialmente estatales y el
propdsito que se les habia asignado era adquirir recursos
naturales como insumos para el proceso de industrializacién.
De hecho, este sigue siendo un rasgo importante de la
actual estrategia de desarrollo. En 2001, se puso en
marcha un nuevo plan basico decenal —renovable cada
tres aflos— para asegurar el suministro estable de energia
y recursos minerales, vitales para el desarrollo econémico
(Hwang, 2006). No obstante, para muchas de estas empresas
que actualmente buscan transformarse en protagonistas
mundiales, la expansién internacional ha supuesto algo
mads que el simple acceso a los recursos naturales. En esta
seccién se analizan ejemplos de empresas coreanas que
procesan petréleo (SK Corp.), refinan cobre (LS-Nikko)
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Sobre la base de entrevistas en la sede de Hansae en Sedl.

(2006a).
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y manufacturan acero (POSCO) y productos forestales
(Eagon Industrial Co.).

SK Corp es la principal empresa refinadora de petréleo
de 1a Reptiblica de Corea y la cuarta mas grande de Asia.’
Esta empresa es propietaria de importantes activos en
los sectores de exploracién y produccién de petréleo y
gas, productos petroquimicos y lubricantes. Se ubicé en
el puesto 111 del mundo en 2005 y registré ventas del
orden de los 47.100 millones de délares (Fortune Global
500). SK Corp forma parte de SK Group, el cuarto
conglomerado de la Republica de Corea.’® En 1982,
Sunkyong Ltd. adquiri6 los activos de Gulf Oil Corp en
Korea Oil Corp, cuyo nombre cambi6 a Yukong Ltd. En
1998, luego de sufrir problemas financieros, Sunkyong
Group cambié su nombre a SK Corp. Actualmente
posee el segundo complejo individual para refinacién
de petréleo del mundo (Ulsan, con una capacidad de
produccion de 840.000 barriles por dia) y una capacidad

La informacidn de esta seccion se basa principalmente en entrevistas en la sede de la empresa en Setil, asi como en Hwang (2006) y SK Corp

SK Group era conocido como Sunkyong Group hasta la crisis de fines de la década de 1990. Comprende 52 subsidiarias con actividades varias en

los sectores de la energia y las telecomunicaciones. Doce de las subsidiarias estdn registradas en la bolsa de valores de la Republica de Corea 'y SK

Corp es la més grande de ellas.
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total de refinacién de 1.115 millones de barriles diarios
(luego de la adquisicién de Inchon Oil en 2005), lo que
representa un tercio de la capacidad total de refinacién
de la Republica de Corea. SK Corp exporta del 40% al
45% de su produccién (65% en el caso de los productos
petroquimicos). SK Corp., que ya participa en gran medida
en la adquisicién de recursos naturales en todo el mundo
mediante la inversion directa en el exterior dirigida a su
busqueda, intenta incrementar su intermediacion en el
comercio exterior de estos recursos: la empresa aspira a
convertirse en uno de los principales actores en el sector
energético de la region de Asia y el Pacifico.

SK Corp posee 19 bloques petroliferos y gasiferos
en 12 pafses con abundantes recursos naturales, entre
ellos, Australia, Brasil (3), Cote d’Ivoire (2), Egipto,
Eritrea, Estados Unidos, Federacién de Rusia, Guinea
Ecuatorial, Indonesia (2), Libia, Perd (3) y Viet Nam,
ademads de proyectos para la explotacion de gas natural
licuado en Perti, Yemen y otros paises de Oriente Medio.
También ha hecho importantes inversiones en China, que
absorbe el 20% de sus exportaciones. SK Corp ha previsto
aumentar su capacidad de refinacién e incrementar sus
reservas de 420 millones de barriles equivalentes de
petréleo a 700 millones en el afio 2010. Hasta ahora, una
de las caracteristicas de la inversion directa en el exterior
de SK Corp es su pasividad: a efectos de minimizar los
riesgos en los nuevos mercados, la empresa a menudo ha
constituido sociedades con protagonistas locales clave.
Los precios internacionales mas elevados del petréleo
actualmente pueden darle la oportunidad de adoptar una
politica m4s enérgica.®

LS Nikko Copper Inc. opera la principal fundicién
de cobre de la Repiblica de Corea, es el cuarto productor
asidtico de cobre —ubicandose detrds de empresas de
China, Japén e India— y registré ventas de 2.700 millones
de délares en 2005.%° La empresa produce principalmente
cobre (76,7%), asi como productos quimicos y metales
preciosos derivados de la refinacién del cobre. Onsan
Smelter and Refining Co. formaba parte del chaebol
LG hasta que este se dividi6 en los grupos LG, GS y
LS en 2004. LS Nikko Copper se fundé en 1999 como
empresa conjunta entre LG Metal (actualmente LS Cable)
y Japan-Korea Joint Smelting Co. Ltd. Hoy es una de las
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cuantiosas.
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principales subsidiarias del grupo LS, junto con LS Cable,
LS Industrial Systems, Gaon Cable, E1, Yes’co y otras
empresas, y ha ganado una sélida base de consumidores
en la Republica de Corea mediante contratos a largo
plazo con estas otras subsidiarias. LS Nikko Copper
Inc. ha celebrado contratos para el suministro de cobre
(“transacciones de materiales”) proveniente de varios
paises, aunque importa aproximadamente el 55% del
mineral de cobre de tres paises de América del Sur: Brasil,
Chile y Perd. También ha actuado como intermediaria
en transacciones de cobre con muchos otros paises. La
demanda de cobre en el mercado relativamente pequefio
de la Republica de Corea limité su expansion y transformé
la internacionalizacion en una necesidad. El momento en
que se estableci6 la empresa —durante la crisis financiera
coreana— limité considerablemente sus posibilidades
iniciales de internacionalizacién y explica su interés en
formar una empresa conjunta con un socio japonés cuyas
actividades estaban mds internacionalizadas. Su estrategia
de internacionalizacion hasta la fecha ha sido muy cauta
y se basa en una participacién bastante pasiva en grandes
proyectos, como forma de asegurarse los recursos naturales.
Adn asfi, quizd en este momento LS Nikko Copper Inc. se
encuentre en mejor situacién para internacionalizar sus
actividades de manera mds intensa, gracias a los elevados
precios internacionales del cobre.

Pohang Iron and Steel Co. (POSCO) se fundé como
empresa estatal en 1968 y desempeiié un papel muy
importante en el desarrollo de la Republica de Corea en
la etapa de aplicacion del plan de la industria pesada y
quimica;*! fue privatizada entre 1998 y 2000 y en 2005 se
ubicé en el puesto 236 del mundo, con ventas que llegaron
a 25.700 millones de ddlares (Fortune Global 500), y en
el octavo puesto de la industria siderdrgica mundial. En el
mismo afio sus activos totales llegaron a 21.300 millones
de dolares, de los cuales un 14,6% estaban en el exterior.
POSCO tiene una capacidad de produccién de 32 millones
de toneladas de acero (aproximadamente dos tercios de la
capacidad total de produccion de la Reptiblica de Corea),
sobre todo de acero laminado en caliente (35,7%), acero
laminado en frio (28,9%), acero en chapas (11,5%),
varillas para trefilar (7%), acero inoxidable (6,7%) y
acero al silicio (2,4%), que se venden principalmente a

SK Corp implement6 un plan de recompra de acciones en 2005, lo que indica que también podria financiar inversiones internacionales mas

Este andlisis se basé principalmente en entrevistas en la sede de la empresa en Seiil, asi como en informacién de LS Nikko Copper Inc. (2006a

y 2006b), LS Group (2006), LS Cable (2005), Bloomberg (2006), Stockhouse (2006), Chariot Resources (2006), Departamento del Interior

(2006) y Marcobre (2006).
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KOSA.

La informacién se basa principalmente en entrevistas en la sede de la empresa en Setl, asi como en POSCO (2006a, 2006b y 2006¢) y
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las industrias automotriz y de construccién naval. POSCO
también construye plantas sidertrgicas. Las exportaciones
de la empresa se dirigen en su mayoria a China y Japén
(60%), asi como a América del Norte y Europa (25%).
POSCO es latinica empresa coreana registrada en la bolsa
de valores de Tokio (desde 2005).

La estrategia principal de POSCO fue centrarse en el
volumen de ventas para elaborar productos sidertrgicos
con precios competitivos. Sin embargo, esa estrategia
se vio debilitada por la creciente competencia en el
mercado siderirgico, sobre todo de China, que ofrecia
menores costos de produccién. Por ese motivo, la empresa
decidi6 transformarse en uno de los fabricantes de acero
técnicamente mas avanzados del mundo; el propdsito
era dirigirse a clientes de mayores ingresos mediante la
concentracién en productos de alto valor agregado que
se venderian a precios superiores y se distinguirian por
su calidad. La nueva estrategia se basa en que el 80%
de sus productos sean “estratégicos” en el afio 2008 (en
2005 eran 45%), mediante el aumento de su capacidad
de manufactura (incluso un aumento de la capacidad a 10
millones de toneladas en el exterior), la expansién de su
red mundial y la diversificacién de su cartera internacional
de inversiones y, al mismo tiempo, asegurar el suministro
de recursos naturales para sus operaciones. Estas medidas
se apoyaran en actividades de investigacién y desarrollo
equivalentes a entre un 1% y 2% de las ventas y un fondo
de inversién del orden de los 16.000 millones de délares
hasta el afio 2009.

El sistema internacional de POSCO se basaba en dos
elementos principales. Uno era asegurar los recursos naturales
(mineral de hierro, carbén y otras fuentes de energia), tal
como queda demostrado por las empresas conjuntas que
formé en Australia, Brasil, Canadd y Sudafrica. El segundo
elemento era tener acceso a mercados competitivos, lo
que logré por medio de sus filiales en Canad4, Estados
Unidos, Jap6n, Malasia, Myanmar, Tailandia y Viet Nam.
Al igual que otras varias empresas de recursos naturales
coreanas, POSCO también formo alianzas estratégicas con
empresas de Japon, como los fabricantes de acero Nippon
Steel y JFE Steel. Los nuevos aspectos de la estrategia de
POSCO se reflejan en las muy cuantiosas inversiones en
grandes mercados como China e India. Se invirtieron 3.200
millones de délares en 14 empresas estratégicas en China,
sobre todo en el complejo siderurgico de Zhangjiagong. La
operacion de la empresa en India consiste en un complejo
de 10.000 millones de ddlares que incluye infraestructura
portuaria, explotaciones mineras y un complejo siderirgico
en Orissa. POSCO también apunta al acero como parte de
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su proceso de internacionalizacion, especificamente para
la industria automotriz. Posee plantas a estos efectos en
China (6), Asia sudoriental (5), Japén (2) e India y esta
instalando nuevas plantas en México, China y Japén en
2007. En otras palabras, la estrategia de internacionalizacién
de la empresa sigue basandose en una IED que busca tanto
recursos naturales como mercados, inclinandose mas hacia
estos ultimos. La empresa ha afianzado su posicién en el
mercado internacional entre lideres tecnolégicos de Japén
y competidores en materia de precios de China, mediante
una nueva estrategia para alcanzar el mercado de mayores
ingresos mientras opera en ambos paises.

Eagon Industrial Co. es una empresa pequefia si se
la compara con las otras empresas mencionadas en esta
seccion.*? Fue creada en 1972 para elaborar productos
silvicolas, tras lo cual dos hechos repercutieron en su
evolucion. En primer lugar, en 1979 una escasez de
insumos provenientes de recursos naturales (drboles)
en la Republica de Corea se tradujo en que la empresa
se esforzara por transformarse en un operador integral
del sector, con actividades de plantacién, manufactura y
comercio, lo que tuvo un efecto directo en su proceso de
internacionalizacién. En segundo lugar, en 1997 la crisis
financiera de la Republica de Corea causé agitacion en
la empresa, lo que condujo a la decisién de reorganizar,
modernizar y globalizar sus actividades.

Como parte de las medidas para asegurar el suministro
de recursos naturales mediante la internacionalizacion,
Eagon Industrial Co. establecié una operacién comercial
(de madera terciada, madera para enchapado y molduras,
entre otros productos) en Indonesia en 1987, una
operacién manufacturera (chapados y contrachapados
de pino radiata) en Chile en 1993, una plantacién y
una instalaciéon manufacturera (madera aserrada) en las
Islas Salomén en 1995 y una operaciéon manufacturera
(chapas de madera, madera terciada para pisos, madera
terciada para usos especificos) en China en 1996. La
crisis financiera desestabiliz6 gravemente a la empresa,
que optd por centrar sus actividades en productos con
mayor valor agregado. Posteriormente se reorganizo
en cinco modernas divisiones dedicadas a negocios
en el exterior, sistemas de fabricacién y distribucion,
productos para pisos comerciales y residenciales, muebles
y sistemas de ventanas y puertas. La empresa asocid
sus operaciones mundiales con actividades basadas en
el conocimiento, como la investigacién y el desarrollo
para el mejoramiento de especies para la produccién de
madera, el disefio de productos ecoldgicos y ventanas
para el ahorro de energia.

La informacién se basa en entrevistas en la sede de Eagon Industrial Co. en Setil, asi como en Eagon (2006).
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Actualmente, Eagon ofrece una amplia variedad
de productos de madera y sistemas de construccion. La
empresa ha modificado sus actividades de fabricacion de
productos sencillos y de bajo costo basados en recursos
naturales para fabricar productos mas sofisticados con
mayor valor agregado. Sus mercados principales ain
se encuentran en Asia (90%), pero sus ventas se estdn
expandiendo en Estados Unidos y Chile, asi como en
otros mercados. Este caso demuestra que aun las empresas
coreanas relativamente pequefias se han visto obligadas a
internacionalizarse para seguir siendo competitivas.

Anteriormente se ha analizado la situacién competitiva
de muchas de las principales empresas coreanas en algunas
industrias cuyas actividades se vinculan mds estrechamente
al proceso de desarrollo del pais. Es evidente que la
internacionalizacién de las empresas coreanas estd muy
concentrada en una cantidad relativamente pequefia de
empresas manufactureras. En general, la mayoria de estas
empresas se encuentran acorraladas entre el lider tecnolégico
original (Jap6n) y otros imitadores tecnoldgicos que siguen
muy de cerca a la Repiblica de Corea (sobre todo China).
Las empresas coreanas han ido perdiendo competitividad
en las actividades tradicionales relacionadas con productos
basicos de bajo costo y se han visto obligadas a ingresar
en sectores con un uso mas intensivo del conocimiento,
modificando sus actividades de industrias y tecnologias
basadas en volimenes elevados y bajos costos de produccién
a actividades que se caracterizan por la calidad, el valor
agregado y los precios superiores. La situacion competitiva
es, en cierta forma, diferente en cada una de las principales
industrias; no obstante, la direccion del cambio es similar.
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Algunas empresas coreanas como SEC, LGE y HMC
son empresas transnacionales de nivel mundial, ya que
poseen estrategias sofisticadas de globalizacién y estin
muy adelantadas en la transicién hacia la manufactura de
productos mds sofisticados, muchos de los cuales se asocian
con el cambio hacia la economia del conocimiento. Otras
empresas son mas pequefias (producen textiles y prendas
de vestir) u operan en actividades muy tradicionales
(SK Corp, LS Nikko Copper, POSCO) o tienen ambas
caracteristicas (Eagon) y se han visto obligadas a globalizar
sus actividades para seguir siendo competitivas, aun en el
mercado nacional. Esto ha supuesto el mejoramiento y la
innovacién tecnoldgica, asi como el establecimiento de
una sélida red mundial por medio de la inversién directa
en el exterior. Cada una de las empresas a su manera estd
definiendo e implementando estrategias corporativas mas
enérgicas a estos efectos.

Los procesos de internacionalizacién de estas
importantes empresas coreanas han abarcado numerosos
objetivos, que incluyen la biisqueda de recursos naturales,
mercados, eficiencia y activos estratégicos. Apremiadas
por internacionalizar sus actividades, varias empresas
transnacionales coreanas se vieron envueltas en graves
problemas que a partir de entonces las llevé a ser mas
cautas.®® Si bien la situacion varfa de una industria a otra
y de una empresa a otra, es evidente que las estrategias de
IED orientadas a la bisqueda de eficiencia y de activos
estratégicos son cada vez mds importantes que las orientadas
a la busqueda de recursos naturales y mercados en un
contexto de cambio hacia una economia del conocimiento
y de evolucién de la red mundial de cada empresa.

D. Inversidon extranjera directa de la Republica de
Corea en América Latina y el Caribe

Como se sefiald en la seccion B, las estadisticas oficiales
coreanas sobre inversion directa en el exterior tienen
ciertas carencias que limitan su valor analitico. Por lo
tanto, estas estadisticas deben complementarse con datos
adicionales, sobre todo informacién acerca de las estrategias
corporativas, que se obtiene mediante entrevistas directas
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con los representantes de las empresas. Los principales
problemas estadisticos relacionados con los datos oficiales
de inversién directa en el exterior tienen que ver con
distorsiones en la informacién del pais receptor que surgen
del uso de centros financieros o paraisos fiscales, la falta
de registro de inversiones de importantes subsidiarias en

Algunas empresas, como Daewoo y Kia, se desestabilizaron gravemente cuando surgié la crisis financiera, debido al sobreendeudamiento

relacionado con su internacionalizacién; otras como SEC, LGE y HMC tuvieron problemas muy especificos (como la compra de AST por SEC
y de Zenith por LGE y el fracaso de la planta Bromont en el caso de HMC). Las empresas que sobrevivieron a la crisis tuvieron mucha mas

precaucion en sus siguientes planes de internacionalizacion.
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el exterior (como en el caso de subsidiarias de empresas
coreanas en Estados Unidos que invierten en México con
capitales obtenidos en el extranjero) y las distorsiones
que resultan de no restar los “retiros” de inversion directa
en el exterior de la base de datos. No obstante, cuando
esta informacién se complementa con la obtenida en
las entrevistas a los representantes de las empresas y
con informacion adicional, las estadisticas de inversion
directa en el exterior pueden suministrar puntos de vista
importantes para el andlisis de la IED coreana en América
Latina y el Caribe.

Como ya se menciond, los datos de las corrientes
de inversidn directa en el exterior coreanas indican que
América Latina y el Caribe, cuya participacién ronda
el 7%, ha desempefiado un papel mas bien menor en la
expansion internacional de las empresas coreanas, aunque
esta cifra ha registrado un leve aumento en 2000-2006.
En esta informacidn estadistica se produce una distorsién
significativa, dado que los centros financieros (sobre todo
Bermuda, que absorbe un 34%) representan un 48% del
total de inversion directa en el exterior. Brasil (12%), Pert
(11%) y México (10%) son los principales receptores
de la regién que no son centros financieros, en términos
del volumen de inversion que reciben de la Repiblica de
Corea. Asi pues, dos tercios del total corresponden a solo
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cuatro paises. Si la inversion se mide por el nimero de
empresas, la situacion es ligeramente distinta: México
absorbe un 17%, Brasil, Guatemala y Panama un 11%
cada uno y Honduras y Argentina un 7% cada uno.

En términos de actividades, la inversion directa en
el exterior de la Republica de Corea se concentré en
unas pocas industrias importantes: manufacturas (59%),
comercio (24%) y recursos naturales (6%). El interés
inicial en los recursos naturales se volcd a las actividades
manufactureras, sobre todo de productos electrénicos
(37,8% de las empresas inversionistas), textiles y prendas
de vestir (34,2%), hierro y acero (9,7%), y petréleo y
petroquimicos (7,3%). Las grandes empresas coreanas
realizaron la mayoria de las inversiones en productos
electrénicos, hierro y acero, y petréleo, mientras que
las pequefas y medianas empresas desempefiaron un
papel relativamente mas importante en las inversiones en
textiles y prendas de vestir. Esta informacién revela que
las principales inversiones en el exterior de la Reptblica
de Corea se llevaron a cabo en el sector manufacturero
de México, Centroamérica y Brasil, y en el sector de los
recursos naturales de Perd. En términos de estrategia
de inversidn directa en el exterior, se comprueba que se
aplicaron estrategias de bisqueda de recursos naturales,
mercados y eficiencia.

1. Actividades de la Republica de Corea en la industria electrénica
de América Latina y el Caribe

La industria electrénica es una de las principales dreas en
las que se han expandido las empresas de la Reptiblica de
Corea en el mundo, lo que se ve reflejado en la inversién
directa en el exterior de ese pais en América Latina y el
Caribe. Las dos empresas transnacionales coreanas mas
importantes —Samsung Electronics Company (SEC)
y LG Electronics (LGE)— han realizado inversiones
sustanciales para instalar plantas de ensamblaje en
Meéxico y Brasil.

a) La industria electrénica de México *

La industria de productos electrénicos es una
parte importante de la economia mexicana y representa

aproximadamente un 5% de las manufacturas, emplea
a 342.000 técnicos e ingenieros (Padilla y lammarino,
2005; Secretaria de Economia, 2007) y genera un muy
considerable volumen de exportaciones, que aumento
drasticamente de 21.100 millones de ddlares en 1996 a
mas de 50.000 millones de délares en 2006. Sin embargo,
la industria recientemente ha pasado de obtener divisas
de manera estable (unos 3.000 millones de délares al afio)
a sufrir un déficit comercial de una magnitud similar.
La industria mexicana de productos electrénicos tiene
tres segmentos principales: computadoras (31,2%),
productos electrénicos para el consumo (30,3%)
y telecomunicaciones (21,3%). Posee dos centros
principales —el de productos electrénicos de consumo

4 La informacion se basa en entrevistas con SAMEX, Samsung SDI y SSD Plésticos en el complejo de Tijuana, las plantas de LGE en Mexicali

(LGEMX) y Reynosa (LGERS) y la planta LG Innotek en Mexicali.
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en el estado de Baja California y el de computacion en
el estado de Jalisco—, que constituyen plataformas de
exportacion para los mercados de América del Norte y,
en menor medida, América Latina. El primer centro de
productos electrénicos funciona con IED de empresas
transnacionales, principalmente de Japén (Sony,
Matsushita, Hitachi, Mitsubishi, JVC, Sharp, Sanyo y
Pioneer), la Reptblica de Corea (SEC, LGE, Daewoo
Orion) y otros paises (Thomson, Bosé, Fender). El segundo
centro se desarroll6 a partir de la IED proveniente sobre
todo de Estados Unidos (IBM, HP, Intel, Sanmina-SCL,
Jabil), asi como de otros paises (Siemens, Flextronics).*’
Las corrientes de IED entre 1994 y 2004 llegaron a
7.500 millones de ddlares y se dirigieron en especial a
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tres segmentos: telecomunicaciones (39,5%), productos
electrénicos para el consumo (33,9%) y computadoras
(23,3%). Estas corrientes se centraron en cuatro estados
mexicanos: Baja California (28,2%), Jalisco (18,1%),
Chihuahua (13,5%) y Tamaulipas (12,9%).

La industria de productos electrénicos de consumo
de México se enfrenta actualmente a varios retos
importantes (Ordéiiez, 2006). Un buen ejemplo es el sector
de fabricacion de televisores (Carillo y Hualde, 2006),
con la disminucién de las participaciones de mercado
en América del Norte y la reduccién de la proporcion
de componentes de fabricacién local para televisores
ensamblados en México como consecuencia del cambio
tecnoldgico (véase el recuadro 111.4).

Recuadro 111.4
AUMENTOS Y DISMINUCIONES DE LAS EXPORTACIONES DE TELEVISORES DE MEXICO AL MERCADO DE AMERICA DEL NORTE

En México, la industria de aparatos
de television crecié en las décadas de
1970 y 1980 a partir del ensamblaje de
componentes importados para fabricar
televisores en color con tubos de rayos 70% 1
catddicos destinados al mercado de
Estados Unidos. Muchas de las principales ¢y, |
empresas transnacionales asiaticas que
fabricaban televisores comenzaron a 5491
ensamblar sus productos en México
para exportarlos al mercado de Estados  40%1
Unidos en lugar de exportarlos desde
sus propios paises (Japon, Republicade  30%
Corea y provincia china de Taiwan) ante
las crecientes restricciones arancelarias ~ 20%-
y no arancelarias, asi como también por
razones logisticas. México rapidamente 10%
se transformé en el principal proveedor

80%-

IMPORTACIONES DE TELEVISORES POR PARTE DE ESTADOS UNIDOS, 1985-2004

(En porcentajes)

extranjero del mercado de América del 0
Norte (Canada y Estados Unidos), con
participaciones en el mercado importador
de mas del 60% en el periodo 1995-2000.
Asimismo, por razones vinculadas con las
normas comerciales de Estados Unidos
y la logistica de transporte, muchos de
los componentes empleados en esos
televisores en color comenzaron a

—— México

--#--China

—*— Republica de Corea

—+— Provincia china de Taiwan

—=— Japo6n
—<— Malasia
—e— Tailandia

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base del programa “TradeCAN
2006” [Base de datos en CD-ROM], enero de 2006.

producirse en México. La aplicacién de las
normas de origen del TLCAN a partir de
1994 dio un gran impulso a este proceso.
Por lo tanto, hacia fines del siglo XX, las
exportaciones de televisores mexicanos
al mercado de América del Norte llegaban
a un volumen considerable y aportaban
un gran valor agregado mediante el
ensamblaje local de los componentes
(tubos de rayos catddicos, bobinas de
deflexion, transformadores flyback,
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sintonizadores, gabinetes, entre otros)
asi como de los productos finales.
Lamentablemente para la industria
mexicana de fabricacion de televisores,
el cambio tecnoldgico que trajo aparejada
la digitalizacion modifico cada vez mas
la preferencia de los consumidores
estadounidenses hacia los televisores
con pantallas de cristal liquido y panel de
plasma que ofrecian ventajas significativas
(sobre todo pantallas mas grandes y

En 2004 IBM vendi6 sus operaciones de computacion a la empresa china Lenovo.

delgadas) en comparacion con los modelos
convencionales con tubo de rayos catédicos
en los que se habia especializado la
industria mexicana. En consecuencia,
aunque México todavia es la principal
fuente de importaciones de televisores
para América del Norte, las participaciones
de mercado se desplomaron a un 44% en
2004 y la produccion anual de televisores en
color de México disminuyé muchisimo; de
aproximadamente 30 millones de unidades
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Recuadro I11.4 (conclusion)

a unos 19 millones. Las proyecciones
para el ano 2009 senalan que las ventas
de versiones de televisores con pantallas
de cristal liquido y paneles de plasma
superaran con creces las ventas de
televisores con tubos de rayos catddicos
en el mercado de Estados Unidos, lo que
agravara aun mas el problema de la industria
mexicana de televisores. Las principales
empresas transnacionales de fabricacion
de televisores estan entregando cada
vez mas estos modelos de precios mas
elevados directamente de sus plantas en
Asia y estan invirtiendo en plantas muy
costosas para la fabricacion de pantallas
de cristal liquido y paneles de plasma en
sus respectivos paises. Ademas, la futura
internacionalizacion en esta area parece
favorecer a China como destino principal
de las inversiones.

El ensamblaje de televisores con
pantallas de cristal liquido y paneles de
plasma esta aumentando en México,
lo que indica que el ciclo de producto
de los televisores mexicanos esta
ingresando nuevamente en una etapa
de crecimiento y se esta alejando de
los productos convencionales maduros
y obsoletos. La interrogante es si esto
constituye un renacimiento de “mayor
calidad” en la industria de televisores de
México. Indudablemente el cambio en la
fabricacion de televisores convencionales
a televisores digitales supone un
mejoramiento tecnoldgico, pero sera
necesaria también la fabricaciéon en
México de los componentes digitales, en
particular las pantallas de cristal liquido y
los paneles de plasma, a efectos de que
este cambio signifique una contribucién
tangible al desarrollo industrial mexicano.
Por lo tanto, la apertura de una planta
de fabricacion de paneles de plasma de
LGE en Reynosa, estado de Tamaulipas,
en octubre de 2006, tiene un importante
significado, sobre todo si este hecho se
considera el inicio de una nueva tendencia
en México.
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PEDIDOS DE FABRICA DE TELEVISORES DE ESTADOS UNIDOS, 2000-2005

Y PROYECCION PARA 2009
(En porcentajes de todos los pedidos)

2000 2001

2002 2003 2004 2005 2009 2

—o— Televisores con tubo de rayos catédicos —#- Televisores con pantalla de cristal liquido
—4— Televisores con panel de plasma

2 Proyeccion.

TELEVISORES: CICLO DEL PRODUCTO Y ENSAMBLAJE EN MEXICO

Etapa inicial

Etapa de crecimiento Etapa de madurez Etapa de obsolescencia

Nuamero de unidades

Nuevas tecnologias

convencional

Ensamblaje en México

™
Pantalla plana

convencional

Proyeccion por
transparencia

Convencional
analégico

TV en blanco y negro

Tiempo ——

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de S. de los Santos y Elias, J. Gilberto, “Andlisis de la industria del televisor en Baja
California y su transicion tecnolégica”, La industria del televisor digital en México. Retos ante la transicion tecnoldgica, el aprendizaje y el empleo, A. Hualde y
J. Carrillo (coords.), Tijuana, El Colegio de la Frontera Norte, en prensa, 2007; J. Carrillo, “The evolution and reorganization of maquilas”, documento presentado en
el seminario del Centro sobre globalizacién, governanza y competitividad, Universidad de Duke, 5 de junio de 2006; Organismo de Proteccién del Medio Ambiente
(EPA); Consumer Electronics Association, “Table 1004-consumer electronics and electronic components, factory sales by product”, Electronic Market Data Book 2006
[en linea] http://www.ce.org; Research and Markets, “Large-sized TFT-LCD industry report, 2006” 2006 [en linea] http://www.researchandmarkets.com; Yahoo! News,
“Global falt TV makers brace for industry shakeout” [en linea] 10 de enero de 2007 http://news.yahoo.com.

SEC y LGE son dos de los principales fabricantes
de productos electrénicos —sobre todo televisores— en
Meéxico. SEC inicié sus actividades en México con
una inversién en busca de mercado en una planta de
fabricacion de hornos microondas en México, D.F., en

1978. Diez afos mas tarde, realiz6 una inversion en busca
de eficiencia en una planta de fabricacion de televisores
en Tijuana, en el estado de Baja California. En 2002, se
inaugurd una planta de fabricacién de productos de linea
blanca en Querétaro. Con la firma del TLCAN en 1994,
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la empresa modificé el enfoque de sus operaciones en
Meéxico hacia el ensamblaje de productos electrénicos
para su exportacién a Estados Unidos y el complejo de
Tijuana se transformé en el eje de esas operaciones.

El complejo de SEC en Tijuana era similar a los otros
tres complejos de fabricacion de televisores en Suwon,
Republica de Corea, y Tianjin y Suzhou, en China. Todos
ellos eran subsidiarias de SEC, en las que se ensamblaban
televisores a partir de insumos provenientes de empresas
conjuntas de SEC con otras empresas coreanas, como
Samsung SDI (tubos de rayos catédicos), Samsung Electro-
Mechanics (componentes) y SSD (gabinetes de plastico).
La empresa de ensamblaje de SEC en México, SAMEX,
se estableci6 en 1988 y la subsidiaria para la fabricacion
de gabinetes, SSD, se establecié en 1993. Luego se instald
la subsidiaria para el suministro de partes Samsung
Electro-Mechanics y las operaciones de la fabricante de
tubos de rayos catédicos Samsung SDI se inauguraron en
1995. El complejo de SEC en Tijuana tuvo un crecimiento
impactante: su produccién aumentd rapidamente de 1 millén
de unidades en 1990 a 6 millones de unidades en 2005;
las ventas se incrementaron de 125 millones de délares
a 2.100 millones de ddlares y la cantidad de empleados
creci6é de 1.000 a 4.500, segtin fuentes de la empresa.
Sus productos se exportan principalmente a América del
Norte (80%) y América Latina (12%) y el resto se vende
en México (8%). En otras palabras, el complejo de Tijuana
es la principal plataforma exportadora de varios productos
de SEC para pantallas y medios de comunicacion digitales
en el continente americano.

SEC ha aumentado gradualmente el porcentaje de
componentes de televisores fabricados en México como
respuesta a las necesidades de la cadena de suministro
y las normas de origen del TLCAN. Sin embargo, la
creciente demanda de televisores digitales con pantallas
grandes (pantallas de cristal liquido y paneles de plasma)
y la demanda cada vez menor de televisores en color
convencionales en el mercado de Estados Unidos suponen
cierta tension para los socios de SEC en el complejo de
Tijuana. El cambio a los televisores con tecnologia digital
mas moderna exige que las empresas realicen inversiones
muy cuantiosas, algo que no todas estan dispuestas a hacer.
La subsidiaria Samsung Electro-Mechanics en México
cerrd su planta porque no pudo competir en la fabricacién
de componentes de televisores en color convencionales
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provenientes de China. La subsidiaria de SSD rechazé
una solicitud de SAMEX de elevar su nivel de produccién
porque las perspectivas de demanda futura no eran claras.
La subsidiaria Samsung SDI continda produciendo
modulos de tubos de rayos catédicos para televisores en
color convencionales dirigidos cada vez mds al mercado
secundario de televisores o de televisores para nifios y,
aparentemente, no producird modelos planos en otros dos
afios. La empresa ha mencionado la mala experiencia de
la fabrica LG Philips Display en Gémez Palacio, en el
estado de Durango, como ejemplo del riesgo elevado de
las inversiones en nueva tecnologia. En los televisores de
panel de plasma y pantalla de cristal liquido ensamblados
por SEC en México se utilizan paneles importados y, por lo
tanto, tienen una tasa mas baja de componentes fabricados
localmente. Estos televisores tienen precios unitarios mucho
mas elevados pero su fabricacion contribuye relativamente
poco a la formacién de conglomerados locales.

LGE también se instalé en México en 1988, con una
inversion en busca de eficiencia en una planta de ensamblaje
de televisores en color convencionales en Mexicali
(LGEMX), en el estado de Baja California, para exportar
principalmente al mercado de Estados Unidos. LG Innotek
estableci6 una planta vecina (LGITMX) para el suministro
de componentes electrénicos a LGEMX. En 1995, LGE se
asoci6 con las instalaciones de fabricacion de televisores
Zenith en Reynosa, en el estado de Tamaulipas. Mas tarde,
en 2000, se hizo cargo de las actividades de la planta y creé
la operacion LGERS. Las operaciones de fabricacién de
televisores en color de Mexicali se trasladaron entonces
a LGERS.*® En 2001, LGE instalé una nueva planta de
produccién de refrigeradores en Monterrey (LGEMM),
estado de Nuevo Ledn.

El complejo LGERS de Reynosa es una de las principales
operaciones de fabricacion de televisores de LGE, al igual
que los complejos de Polonia (para el mercado europeo),
China y la Reptblica de Corea. El complejo de Reynosa
produce para los mercados de América del Norte, América
Latina y México (60%, 30% y 10%, respectivamente).
Las operaciones se realizan en cuatro plantas: una de
ellas fabrica televisores convencionales (televisores en
color superplanos y planos); otra monta componentes
electrénicos en tableros de circuitos impresos; la tercera
fabrica gabinetes de plastico y la cuarta, una planta nueva,
fabrica médulos y televisores con paneles de plasma.

Una consecuencia inesperada del traslado de las operaciones de fabricacion de televisores en color convencionales a Reynosa fue que las

actividades de la planta de LG Innotek Mexicali cambiaron radicalmente. Como tenia otros clientes ademds de LG Electronics (Sanmina, TC
Network, DirectTV, entre otros), un traslado a Reynosa resultaba poco econémico y se vio obligada a cambiar su produccién de componentes
para televisores (sintonizadores) a otra linea de actividad (componentes de radio frecuencia para televisores, decodificadores y receptores
satelitales). Entre 2000 y 2005, su produccién disminuy6 de 1 millén de unidades a 800.000 (muy por debajo de su capacidad de 2 millones de
unidades), las ventas bajaron de 1,8 millones de ddlares a 1,2 millones de ddlares y la cantidad de empleados se redujo de 400 a 300.
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Este complejo produce aproximadamente 2,5 millones
de televisores (70% digitales y 30% convencionales), sus
ventas llegan a unos 850 millones de ddlares y emplea
unas 2.500 personas. LGE, que hace poco convencié a
cuatro proveedores coreanos para que establecieran sus
operaciones en México, incorpord nueva tecnologia para
probarla en el mercado estadounidense. Por el contrario, sus
planes de exportacién al mercado europeo desde México
quedaron truncos cuando la Comisién Europea exigié que
los sintonizadores digitales se fabricaran en Europa.

El traslado de las operaciones de fabricacién de
televisores de Mexcali a Reynosa permiti6 que la planta
LGEMX se centrara en el ensamblaje de televisores
y monitores con pantalla de cristal liquido de nueva
tecnologia (los mddulos de pantalla de cristal liquido se
importan de Asia), asi como de teléfonos méviles. En
2005 la planta ensamblaba 2,2 millones de televisores
con pantalla de cristal liquido y 1,7 millones de teléfonos
méviles, sus ventas llegaban a 862 millones de délares
y contaba con 1.200 empleados. Todavia funcionaba
muy por debajo de su capacidad, sobre todo en lo que a
teléfonos maviles se refiere. La mayoria de sus ventas se
realizan en los mercados de América del Norte, México
y Centroamérica (70%, 20% y 10%, respectivamente).
Por lo tanto, las operaciones de fabricacion de televisores
LGE en México muestran dos tendencias diferentes: por
una parte, la planta de Mexicali ensambla televisores con
pantallas de cristal liquido a partir de médulos con este
tipo de pantalla y, a su vez, la planta de Reynosa produce
sus propios paneles de plasma para sus televisores.

Tanto SEC como LGE han hecho grandes inversiones
en busca de eficiencia en México para suministrar
televisores, otros articulos con pantalla y electrodomésticos
a los mercados de América del Norte y América Latina.
Estas dos grandes empresas transnacionales coreanas
estan inclindndose por la fabricacién de televisores con
pantallas de cristal liquido y paneles de plasma mas que
por la fabricacién de televisores en color convencionales
con tubos de rayos catddicos. Sin embargo, existen dos
tendencias muy divergentes en la industria de televisores de
Meéxico. Por una parte, tanto el complejo SEC de Tijuana
como la planta LGE de Mexicali (LGEMX) importan
paneles de visualizacién de Asia y la tasa de componentes
para televisores fabricados localmente que se emplean
en estas plantas ha disminuido considerablemente, por
lo que se estd aportando menos valor agregado local del
que se aporté con los televisores en color convencionales.
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Ademas, en octubre de 2006, el complejo LGE de Reynosa
(LGERS) abri6 una nueva planta para la fabricacién de
paneles de plasma, lo que aumenté significativamente
esa tasa y elevo el valor agregado de sus actividades de
ensamblaje de paneles de plasma en México.

Si bien el precio unitario de los productos de ambas
empresas ha aumentado muchisimo, el contenido local
ha disminuido, sobre todo en el caso de SEC. Esto indica
que la politica nacional de México puede promover atin
mas la produccién local de pantallas de cristal liquido y
paneles de plasma a efectos de avanzar en el mejoramiento
industrial y tecnolégico de las operaciones de fabricacién
de televisores digitales en el pais. Indudablemente, los
encargados de formular las politicas en México pueden
tomar medidas para que la tasa de componentes de
fabricacion local sea mayor y se vea incrementada atn
mds por el aumento de las participaciones de mercado
en América del Norte.

b) La industria electrénica de Brasil *’

En 2006, la industria electrénica de Brasil generd
ventas equivalentes a 49.000 millones de ddlares (lo
que representa un aumento del 14% respecto de 2005),
exportaciones de 9.200 millones de délares e importaciones
de 18.700 millones de ddlares y emple6 una mano de obra
compuesta por 143.000 trabajadores. El segmento mas
grande de la industria estd integrado por productos de las
tecnologias de la informacién y las comunicaciones, cuyas
ventas aumentaron un 22% en 2006 y ascendieron a 30.000
millones de ddlares. Segtn las estadisticas brasilefas, el
conglomerado industrial de la electrénica comprende
productores de equipos tanto electrénicos como eléctricos,
entre los que se incluyen equipos para informacion (29%),
telecomunicaciones (17%), electrodomésticos (16%),
equipos industriales (13%), componentes afines (9%),
equipos para la generacién, transmisioén y distribucién
de electricidad (8%), materiales de instalacién (6%) y
automatizacién industrial (2%).*® Aunque dltimamente
la industria ha crecido de manera muy destacada, ha
debido superar obstaculos derivados de la crisis asidtica
de los afios noventa y de la crisis de Brasil de principios
de la nueva década.

La industria brasilefia de equipos electrénicos y
eléctricos genera un profundo déficit comercial (9.500
millones de délares), debido a que se basa, en su mayor
parte, en el ensamblaje de componentes importados

La informacién se basa en entrevistas en la sede de SEC en Sdo Paulo, la planta de SEDA en Campinas y Manaus y la planta de Samsung SDI en

Manaus, asi como en la sede de LGE en Sdo Paulo y la planta LGESP en Taubaté.
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La industria de equipos electrénicos y eléctricos de Brasil no es directamente comparable a la industria electrénica de México.
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(los componentes electrénicos constituyen el 64% de
las importaciones). A diferencia de lo que ocurre en
Meéxico con la industria electronica, donde los insumos
importados se transforman en exportaciones dirigidas a
Estados Unidos y otros mercados del exterior, en Brasil
los insumos importados se utilizan sobre todo para
productos destinados al mercado interno. Se importan
principalmente semiconductores y componentes para
equipos de telecomunicaciones. En la actualidad, la primera
fuente de productos importados es Asia (62,5%), que
desplazé a la Unién Europea como el mayor proveedor
de productos electrénicos de Brasil.

Las exportaciones son limitadas. El rubro de
exportaciéon mas importante fue el de los equipos de
telecomunicaciones (sobre todo teléfonos mdviles),
que constituyeron el 32% de las exportaciones del
conglomerado industrial de la electrénica. La mayoria
de las exportaciones se dirigen a la regién de América
Latina, seguida por Estados Unidos, el mayor pais receptor
(ABINEE, 2006).

Algunas de las empresas mds grandes de equipos
electrénicos y eléctricos de Brasil son empresas
transnacionales de nivel mundial, como Siemens
(tecnologia de la informacién y las comunicaciones,
automatizaciéon y control, equipos médicos, energia,
transporte y productos para iluminacién), General Electric
(GE) (equipos eléctricos y motores, electrodomésticos y
equipos médicos), SEC y LGE (productos electrénicos
y para telecomunicaciones) y Ericsson (productos para
empresas de telecomunicaciones). La ubicacion especifica
de esas empresas en Brasil depende de varios factores. En
el segmento de las telecomunicaciones, los principales
productores de teléfonos méviles se encuentran en la zona
franca de Manaus (Nokia, Siemens, Gradiente, Vitelcom
y Evadin) o en el drea de Sdo Paulo (Motorola, Sony
Ericsson, LGE, SEC, Telematica, Kyocera y Huawei)
(http://www.teleco.com.br).

Gran parte de la industria de productos electrénicos
de Brasil incluye el ensamblaje de componentes
importados en una zona franca. Los productos
electrénicos de consumo se ensamblan principalmente
en la zona franca de Manaus, donde las empresas
aprovechan descuentos arancelarios e impositivos (véase
el recuadro I11.5). Al igual que la legislacién sobre la
zona franca de Manaus, la ley informdtica de 2001
promueve la industria mediante reducciones impositivas
para empresas que invierten el equivalente al 4% de
los montos facturados en actividades especificas de
investigacion y desarrollo y que fabrican localmente sus
componentes u otros insumos (baterias y cargadores de
baterias para teléfonos moviles). Mds recientemente, la
ley 11.196 (aprobada en noviembre de 2005) exonerd
del pago de diferentes categorias de impuestos a las
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computadoras personales y computadoras portatiles
con precios por debajo de determinado nivel. Por lo
tanto, el Gobierno de Brasil ofrece varios beneficios
arancelarios e impositivos con la condicién de que se
realicen ciertas actividades de investigacion y desarrollo
y haya un determinado grado de fabricacién local de
componentes a efectos de promover la industria de
productos electrénicos.

Segtin el Banco Central de Brasil, el destino principal
de la IED coreana en Brasil entre 2001 y 2006 fue el
sector de productos electrénicos (materiales electrnicos,
equipos para comunicaciones, maquinas de oficina y
equipos para tecnologia de la informacién), que absorbid
un 37,3% de la IED proveniente de la Reptblica de
Corea. SEC y LGE, que figuran entre los principales
inversionistas extranjeros, se sienten atraidas por Brasil
mads por el tamafio de su mercado y perspectivas de
crecimiento (IED en busca de mercado) que por sus
posibilidades como plataforma de exportaciéon (IED
en busca de eficiencia). Su proceso de ensamblaje no
es diferente del de las demds empresas del sector, pero
depende en gran medida de la escala de produccién y
de la tecnologia que le sirve de apoyo.

SEC hizo sus primeras inversiones en instalaciones
productivas en Brasil a mediados de la década de
1990 por medio de Samsung SDI y Samsung Electro-
Mechanics; sin embargo, estas operaciones no se
integraron de la misma manera en que lo hicieron otros
complejos de SEC en China, México y la Republica
de Corea. Samsung Eletronica da Amazonia Ltda.
(SEDA), la principal subsidiaria de SEC en Brasil,
pasé por momentos dificiles en sus inicios debido a su
inexperiencia en el pais. Samsung Electro-Mechanics
mads adelante cerré su operacién en Brasil ya que no
pudo competir con los componentes importados de
Asia, y la iniciativa Samsung SDI se ha enfrentado
con ciertas dificultades mas recientemente. En suma,
SEC y sus empresas asociadas han tenido problemas
en sus operaciones en Brasil.

SEDA superé sus dificultades iniciales y entre
2000 y 2005 sus ventas aumentaron de 225 a 1.072
millones de délares y el volumen de su mano de obra se
increment6 de 800 a unos 1.500 empleados (193 en la
oficina de S@o Paulo, 740 en la planta de Manaus y 596
en la planta de Campinas). Sin embargo, la capacidad
de la planta se aprovechaba relativamente poco y se
observaba una considerable volatilidad del producto. La
planta de Manaus se estableci6 en 1995 para ensamblar
televisores en color y en 1998 sumo a sus actividades el
ensamblaje de videograbadoras y monitores; no obstante,
el ensamblaje de televisores en color se interrumpid
en 1999 debido a la crisis de Brasil. Ese mismo aflo,
SEDA comenz6 a producir teléfonos méviles y en 2002
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discos duros para computadoras.*® En 2004, la empresa
reanudo el ensamblaje de televisores convencionales
en Manaus e instal6 su planta en Campinas, donde se
trasladé su operacion de ensamblaje de discos duros,
para aprovechar los beneficios previstos en la ley sobre
tecnologia de la informacién asi como el desarrollo
relativo de la infraestructura de ciencia y tecnologia
cercana. En 2005, SEDA amplié las plantas para la
fabricacién de televisores, grabadoras y reproductores
de DVD, monitores, teléfonos méviles y discos duros e
introdujo nuevas tecnologias para televisores digitales
con paneles de plasma, pantallas de cristal liquido
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y tecnologia para procesamiento digital de la luz, y
monitores con tubo de pantalla en color y pantalla de
cristal liquido. En 2005, la empresa obtuvo importantes
participaciones de mercado respecto de los discos
duros (50%), monitores (31%), televisores (12%) y
teléfonos méviles (11%). En el mercado de televisores,
SEC ensambla sobre todo modelos digitales a partir
de componentes importados, en particular paneles de
pantalla de cristal liquido. SEC también considera
aumentar las inversiones en tecnologia para televisores
digitales, con la perspectiva de comenzar la produccién
en 2008 (Folha de Sdo Paulo, 2006).

Recuadro 111.5
VENTAJAS DE LA ZONA FRANCA DE MANAUS

La zona franca de Manaus se establecid
como puerto libre en 1957. En 1967, el
gobierno intenté transformarla en un
polo industrial mediante la creacion de
incentivos fiscales por un periodo de
30 afos que luego se extendid hasta el
afo 2023. Desde 1967 hasta 1976, la
actividad en la zona franca de Manaus
fue principalmente comercial y se basaba
en la importacién de bienes —sobre todo
productos electrénicos— cuyos precios
hacian imposible su importacion fuera
de esta zona. La segunda fase, desde
1976 hasta 1990, fue mas industrial. Se
establecieron requisitos de contenido local
para los productos ensamblados en la
zona franca para su venta en el mercado
interno y se impusieron algunos limites
a las importaciones. En 1991 comenzé
una tercera fase, cuando el mercado de
Brasil se abrié mas a las importaciones
y se incrementé la competencia de
productos extranjeros. Las empresas

que operaban en la zona franca de
Manaus se vieron obligadas a mejorar
tanto la productividad como la calidad.
Se dispusieron reglamentaciones para
las principales industrias que regian el
proceso de produccién que las empresas
debian aplicar en Manaus a efectos de
cumplir con los requisitos para obtener
los incentivos (que reemplazaron a los
requisitos anteriores de contenido local).
Actualmente, el sistema de incentivos
incluye la reduccion de hasta el 88% de
los aranceles de importacion sobre los
bienes que se ensamblen en la zona y se
vendan en el mercado local; la exoneracion
del impuesto a los productos industriales
(IP1) y las contribuciones de seguridad
social, entre otras exenciones impositivas
federales, estatales y municipales. La
tierra puede obtenerse a un costo nominal
dentro del distrito industrial. Hay 508
empresas establecidas en la zona que
registraron ventas por 21.000 millones de

ddlares en 2006. Estas empresas emplean
aproximadamente a 105.000 personas y se
estima que indirectamente generan unos
400.000 puestos de trabajo. La industria
electrénica genera el 55% del ingreso
industrial del estado de Amazonas. Los
principales productos ensamblados en la
zona son televisores en color, teléfonos
moviles y motocicletas. Las exportaciones
han aumentado un 60% desde 2002.

La zona franca de Manaus esta
dominada por las 10 empresas mas
grandes de la zona. Una de las principales
diferencias en las estrategias corporativas
de estos importantes actores de la industria
electrénica de Brasil es su elevada tasa
de produccién de componentes locales
y de formacién de conglomerados. Es el
caso de Honda y Nokia, que han tendido
una compleja red de proveedores locales,
mientras que otras empresas, como SEC
y Samsung SDI, han preferido ensamblar
insumos importados.

Empresa Tipo Sector Inversion registrada Numero de
(en millones de ddlares) empleados
Moto Honda da Amazénia Ltda. Transnacional Automotor 870,6 7130
Samsung Eletrénica da Amazoénia Ltda. Transnacional Electrénico 618,7 2302
Nokia do Brasil Tecnologia Ltda. Transnacional Electrénico 500,4 2339
Samsung SDI Brasil Ltda. Transnacional Electrénico 479,6 1709
CCE da Amazoénia S.A. Nacional Electrénico 471,0 2 356
Ocrim S.A. Produtos Alimenticios Nacional Alimentos 407,6 111
Siemens Eletroeletronica S.A. Filial Transnacional Electrénico 350,0 708
Philips da Amazénia Ind. Eletrénica Ltda. Transnacional Electrénico 264,1 1375
Sonopress-Rimo da Amazoénia Ind. Com. Fonog Transnacional Electrénico 195,8 213
Gradiente Eletronica S.A. Nacional Electrénico 192,8 1759
Total 4 350,6 20 002

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de la Superintendencia de la zona franca de Manaus.
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SEC es el tinico productor de discos duros en Brasil y su operacion en este pais es la tinica instalacién para la produccion de discos duros que

SEC posee fuera de la Repiblica de Corea, por lo que es muy importante para la empresa. Aparentemente, la decisién de instalar la planta en
Brasil fue parte de la solucién de una disputa impositiva. SEC ha tenido un rendimiento impactante en el mercado de discos duros de Brasil lo
que se refleja en el aumento de su participacién de mercado de un 5% a un 25% entre enero y septiembre de 2006. Ademds de poder colocar
en el mercado un producto de menor costo puesto que se ensambla en Brasil, la empresa se beneficié de un cambio realizado a la legislacion
nacional en julio. Hasta entonces, los fabricantes de computadoras tenfan derecho a recibir beneficios impositivos cuando adquirfan baterfas
producidas en Brasil y procesadores centrales (CPU) como insumos. En julio también se incluyeron los discos duros, por lo que los productores
pudieron elegir dos de esos tres componentes para obtener el beneficio. Los CPU de Brasil eran igualmente competitivos en materia de precio
y muchas empresas comenzaron a comprar discos duros fabricados en Brasil y a importar las baterias (que pueden obtenerse a menor precio en

Asia) (Valor, 2006a).
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En 2006, SEC anunci0 la inclusién de equipos de aire
acondicionado e impresoras en los productos que ensambla
localmente. La empresa también considera la posibilidad de
producir refrigeradores, lavadoras de ropa y computadoras
portatiles. Estos productos, que SEC actualmente importa,
representan el 3% de las ventas en Brasil y la empresa
espera incrementar esta cifra al 20% (Valor online, 2006a).
SEC también ha comenzado a producir camaras digitales
por medio de Samsung Techwin.>

En la actualidad se exporta un 10% de la produccion
de la empresa en Brasil, cifra que incluye un 20% de sus
discos duros y monitores. E1 90% de estas exportaciones
se destina a Argentina y el resto a Colombia y Perd. Las
exportaciones de SEC provenientes de Brasil llegaron a
125 millones de délares en 2005 (Samsung Brazil website;
Gazeta mercantil, 2006; América economia, 2007).

En 1996 Samsung SDI instald su operacién en Manaus,
denominada Samsung SDI Brasil Ltda. (SDIB). SDIB
tuvo algunas dificultades en su etapa inicial debido a las
crisis de Asia y Brasil y a la interrupcién del ensamblaje
de televisores en color en 1999 por parte de SEDA, la
principal subsidiaria de SEC en Brasil, aunque prosper6
entre 2000 y 2005. En este periodo sus ventas aumentaron
de 169 a 353 millones de délares y lleg6 a tener casi 1.100
empleados. No obstante, SDIB no tiene su propia planta
de fabricacién de vidrio (como si la tiene su competidor
Philips) y actualmente tiene problemas para competir
con las importaciones de tubos de rayos catédicos de
China. En 2007 no obtendra ganancias, lo que hara que
su programa de inversién en Brasil sea mas dificil.>!

Desde junio de 1998, Samsung SDI ha producido
tubos de rayos catédicos de tamafio mediano para
televisores destinados al mercado de América Latina.
En 2000, reconstruy6 la linea de produccién y agregé
tubos de pantalla en color, por lo que ahora posee
una capacidad anual de produccién de tubos de rayos
catédicos de seis millones de unidades. Los principales
productos de la empresa actualmente son los tubos de
rayos catddicos, los monitores y los componentes para
televisores (bobinas de deflexién). En 2006, la empresa
abandon6 la produccién de médulos con pantallas de
cristal liquido para teléfonos méviles.
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Como se ha mencionado, tal como ocurrié en México,
Samsung Electro-Mechanics cerré sus operaciones en
Brasil, ya que no podia competir eficazmente con las
importaciones de Asia y decidié no realizar la transicién
de la fabricacidn de televisores analdgicos a televisores
digitales.

A diferencia de lo que ocurrié con sus operaciones
en México, SEC estableci6 dos centros de investigacién y
desarrollo en Brasil para fabricar productos y tecnologia
destinados al mercado de América Latina. El Instituto
Samsung para el desarrollo de la informatica, ubicado en
Campinas, desarrolla y somete a prueba tecnologias para
programas empleados en comunicaciones de teléfonos
moviles fabricados por la empresa y destinados a América
Latina. A su vez, el Instituto Samsung para el desarrollo
de la informaética de la Amazonia, ubicado en Manaus, se
centra en las tecnologias para imagen de alta resolucion
e imagen digital (http://www.sidi.org.br). SEC anuncié
en agosto de 2006 que invertiria 15 millones de délares
en el desarrollo de tecnologia para los estindares de
television digital adoptados hacia poco tiempo en Brasil.
Se prevé que las inversiones se hagan en un periodo de
30 meses en centros de investigacion en Brasil, China,
Japédn, Polonia, el Reino Unido y la Republica de Corea 'y
que sean supervisadas por la operacién de investigacion y
desarrollo en Brasil. El propdsito de estas inversiones es
liberar a SEC de la necesidad de adquirir tecnologia para
televisores y convertidores para el mercado de televisores
digitales de Brasil, que se basa en el sistema japonés de
servicio integrado de transmisién digital terrestre (ISDB)
(Folha de Sdo Paulo, 2006).

Si se comparan las operaciones de la plataforma
de exportacién de SEC en Brasil con las de México, las
primeras se realizan en un mercado mucho mas reducido y
menos exigente en términos de cambio tecnoldgico. SEC
ensambla algunos productos en Brasil, como teléfonos
moéviles y discos duros, productos que no ensambla en
Meéxico. También posee dos centros de investigacién y
desarrollo en Brasil, pero ninguno en México. Algunas
de estas diferencias responden a la politica industrial y
tecnoldgica de Brasil, otras a las estrategias corporativas
de cada pafs.

Esta es la primera inversién de la empresa en la produccion de cdmaras digitales fuera de Asia. Luego de una inversion de 5 millones de délares,

se inaugurd la planta en el estado de Minas Gerais en julio, con una capacidad de produccién de 70.000 unidades mensuales (actualmente produce
entre 15.000 y 20.000 unidades). La municipalidad de Varginha otorgé los beneficios impositivos (Valor online, 2006b).
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En 2006, Samsung SDI anuncié una nueva inversion de 10 millones de délares en su planta de Manaus para comenzar a producir tubos para

monitores de computadoras. El propdsito inicial era producir aproximadamente un millén de unidades (que se sumarian a la produccion actual),
un 80% de las cuales se venderian en Brasil y el 20% se exportaria. Esta iniciativa estaba relacionada con la negociacion entre los miembros
del Mercosur de 2005, en la que se decidié posponer la eliminacién del 8% de los aranceles de importacion sobre los tubos para pantallas, de
lo contrario estos productos no podrian competir con los fabricados en China (Tribuna da imprensa, 2006; Valor, 2006b).
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Las inversiones de LGE en Brasil se canalizaron
sobre todo por conducto de sus subsidiarias y la empresa
conjunta LG Philips. Brasil se ha transformado en uno de
los paises principales para LG Electronics en materia de
produccién en 2005. Se instald en el pais en 1995, con
una oficina principal en Sao Paulo y dos subsidiarias:
LG Electronics da Amazonia en Manaus, en el estado de
Amazonas, y LG Electronics de Sao Paulo en Taubaté,
en el estado de Sdo Paulo. En la planta de Manaus en un
comienzo se ensamblaban televisores, videograbadoras y
hornos microondas, mientras que en la planta de Taubaté
se ensamblaban monitores. La linea de produccién de
Manaus se amplié mds adelante a la fabricaciéon de DVD,
televisores de proyeccion, aparatos de aire acondicionado
y televisores con panel de plasma; la planta de Taubaté,
a su vez, sumo a su variedad de productos la fabricacién
de teléfonos méviles con tecnologia CDMA y GSM, CD-
ROM y CD-RW. El ensamblaje de CD-ROM mas tarde
se interrumpié. LGE ensambla localmente la mayoria de
los productos que vende en Brasil (http://br.lge.com). Las
operaciones de la empresa se vieron gravemente alteradas
por las crisis de Asia y América Latina, que plantearon la
interrogante de si continuar o no en Brasil. LGE persistié
y sus ventas aumentaron de 630 millones de ddlares en
2003 a 1.300 millones de délares en 2006.

En 2005, LG Electronics de Sdo Paulo habia invertido
un total de 90 millones de ddlares en la planta de Taubaté,
donde empleaba una mano de obra de 2.333 personas. En
esta planta se ensamblan monitores y teléfonos méviles
(con una capacidad de produccién anual de 3 millones y
9,6 millones de unidades, respectivamente) y se realizan
actividades de investigacién y desarrollo relacionadas
con la telefonia movil; ademas, desde ella se suministra
apoyo logistico para distribuir la produccion de la planta
de Manaus. En 2005 se invirtieron aproximadamente 60
millones de délares en una nueva planta de fabricacién de
teléfonos méviles en Taubaté para la produccién de teléfonos
con tecnologia CDMA y GSM. Si bien los monitores atin
representan el porcentaje mas elevado de la produccién
en la planta de Taubaté, las ventas de teléfonos méviles
crecen rapidamente. La produccién de Taubaté se vende
en Brasil y en otros mercados de América Latina, entre
ellos Argentina, Chile y Perd. LGE tiene una sociedad
estratégica con Vivo, el operador mds grande con tecnologia
CDMA en Brasil. Actualmente se ubica en primer lugar
en el segmento de productos con tecnologia CDMA de
Brasil, con un 25% del mercado, y en el tercer lugar en
el sector de productos con tecnologia GSM, con una
participacion de mercado del 10% (KOTRA, 2006).

LG Electronics da Amazonia (LGEAZ) ha invertido
aproximadamente 100 millones de ddlares en sus tres
plantas de Manaus, en las que trabajan 2.196 personas.
Posee una capacidad de produccién anual de 2,5 millones
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de televisores, 1,5 millones de videograbadoras y DVD,
500.000 unidades de audio y 300.000 aparatos de aire
acondicionado. Las inversiones previstas permitiran a la
empresa ampliar la fabricacion de televisores a 3 millones
de unidades por afio (equivalentes al 30% de la demanda
de Brasil) y ofrecer televisores tanto convencionales
como con pantalla de cristal liquido y panel de plasmay
ampliar la capacidad de produccién de aparatos de aire
acondicionado a 500.000 unidades en el afio 2007 (Valor
online, 2006b).

LGEAZ tiene una sede y un centro de investigacion y
desarrollo en Sdo Paulo y ha forjado alianzas con centros
de investigacion locales. Un ejemplo es el acuerdo firmado
en 2006 con el centro de investigacién y desarrollo de
telecomunicaciones de Campinas, para el desarrollo de
tecnologia ecoldgica aplicable al reciclado de baterias
de litio empleadas en teléfonos celulares. Esto responde,
en parte, a una medida gubernamental que exige a los
fabricantes de teléfonos mdviles adoptar procedimientos
ecoldgicos para el reciclado o eliminacién de desechos.

LG Philips tiene plantas en Brasil en las que se
fabrican tubos de rayos catddicos, bobinas de deflexion,
vidrio, disparadores de electrones y otros componentes
para pantallas. Su planta en Capuava y su fabrica de vidrio
en Suzano (ambas en el estado de Sao Paulo) tienen 450
y 370 empleados, respectivamente. En 2006, LG Philips
anuncié que su planta de Capuava, que ya producia
vidrio para pantallas de televisores, se transformaria en
el primer fabricante de vidrio para pantallas de monitores
de América Latina. La inversion se hace, sobre todo,
como respuesta a la cambiante demanda en el mercado
de televisores de Brasil y su costo se estima en unos 5
millones de délares que se invertirdn fundamentalmente en el
mejoramiento del horno. LG Philips vendera sus productos
a los fabricantes de monitores, incluso al competidor de
LGE, SEC (que hasta ahora ha importado esas piezas).
La inversion también liberara capacidad y permitird a la
empresa incrementar la produccién de vidrio de Manaus
para pantallas de televisores mas grandes, cuya demanda
aumenta en el mercado de Brasil cada vez mas (Gazeta
mercantil, 2006). La mayoria de las ventas se hacen en
el mercado de Brasil, y Centroamérica y América del
Sur representan menos del 7% de todas las ventas de las
plantas de LG Philips en Brasil.

A diferencia de lo que ocurre en México, en Brasil LGE
fabrica mas articulos de linea blanca (electrodomésticos) que
equipos electrénicos, aunque en ambos paises se fabrican
televisores, monitores y teléfonos méviles. La planta de
LGERS en Reynosa tiene una capacidad de produccién
anual de televisores (3 millones de televisores con panel
de plasma y televisores convencionales) superior a la de
LGEAZ en Manaus (2,5 millones de unidades, sobre todo
televisores convencionales). Sin embargo, esta dltima
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operacion es mas grande que la de Mexicali (LGEMX),
que se especializa en televisores con pantalla de cristal
liquido. La planta de Taubaté ensambla mas monitores y
teléfonos moéviles que la planta de Mexicali (3 millones
de monitores y 9,6 millones de teléfonos méviles en
Tabauté y 2,2 millones de monitores y 1,7 millones de
teléfonos méviles en Mexicali). Las diferencias principales
entre las operaciones de LGE en México y en Brasil
se relacionan con el porcentaje de fabricacion local de
componentes en la planta de fabricacién de médulos de
plasma en Reynosa y con las actividades de investigacion
y desarrollo en Brasil.

Estas dos empresas coreanas —SEC y LGE— tienen
opciones similares con respecto a la venta de sus articulos
en el continente americano y han tomado, en general,
decisiones similares. Hasta ahora, el acceso al mercado
gracias al TLCAN ha transformado a México en la mejor
opcién para sus plataformas de exportacion de articulos
electrénicos, aunque las normas de origen de los acuerdos
comerciales requieran un porcentaje significativo de
fabricacién local de los insumos principales (tubos de rayos
catédicos, bobinas de deflexion, transformadores flyback,
entre otros, en el caso de los televisores convencionales).
En México se encuentra una de las principales instalaciones
de ensamblaje de los sistemas de produccién internacional
de ambas empresas, que apuntan, en este caso, al mercado
de Estados Unidos. Ambas empresas transnacionales han
sefialado que las ventajas de México se basan sobre todo
en los menores costos de la mano de obra y en la buena
ubicacién geogréfica, junto con una logistica aceptable
y un acceso preferencial a Estados Unidos y a muchos
otros mercados de la regién gracias a los acuerdos de
libre comercio. La politica industrial o tecnolégica de
Meéxico no ha desempefiado un papel importante en la
evolucion del sector; hasta los notables avances de la
planta de fabricacién de médulos para paneles de plasma
LGERS en Reynosa en cuanto a la fabricacién local de
componentes parecen reflejar la estrategia corporativa
mads que la politica industrial y tecnolégica de México.
Al mismo tiempo, ambas empresas coreanas han tenido
diversos problemas con sus operaciones en México,
incluso la muy elevada rotacién de la mano de obra, una
competencia creciente de Asia (sobre todo de China),
una base de proveedores débil, la necesidad de mejorar
la infraestructura fisica y de tecnologia de la informacién
y, sobre todo, un deterioro de la situacién en materia de
seguridad ciudadana.
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En Brasil, el mayor nivel de proteccién a las
importaciones de productos finales, el tamafio relativamente
grande del mercado interno y las ventajas impositivas y
arancelarias de la zona franca de Manaus se tradujeron
en que esas empresas optaran por el ensamblaje local.
La demanda de los consumidores de Brasil es mucho
menor y es menos sofisticada que la de los consumidores
de Estados Unidos. Ademads, las politicas industriales y
tecnolégicas del pafs receptor tienen una influencia mayor
en las actividades de la empresa al ofrecer incentivos
fiscales para la produccién local de determinados insumos
o para las actividades de investigacion y desarrollo. Cabe
destacar que, aunque se estd empezando a pasar de la
fabricacion de televisores mas econémicos con tubos de
rayos catddicos a la fabricacién de modelos con pantalla
de cristal liquido y paneles de plasma en Brasil, la politica
del gobierno no parece promover la fabricacion local de
componentes digitales, como pantallas de cristal liquido
o paneles de plasma, ya que los aranceles de importacién
aplicables a estos articulos son bajos en comparacién
con los aplicables a los tubos de rayos catédicos para
televisores convencionales. Para estas empresas, las
principales ventajas de Brasil son la existencia de un
mercado grande y que crece cada vez mas, los beneficios
de la zona franca de Manaus, la disponibilidad y calidad
de los recursos humanos calificados y la infraestructura
de investigacion y desarrollo. Los principales problemas
tienen que ver con un sistema impositivo complicado y
cambiante, el “‘costo Brasil”, un sistema juridico débil, una
base reducida de proveedores, la profusion de tratados de
libre comercio en la regién, que limitan las exportaciones de
Brasil, los cupos del mercado argentino para los televisores
fabricados en Brasil y, sobre todo, los frecuentes cambios
de las politicas locales relacionadas con las exigencias
sobre componentes y los requisitos de tecnologia de la
informacién, entre otros factores.>?

Las operaciones de SEC y LGE en México y Brasil
bien pueden constituir las mayores inversiones de empresas
transnacionales coreanas en la regién. Por lo tanto,
simbolizan en gran medida la naturaleza y el impacto de
la IED de la Republica de Corea en América Latina y el
Caribe. Aunque se presume que el mejoramiento industrial
y tecnoldgico son prioridades nacionales en México y
Brasil, a juzgar por lo que ha ocurrido tltimamente en la
industria de los televisores digitales, la internacionalizacién
de los dos gigantes coreanos de la industria electrénica no
parece haberse traducido en un mejoramiento en los paises

La expresion “costo Brasil” hace referencia en forma colectiva a factores que afectan la eficiencia de las empresas que operan en Brasil y que

no se relacionan con su productividad interna. Comprende un gran nimero de variables, desde la carga tributaria hasta los costos derivados de

la precariedad de la infraestructura.
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anfitriones, por mucho que la evolucién de los productos
que ensamblan en la region refleje los avances tecnoldgicos
que han logrado. En este sentido, es preciso definir con
mds claridad el papel de 1a IED en la evolucién del sector
de productos electrénicos y, en consecuencia, también
es necesario coordinar mejor las politicas nacionales
aplicables a la industria, la tecnologia y la IED, entre
otras. Por ejemplo, habria que coordinar —incluso entre

147

los gobiernos federales y el Estado— la promocién de
industrias especificas, los requisitos de contenido local, la
proteccion a las importaciones, la formacion de recursos
humanos, los requisitos de investigacién y desarrollo, la
seleccion de los proveedores de empresas transnacionales
y los servicios complementarios para los inversionistas
extranjeros, entre otros elementos, para obtener mejores
resultados.

2. Actividades de la Republica de Corea en la industria automotriz
de América Latina y el Caribe

En América Latina y el Caribe llama la atencién la escasa
presencia de Hyundai Motor Company (que incluye a
Kia), la empresa automotriz mas grande de la Reptblica
de Corea, sobre todo si se la compara con la expansién
internacional de las empresas transnacionales coreanas con
actividades en el sector de los productos electrénicos y de
sus operaciones en la region. Hyundai Motor Company
(HMC) parece satisfecha con los escasos volimenes de
operacién en América Latina con vehiculos completamente
desarmados importados desde la Reptiblica de Corea y luego
ensamblados por socios locales y vehiculos exportados
desde ese pais. Como en la industria automotriz de América
Latina predominan las empresas transnacionales y estas se
concentran tan solo en dos paises —M¢éxico y Brasil—-,
cabe preguntarse por qué HMC tiene un interés limitado
en la regién. Las industrias automotrices de México y
Brasil son muy diferentes (CEPAL, 2004), por lo que la
explicacion no seria la misma en ambos casos.

a) Laindustria automotriz de México

En general, se considera que la industria automotriz
de México es uno de los grandes éxitos de la IED en
busca de eficiencia, ya que las empresas de este sector
pasaron de una inmovilidad que las hacia vulnerables a
una situacion de dinamismo creativo (Mortimore, 1995).
En la década de 1990 y en el contexto del TLCAN, la
IED (principalmente de Estados Unidos) en nuevas
plantas convirtié a una industria que no era competitiva
y que se dirigia principalmente al mercado nacional,
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estadounidense.

que ensamblaba vehiculos anticuados, caros y de mala
calidad, en una plataforma de exportacién altamente
competitiva para el mercado de América del Norte. Las
transnacionales automotrices de Estados Unidos (General
Motors, Ford, Chrysler>® y Volkswagen>*) fueron las
principales impulsoras y se beneficiaron de la proximidad
con México, los salarios relativamente mas bajos y su
acceso preferencial al mercado estadounidense gracias
al TLCAN para establecer modernas operaciones de
exportacion que abastecieran a ese mercado con vehiculos
de menor costo y que compitieran en mejores términos
con los vehiculos japoneses y coreanos importados o
ensamblados localmente (Mortimore, 1997, 1998). Entre
1985y 2000, la capacidad de produccién de la industria
automotriz mexicana aument6 de 400.000 a casi 2 millones
de unidades. La produccién y las exportaciones llegaron
a su punto mads alto con cifras de 1.889.500 y 1.434.100
unidades, respectivamente, en 2000. Estas plantas
mexicanas llegaron a representar aproximadamente
el 14% de las importaciones de vehiculos en Estados
Unidos y Canada. Sin embargo, la dependencia de un solo
mercado cred cierta inestabilidad cuando se produjo la
recesion y la produccidn y las exportaciones se redujeron
a 1.607.400 y 1.186.300 unidades, respectivamente,
hacia 2005. Aun asi, en 2005 la industria automotriz
representaba el 16% del PIB manufacturero, el 21%
de las exportaciones y el 18% del empleo en México
(Secretaria de Economia, 2007b).

Al mismo tiempo, México también depende
excesivamente de las piezas para automéviles importadas

Antes de su adquisicion por la empresa transnacional automotriz alemana DaimlerBenz.
La empresa transnacional alemana Volkswagen traslad6 su planta de Estados Unidos a México para el suministro de vehiculos al mercado
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de un solo proveedor —Estados Unidos— y carece de
una red de proveedores suficientemente amplia para
cumplir con las normas de origen establecidas en varios
tratados de libre comercio con otros mercados, sobre
todo en los acuerdos con la Unién Europea y Japdn, asi
como los negociados con la Republica de Corea. Por
lo tanto, un elemento clave en la industria automotriz
mexicana es la dificultad para establecer una red de
proveedores de piezas para automdviles que sea lo
suficientemente integrada, competitiva y sofisticada
para respaldar el posicionamiento de sus productos en
el mercado mundial, asi como en América del Norte
(Mortimore y Barron, 2005).

Para competir con buenos resultados en los mercados
mds importantes del mundo, la industria automotriz
mexicana debe disefiar y poner en practica estrategias
adecuadas para transformarse de plataforma de exportacion
—basada en los bajos salarios, un acceso privilegiado y
la proximidad geografica a un solo mercado— en centro
integral de fabricacidn capaz de competir sobre la base
de recursos humanos con formacién técnica, capacidades
tecnoldgicas y una cadena integrada de proveedores de
clase mundial (Mortimore y Barron, 2005). Después de
2000, la Asociacion de fabricantes de automoviles de
Meéxicoy la Secretaria de Economia propusieron duplicar
la capacidad de produccién automotriz de México para
el afio 2010. Sin embargo, la industria se estancé. La
nueva [ED que ha ingresado al pais ha sido sobre todo
de empresas transnacionales automotrices de Estados
Unidos que estan cerrando plantas en Estados Unidos y
Canada y abriendo plantas nuevas y mds eficientes en
Meéxico (Rozenberg, 2006; Carrillo, 2006). Se espera que
el mercado automotor mexicano crezca un 35% hasta
alcanzar una capacidad de mas de 2 millones de unidades
en 2010 (PriceWaterhouseCoopers, 2006). México estd
aprovechando la reestructuracion de la industria automotriz
estadounidense (United States, USITC, 2002), aunque
no estd atrayendo grandes inversiones de los grandes
lideres mundiales de la industria automotriz como Toyota,
Honda y HMC (Mortimore y Vergara, 2006). Honda tiene
una planta con una capacidad de produccién de 25.000
unidades, en la que se ensambla el modelo Accord sedan,
sobre todo para la exportacién, y Toyota tiene una planta
con una capacidad de produccion de 35.000 unidades,
que ensambla el modelo Tacoma solo para exportacion;
sin embargo, hasta la fecha HMC no tiene ninguna planta
en México, aunque parece que ha decidido invertir en
una planta pequeiia.

La aparente falta de interés de Hyundai Motor
Company por invertir en México hasta ahora puede
atribuirse a cuatro factores principales. En primer lugar,
una operacién que se proponga vender en el mercado
nacional se enfrenta a una muy intensa competencia de
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los fabricantes ya establecidos y de sus importaciones, asi
como a la importacién de automéviles usados de Estados
Unidos. Esto relega al mercado nacional a desempefiar
un papel menor en la decisién de invertir en una planta
de ensamblaje de automéviles.

En segundo lugar, toda operacién de exportacion
deberia cumplir con las normas regionales sobre contenido
de los correspondientes tratados de libre comercio. HMC
parece encontrarse en una situacion similar a la del lider
de la industria automotriz, Toyota, que comenzd a invertir
en México (instalé una planta para camiones livianos
cerca de Tijuana en 2005 para fabricar el modelo Tacoma
y cajas de camionetas) una vez que consolidé su red de
ensamblaje y suministro de vehiculos en Estados Unidos
y Canadd mediante una IED del orden de los 15.000
millones de délares. La extrema competitividad de Toyota
en el mercado de América del Norte explica en gran
medida que las empresas transnacionales automotrices
de Estados Unidos se hayan visto obligadas a aumentar
sus actividades de ensamblaje en México para disminuir
los costos de produccién de los vehiculos que vendian
en el mercado de su pafs. Esto indica que HMC puede
encontrarse en una situacion que le permita considerar la
inversién en México tras la consolidacién de sus enormes
plantas de ensamblaje de Estados Unidos en Georgia
(Kia) y Alabama (Hyundai) y de la correspondiente red
de proveedores de piezas para automdviles en Estados
Unidos. El uso de importaciones de Estados Unidos
en las actividades de ensamblaje en México colocaria
a la empresa en una mejor posicién para satisfacer los
requisitos del 62,5% de contenido regional aplicable a
todos los vehiculos ensamblados en México y vendidos
en Canada y Estados Unidos.

En tercer lugar, la falta de proveedores en México
también ha inhibido la inversion. Hasta ahora, ha
habido una total ausencia de proveedores de piezas y
componentes para automéviles en México y esta situacion
no ha cambiado. Lo que ha cambiado recientemente —y
constituye un importante avance en este sentido— es que
Pohang Iron and Steel Company (POSCO) ha comenzado
a construir una instalacion de 200.000 millones de délares
para producir acero galvanizado especializado para la
industria automotriz en una planta con una capacidad de
produccién de 400.000 toneladas anuales en Tampico, en
el estado de Tamaulipas. POSCO es una de las seis o siete
empresas transnacionales de clase mundial especializadas
en este producto. El propdsito de esta nueva planta en
Meéxico es brindar servicios al mercado mexicano, el
mercado del sur de Estados Unidos (donde se ubican
las nuevas plantas de Hyundai y Kia, asi como las de
Toyota, Honda y Nissan) y, posiblemente, al mercado
de Brasil. La industria automotriz mexicana necesita
unas 600.000 toneladas de acero galvanizado por afio y
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actualmente produce aproximadamente solo un tercio
de esa cantidad. Por lo tanto, la nueva planta de POSCO
ofrece la oportunidad de incrementar el valor agregado
mexicano, lo que podria influir mucho en varias opciones
de exportacion en el marco de los numerosos acuerdos
de libre comercio de México.

En cuarto lugar, hasta ahora, HMC ha tenido mas
oportunidades atractivas para sus fondos de inversion en
los mercados mds importantes (las plantas de Alabama 'y
Georgia para el mercado de Estados Unidos y las plantas
de la Republica Checa y Eslovaquia para Europa), asi
como en mercados emergentes mas grandes y competitivos
como China, India y Turquia. Habiendo consolidado
esas inversiones en mercados que son grandes, de rapido
crecimiento, o que poseen ambas caracteristicas, HMC
ahora muestra un interés creciente en México como
opcién de inversion.

Lo anterior indica que puede ser el momento
oportuno para aplicar una politica mas activa de IED
mexicana dirigida a HMC y evitar que a esta empresa
le ocurra lo mismo que a Toyota que, aunque estaba
explicitamente interesada en establecer un centro de
fabricacién en América del Norte, no consider6 la opcién
de México porque las autoridades mexicanas no tenian
una politica activa en materia de IED (Mortimore y
Vergara, 2006). Las principales inversiones de Hyundai
Motor Company en las plantas de Georgia y Alabama
en Estados Unidos indican que la empresa ahora esta
en una situacién similar a la que tenia Toyota hace
unos cinco afios.

b) La industria automotriz de Brasil

La industria automotriz de Brasil comenzé también
como una iniciativa de sustitucién de importaciones que
producia vehiculos anticuados, caros y de mala calidad. Las
diferencias principales respecto de la industria automotriz
de México son que Brasil no se ha transformado en una
plataforma de exportacién y que atrae IED en busca de
mercado mds que en busca de eficiencia. Por esa razén
se especializa en vehiculos pequefios y econdémicos
para pasajeros —en particular los que consumen tanto
etanol como gasolina— para el mercado interno, en
lugar de automoviles disefiados para satisfacer el gusto
de consumidores de mayores ingresos en los mercados
de exportacién (CEPAL, 2004). Por la misma razén, la
industria automotriz de Brasil es menos competitiva que la
de México en términos de orientacion de las exportaciones
y sofisticacién del producto.

La nueva estabilidad macroeconémica lograda tras la
aplicacion del Plan Real en Brasil en la década de 1990,
junto con los importantes incentivos para las nuevas
inversiones en la industria automotriz que ofrecen varios
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estados del pais, se tradujo en la modernizacién de la
industria automotriz de Brasil —lo que incluyé nuevas
plantas modulares sofisticadas desde el punto de vista
tecnolégico— con las inversiones de los productores ya
instalados (General Motors, Ford, Chrysler, Volkswagen
y Fiat) y de nuevos productores (principalmente Renault/
Nissan y PSA Peugeot Citroén), que aumentaron la
capacidad de produccién anual a mas de tres millones
de vehiculos. Tras la crisis macroecondémica de 1999, la
capacidad utilizada se desplomé de mas del 90% en el
periodo 1996-1997 a tan solo un 50% en 2000, a partir
de la notable disminucién de la demanda (ANFAVEA,
2006). Varias de las empresas transnacionales que operan
en Brasil intentaron modificar su produccion para adaptarla
a los mercados de exportacion.

Uno de los mayores retos econémicos de la
industria automotriz de Brasil, ademas de la estabilidad
macroecondmica, es la apreciacion de la moneda nacional.
Esto podria dificultar 1a permanente expansién de la industria
automotriz y su orientacion cada vez mas exportadora. Entre
2000 y 2005, mientras la industria automotriz mexicana
se estancaba debido al lento crecimiento del mercado
estadounidense, la produccién de Brasil aumentaba de
1.691.200 a 2.528.300 unidades y sus exportaciones
subian de 371.300 a 897.100 unidades (equivalentes al
35,5% de la produccién nacional). La apreciacion de
la moneda no ha incrementado las importaciones de
automoviles, ya que la industria estd muy protegida por
los aranceles de importacién de un 35% sobre bienes
provenientes de fuera del Mercosur. Del mismo modo,
las importaciones fueron equivalentes a solo el 3,5% de
la produccién nacional.

Las autoridades de Brasil también intentaron atraer
a los lideres de la industria automotriz y, al igual que en
México, sus resultados han sido poco significativos. Honda
ensambla su modelo Civic en una planta relativamente
pequeiia, con una capacidad de produccién de 45.000
unidades, en Sumaré, y Toyota ensambla su modelo
Corolla en una planta con una capacidad de produccién
de 60.000 unidades en Indaiatuba (ambas plantas en el
estado de Sao Paulo). Ninguna de ellas ha dado a las
empresas ensambladoras japonesas participaciones de
mercado importantes en Brasil. HMC no ha ingresado
significativamente en el competitivo mercado de
demanda interna de Brasil porque, aparentemente, ha
tenido mejores opciones para sus inversiones y ha tenido
dudas acerca del desempefio macroeconémico de Brasil
y de los problemas juridicos sin resolver del periodo
de intensos incentivos estatales (véase el recuadro
II1.6). Por lo tanto, la IED de Brasil no bast6 para que
HMC, una de las principales empresas transnacionales
automotrices del mundo, instalara definitivamente una
planta de ensamblaje en Brasil.
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Recuadro 111.6

HYUNDAI MOTOR COMPANY, KIAY ASIA MOTORS EN BRASIL

Asia Motors, Kia y Hyundai Motor Company
(HMC) comenzaron sus actividades en el
mercado de Brasil vendiendo vehiculos
completamente desarmados junto con
grupos empresariales locales. Aun después
de que HMC adquiriera Asia Motors y Kia a
fines de los anos noventa, se mantuvieron
las sociedades locales individuales. En la
década de 1990 se iniciaron los proyectos
para el ensamblaje local de las marcas
Asia Motors, Hyundai y Kia, pero luego se
suspendieron tras cumplir las siguientes
etapas:

En 1990, Asia Motors comenz¢ la
puesta en practica de un proyecto de
ensamblaje de automotores en Brasil por
medio de su socio local. Se obtuvieron
incentivos federales y estatales para la
construccion de una planta en el estado de
Bahia. No obstante, el proyecto se estanco
y la empresa se retir6 con deudas que
ascendian a 280 millones de dodlares en
multas y pérdidas. Luego, HMC adquirio
las marcas y activos de Asia Motors en la
Republica de Corea.

El socio local de HMC, CAOA, comenzé
la construccion de una planta en el estado
de Bahia, pero debido a problemas

vinculados con el medio ambiente, entre
otros, trasladd el proyecto al estado de
Goias en 2004, luego de ser incluido en
un plan de promocién de inversiones que
prevé descuentos tributarios y el suministro
de infraestructura. El proyecto consistia en
una operacion de ensamblaje financiada y
gestionada por CAOA de acuerdo con un
contrato de licencia de HMC. La empresa
también recibid incentivos fiscales del
gobierno federal (equivalentes al 32% del
impuesto industrial aplicado a vehiculos,
incluso importados, que se vendian en
el pais, que podian usarse para pagar
otros impuestos federales). En mayo de
2005, el gobierno federal suspendié los
incentivos con el argumento de que la
empresa se habia retrasado en la puesta
en practica del plan acordado. Se prevé
que la produccién comience en 2007; de
no ser asi, la empresa tendra que devolver
el equivalente financiero de los beneficios
impositivos ya recibidos.

Kia tiene un proyecto para la
construccion de una planta comercial, al
igual que en el caso del proyecto de HMC,
por parte del socio local (en este caso el
grupo Gandini). Se habia planteado una

sociedad inicial con Usipart, una subsidiaria
de Usiminas, pero no se concreté. El
proyecto luego se suspendié. Segun los
medios de comunicacion, las razones de la
suspension fueron la volatilidad de los tipos
de cambio y los aranceles de importacion
de las piezas para automoviles.

A diferencia de la disputa tributaria
entre el Gobierno de Brasil y Samsung
Electronics Company (SEC), que tuvo un
resultado positivo con el establecimiento
de la Unica planta de fabricacion de discos
duros fuera de la Republica de Corea,
la controversia entre el gobierno y HMC
aun no se ha resuelto de manera positiva.
El 20 de febrero de 2007, ValorFuturo
informé que el grupo CAOA financiaria una
nueva planta de 250 millones de ddlares
en Anapolis, en el sur de Brasilia, para el
ensamblaje anual de 50.000 vehiculos
utilitarios y camiones livianos modelo
Porter. Esto indica que HMC finalmente
ha decidido relegar a Brasil a una posicion
menos destacada dentro de su sistema
internacional de producciéon mediante la
operacion a través de intermediarios que
ensamblan automdviles completamente
desarmados.

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base del Ministerio para el Desarrollo, la Industria y el Comercio Exterior; Agéncia Estado,

“Projeto da Hyundai em Goids pode ser suspenso”, 5 de junio de 2005 y ValorFuturo, 20 de febrero de 2007.

En suma, ni la industria automotriz mexicana basada
en IED en busca de eficiencia ni la industria brasilefia
basada en IED en busca de mercados fueron eficaces para
atraer inversiones importantes de las principales empresas
del sector en el mundo. Mientras que dltimamente Toyota
y Honda han hecho inversiones mds bien pequefias en
nuevas plantas en ambos paises, HMC no lo ha hecho.
En Brasil, esta tltima empresa se vio envuelta en una
disputa tributaria con las autoridades locales, que la
llev6 a cambiar de opinién respecto de la inversidén que

habia previsto en ese pais y que dio la impresién de que
las politicas sobre la industria y la IED podrian haber
sido mejor coordinadas. En México, la situacién parece
auspiciosa, aunque todavia no se ha anunciado ninguna
decisidn oficial de invertir en una nueva planta. Pareceria
que el largo retraso en la obtencién de resultados se debe
en parte a la falta de enfoque en las politicas de atraccion
de IED de las autoridades nacionales que, ademds, no
apuntan directamente a HMC, a pesar de su posicién entre
las principales empresas de la industria automotriz.

3. Actividades de la Republica de Corea en la industria textil y de
prendas de vestir de América Latina y el Caribe

La industrial textil y de prendas de vestir de América Latina
y el Caribe ha pasado por una notable transformacién. Las
iniciativas de ensamblaje orientadas a las exportaciones al
mercado de Estados Unidos dejaron atrés a las industrias
nacionales relativamente poco competitivas que sobrevivian
gracias a los elevados aranceles de importacion. Ese giro

se vio inicialmente impulsado por los nuevos cupos de
importacién de Estados Unidos que surgieron del Acuerdo
relativo al comercio internacional de los textiles. Tanto
Meéxico como la Cuenca del Caribe obtuvieron preferencias
comerciales de Estados Unidos a raiz de este acuerdo
por el mecanismo de produccién compartida; la Cuenca
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del Caribe obtuvo ventajas por la ley de recuperacién
econdémica de la Cuenca del Caribe de 1983, la ley de
asociacién entre Estados Unidos y la Cuenca del Caribe de
2000 y el CAFTA-RD de 2005, y México se benefici6 con
el TLCAN de 1994. El propésito del Gobierno de Estados
Unidos era ayudar a los productores textiles y empresas
de prendas de vestir estadounidenses a competir mejor
en su mercado interno con las importaciones asidticas,
mediante el otorgamiento de acceso no arancelario a
bienes ensamblados en el exterior con componentes
de Estados Unidos (tela, hilo y botones, entre otros).
Las ventajas de México y la Cuenca del Caribe en este
sentido se derivaban de la proximidad geografica, los
salarios relativamente bajos y las instalaciones en zonas
para el procesamiento de exportaciones disefiadas para
complementar la iniciativa de Estados Unidos.

Las empresas de prendas de vestir que se beneficiaron
con la oportunidad de exportar al mercado de Estados
Unidos desde México y la Cuenca del Caribe fueron
principalmente de tres tipos (Mortimore y Zamora, 1999).
En primer lugar, los grandes fabricantes de prendas de
vestir con marca propia de Estados Unidos que a menudo
establecian operaciones de ensamblaje en diferentes
lugares, generalmente México, algin pais de Centroamérica
(El Salvador, Guatemala u Honduras) y algtn pais del
Caribe (Jamaica o la Repiblica Dominicana). Esto les
permitia sumar o eliminar lineas de ensamblaje a medida
que cambiaban las ventajas competitivas de cada lugar,
sin tener que retirarse completamente de ninguno de ellos,
excepto en circunstancias extremadamente dificiles. En
segundo lugar, los intermediarios medianos que ofrecian
servicios de ensamblaje a compradores o fabricantes de
Estados Unidos y que a menudo establecian una sola
operacién en el drea para aprovechar las ventajas del
nuevo contexto. Estas empresas algunas veces tenian
que cambiar de ubicacién a medida que cambiaban las
ventajas competitivas locales. Por dltimo, las empresas
de prendas de vestir nacionales —que en general no
tenian operaciones internacionales—, que también
intentaron operar como ensambladoras por contrato
para compradores y fabricantes de Estados Unidos.
Si la economfia nacional perdia ventajas competitivas
en el sector de las prendas de vestir, estas empresas
se vefan obligadas a internacionalizar sus actividades
o cambiar la naturaleza de estas. Para muchos de los
paises de la Cuenca del Caribe, la venta de prendas
de vestir al mercado de Estados Unidos se transformé
en el pilar de su repertorio exportador. En el caso de
México, el ensamblaje de ropa no era una actividad tan
importante como la de las plataformas de exportacion
de productos electrénicos y automotores, pero competia
eficazmente con las plataformas de exportacién de la
Cuenca del Caribe.
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La eliminacién por etapas de los cupos de importacion
segun el programa de liberalizacion del comercio del GATT
y, mas adelante, de la OMC, condujo a la desaparicién de
la mayoria de las ventajas especiales de las operaciones de
ensamblaje situadas en México y en la Cuenca del Caribe,
en particular luego de la dltima etapa de liberalizacién
en 2005. Esa etapa incluia productos bdsicos en los que
Meéxicoy el Caribe se especializaban (sudaderas de punto,
pantalones, ropa interior y ropa de dormir), fabricados
en forma estandarizada y en grandes cantidades, con un
trabajo de confeccion sencillo y pocos cambios de estilo.
A partir de la existencia de un mejor acceso al mercado de
prendas de vestir de Estados Unidos, las participaciones
en el mercado de importacién de los productores asiaticos,
sobre todo de China e India, aumentd vertiginosamente
mientras que las de México y la Cuenca del Caribe
comenzaron a disminuir.

a) La industria textil y de prendas de vestir de
México

La industria textil y de prendas de vestir atn es
importante para la economia mexicana (Zaga, 2006;
Ministerio de Relaciones Exteriores, 2006; Molina,
2006). En 2005, la industria textil represent el 3,2% del
PIB manufacturero, generd 5.000 millones de d6lares en
exportaciones y 122.000 puestos de trabajo. La industria
de prendas de vestir, a su vez, representé un 2,8% del
PIB manufacturero, generé 5.200 millones de ddlares
en exportaciones y 400.000 puestos de trabajo. Juntas,
estas industrias representaban el 15% del empleo en
el sector manufacturero. La industria textil se ubicaba
principalmente en los estados de México (22,5%) y Puebla
(21%). La industria de prendas de vestir se encontraba
mads dispersa y sus puntos principales estaban en los
estados de Coahuila (11,6%), México (9,1%) y Puebla
(8,8%) y en el Distrito Federal (9,8%). Esta industria se
vinculaba mucho mds directamente con las operaciones
de ensamblaje para la exportacién al mercado de Estados
Unidos, ya que el mecanismo de produccién compartida
impedia la incorporacién de componentes que no fueran
estadounidenses. Esto cambi6 con las normas de origen del
TLCAN, que permitian el empleo de insumos mexicanos
dentro de ciertos limites. E1 77,7% de los 1.800 millones
de ddlares de IED que ingresaron a la industria de prendas
de vestir de México en el periodo 1999-2005 provenia de
inversionistas de Estados Unidos que, en su mayoria, se
interesaban en México como base para la produccién o
el ensamblaje a efectos de competir en mejores términos
con las importaciones de Asia en su propio mercado.

Meéxico se transformé en el principal proveedor de
textiles y prendas de vestir (en conjunto) del mercado
estadounidense entre 1998 y 2001, en parte como resultado
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de las ventajas del TLCAN. Sin embargo, desde 2000, las
exportaciones de México a Estados Unidos comenzaron
a ubicarse muy por debajo de las de China. El segmento
de las prendas de vestir es uno de los mas disputados por
México y China en el mercado de Estados Unidos, aunque
China tiende a especializarse en articulos ligeros fabricados
con uso intensivo de mano de obra y México tiende a
especializarse en articulos mas pesados que necesitan un
tiempo de inmovilizacién breve y una confeccién menos
compleja (Watkins, 2006). En 2005, China exporté al
mercado estadounidense prendas de vestir por 19.900
millones de délares (26,1%) mientras que el monto de México
disminuy6 a 6.300 millones de délares (8,3%). Al mismo
tiempo, el sector mexicano de textiles y prendas de vestir
eliminé 286.668 puestos de trabajo (240.682 en el sector
de las prendas de vestir y 45.986 en el de los textiles) entre
2000y 2005. La competitividad de México en el sector de
las prendas de vestir disminuyé fundamentalmente por los
niveles salariales (el salario promedio por hora en México
es 2,30 délares, en comparacion con 0,69 délares en la costa
de Chinay 0,41 ddlares en las partes interiores de China) y
por la apreciacién de la moneda nacional. México también
tuvo dificultades para competir con China con respecto a
otros factores. Si se atribuyera a China un indice de 100,
Meéxico no era competitivo en cuanto al costo de la energia
(283), el costo del agua (250), la depreciacién (120) y
las tasas de interés (225). En otras palabras, la principal
ventaja econémica de México en comparacién con China
se limitaba solamente a la proximidad geografica y a la
capacidad de respuesta rapida consiguiente.

El problema no es solo que las prendas de vestir
ensambladas en China compitan mejor que las de México.
Incluso algunas de las partes mds integradas de la industria
textil y de prendas de vestir de México parecen estar
sufriendo una pérdida significativa de participacion en el
mercado de importacién. El drea de La Laguna, que es bien
conocida como fuente principal de pantalones vaqueros
para el mercado de Estados Unidos y cuya capacidad para
el mejoramiento a efectos de transformarse en proveedor
integral mediante el uso, sobre todo, de tela para este
tipo de pantalones producida localmente (Bair, 2002) a
menudo ha sido mencionada como una historia de éxito
del TLCAN (Gerefti, 2000), pero sus exportaciones han
caido stubitamente y la actividad econémica ha perdido
dinamismo de manera significativa debido a la competencia
de Asia (Gereffi cita a Rosenberg, 2006). Un productor
textil de Estados Unidos, Cone Mills Corporation (que mas
adelante quebro y fue adquirido por International Textile
Group), cerrd sus plantas en Estados Unidos y establecid
una empresa conjunta con un importante productor textil
mexicano, Parras, con el que fundé Parras Cone, en el
marco del TLCAN. Sin embargo, el socio mexicano casi
entra en liquidacién como resultado de la disminucién
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de las exportaciones de tela para pantalones vaqueros,
lo que se atribuy6 a la competencia de China (Compafiia
Industrial de Parras, S.A. de C.V., 2006). International
Textile Group decidi6 invertir 100 millones de délares en
una nueva planta de fabricacién de tela para pantalones
vaqueros en Nicaragua (Business Latin America, 24 de
julio de 2006), lo que parece indicar que aun las ventajas
adicionales de la industria textil y de prendas de vestir del
sistema del TLCAN no han sido suficientes para establecer
las bases de una competitividad internacional sostenible.
Ademas, las politicas nacionales no respaldaron demasiado
las actividades en ese periodo.

De la informacién de la Asociacién Coreana de
Promocién del Comercio y las Inversiones surge que
existen unas 40 empresas coreanas que operan en el sector
textil y de prendas de vestir de México. Consisten, sobre
todo, en comerciantes instalados en Ciudad de México
(20), fabricantes de componentes vinculados a la industria
del calzado en Guanajuato (11) o empresas de prendas de
vestir en Puebla (6). Estas cifras parecen indicar que la
industria textil y de prendas de vestir de México ya no es
un punto fundamental de atraccién para la IED coreana
en ese pais. De hecho, la IED coreana en esta industria es
muy pequefia comparada con la dirigida a la industria de
productos electrénicos en Baja California. Asimismo, las
empresas coreanas son un componente muy pequefio de la
industria de prendas de vestir de México. Se llevaron a cabo
entrevistas con representantes de dos empresas coreanas
en la ciudad de Atlixco, en el estado de Puebla, a efectos
de establecer la posicion de las empresas coreanas en esta
industria en México (véase el recuadro II1.7).

Cabe decir que las empresas coreanas no desempefiaron
un papel primordial en la evolucién de la industria textil
y de prendas de vestir de México, aunque se vieron muy
afectadas por ella. Muchas de esas empresas se sintieron
atraidas hacia México por su proximidad geogréfica al
mercado de Estados Unidos en el contexto de los cupos
permitidos en el Acuerdo relativo al comercio internacional
de los textiles. Optaron por exportar al mercado de
Estados Unidos en el marco del mecanismo de produccién
compartida y limitaron sus actividades al ensamblaje
de insumos estadounidenses de mayor precio, lo que
constitufa una opcién viable inmediatamente después de
la muy considerable devaluacién del peso mexicano en
1994. De acuerdo con las nuevas normas del TLCAN,
algunas empresas se adaptaron mediante el desarrollo de
instalaciones de produccién locales a efectos de lograr
capacidades integrales para operaciones inmediatas en
lugar de continuar compitiendo exclusivamente por los
precios en un entorno local cada vez menos competitivo.
Por ello, de las dos empresas que se analizan en el recuadro
II1.7, la que mds se integrd prosperd mientras que la otra
no lo hizo.



La inversién extranjera en América Latina y el Caribe » 2006

Recuadro I11.7
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HISTORIA DE DOS EMPRESAS COREANAS DE PRENDAS DE VESTIR EN ATLIXCO, ESTADO DE PUEBLA

Entre 1998 y 1999 dos empresas coreanas
de prendas de vestir se establecieron en
Atlixco. Una de ellas era subsidiaria de una
mediana empresa transnacional coreana
de prendas de vestir con operaciones
internacionales en Bangladesh e Indonesia;
la otra era una empresa conjunta formada
por una empresa coreana residente en
México y un comerciante coreano ubicado
en Los Angeles, California, este Ultimo con
relaciones de subcontratacion con otras
empresas de ensamblaje en Guatemala 'y
El Salvador. Ambas empresas fabricaban
productos similares (camisetas y sudaderas,
entre otros) para exportar al mercado de
Estados Unidos, pero lo hacian de dos
maneras radicalmente diferentes. La primera
aplicaba un proceso de produccion flexible,
ya que poseia una operacion integrada
que producia su propia tela, con hilados
estadounidenses y bienes ensamblados
con insumos importados de Asia y Estados
Unidos. Sus productos ingresaban el
mercado de Estados Unidos sin pagar
impuestos o pagaban impuestos sobre
los insumos asiaticos, segun fuera el caso.
La otra empresa ensamblaba solamente
insumos estadounidenses. La comparacion

de las experiencias de las dos empresas
coreanas de prendas de vestir permite
ver muchos de los aspectos principales
de la cambiante situacion de la industria
de prendas de vestir en México.

La primera empresa tuvo una muy
buena experiencia ya que duplicé con creces
la produccion y las ventas entre 2000 y 2005,
al mismo tiempo que incrementé su mano
de obra en solo un 82%. Esta empresa
opté por complementar su operacion de
confeccion de prendas con una inversion
de 35 millones de ddlares para producir
y tenir su propia tela en México a efectos
de contar con una capacidad integral en
la propia empresa. Esta capacidad, en el
contexto de las normas del TLCAN y junto
con la proximidad geografica, le dio una
ventaja competitiva oportuna dentro de su
propio marco corporativo, si bien perdio
progresivamente su ventaja relacionada
con el bajo costo debido a los aumentos
salariales en México.

La segunda empresa comenzé
empleando toda su capacidad para las
operaciones de confeccion y sus operaciones
tuvieron un auge importante hasta 20083,
cuando su ventaja comparativa en el mercado

de Estados Unidos se vio limitada por los
crecientes niveles salariales, los cambios
en el Programa de importacion temporal
para producir articulos de exportacion
(PITEX) y la apreciacion del peso mexicano.
Aparentemente, el socio de Los Angeles,
California, comenzd a enviar mas pedidos de
Estados Unidos a empresas en Guatemala
y El Salvador. En 2006, esta empresa
se vio obligada a celebrar contratos de
subcontratacion por primera vez a efectos
de poder sobrevivir.

Ambas empresas enfrentaron
problemas similares como la pérdida de
competitividad internacional debido al
aumento de los salarios, la apreciacion
del peso y otros problemas locales que
incluyen una elevada rotacion de la mano
de obra, la excesiva burocracia por parte
de los funcionarios mexicanos, el robo de
contenedores y su contenido, asi como
problemas de seguridad publica. Un
punto importante es que la empresa mas
exitosa opté por readaptar su produccion
a las cambiantes circunstancias locales,
mientras que la empresa menos exitosa
simplemente continué realizando solamente
actividades de confeccion.

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion proveniente de entrevistas y visitas a la planta de las empresas de

Atlixco.

Pareceria que la actual busqueda de nuevas actividades
con una tecnologia mas elevada por parte de las principales
empresas transnacionales coreanas textiles y de prendas
de vestir en su pais de origen no ha tenido ningtn efecto
en México. Las operaciones textiles y de prendas de
vestir coreanas en México y las nuevas actividades en
la Republica de Corea no parecen estar conectadas de
manera alguna.

b) La industria textil y de prendas de vestir de
Guatemala

LaIED coreana en la industria textil y de prendas de
vestir de Centroamérica se concentra en gran medida en
Guatemala. La industria textil y de prendas de vestir de
ese pais consiste en 508 empresas y emplea una mano de
obra de 121.916 empleados (Vestex, 2006). El segmento
textil comprende 50 fabricas de tejidos que emplean
18.500 trabajadores, mientras que el segmento de las
prendas de vestir consiste en 198 empresas que generan
88.416 puestos de trabajo; los accesorios y los servicios
constituyen el resto del sector. El segmento textil tiene
una produccién anual de 135 millones de libras (69,3%
tela de tejido de punto y 30,7% tela de tejido plano). El

segmento de las prendas de vestir tenfa una capacidad
instalada de 76.875 maquinas de coser y su produccién
comprendia principalmente blusas playeras o sudaderas
de punto para damas y nifias (categoria 339) (25,5%),
pantalones y shorts para hombres y nifios (categoria 347)
(10,4%), pantalones y shorts de fibra sintética para damas
y nifias (categoria 648) (6,6%) y otras manufacturas de
fibra sintética (categoria 669) (Hanson, 2005). Entre 1989
y 1994 la industria de prendas de vestir de Guatemala se
centr6 en la produccién de hilados de algodén, camisas
de punto de algodén y pantalones de algodén, y mas del
60% de las exportaciones a Estados Unidos ingresaron de
manera preferencial mediante el mecanismo de produccién
compartida. En el periodo 2000-2005, la industria habia
modificado su interés hacia las camisas de punto de algodén,
los pantalones de algodén y articulos de fibras sintéticas
y la proporcién de prendas de vestir de Guatemala que
ingresaba a Estados Unidos por medio de las preferencias
(ley de asociacion entre Estados Unidos y la Cuenca del
Caribe) habia disminuido a aproximadamente un 30%. La
industria de prendas de vestir de Guatemala se destaca de
la de los demads paises de Centroamérica por tres razones.
La primera es que en el sector hay una elevada proporcién
de empresas coreanas, tanto subsidiarias de empresas
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transnacionales coreanas textiles y de prendas de vestir
como pequefias empresas locales propiedad de coreanos
residentes con las que subcontratan. La segunda es que
aproximadamente dos tercios de las exportaciones de
prendas de vestir, sobre todo pantalones de algodén para
mujeres y nifias y otras manufacturas de fibras sintéticas,
ingresan a Estados Unidos sin ninguna de las preferencias
establecidas en la ley de asociacidn entre Estados Unidos
y la Cuenca del Caribe, es decir que se paga impuesto
en la frontera con Estados Unidos si se emple6 hilado
o tela que no son estadounidenses en el producto final.
La tercera es que la participacién en la produccién y las
exportaciones relacionadas con los artesanos locales es
considerablemente mds grande en Guatemala que en el
resto de Centroamérica. Los dos primeros aspectos son
relevantes en este analisis.

La industria textil y de prendas de vestir de Guatemala
se volvi6 mas competitiva en el mercado de Estados Unidos
en el periodo 1989-2005 y aumentd su participacion en el
mercado importador respecto de los textiles y prendas de
vestir: de la posiciéon nimero 33 (0,62%) pasé a ocupar
la posicién nimero 20 (1,18%). Respecto del sector de
prendas de vestir, solamente ascendié de la posicion
nimero 22 (0,81%) a la nimero 16 (2,52%) (Hanson,
2005).%° Los paises de la Cuenca del Caribe proveedores
de Estados Unidos estuvieron sujetos a reglas cambiantes.
Los cupos de importacion se flexibilizaron en el mercado
de Estados Unidos entre 1989 y 1994, mediante el
programa de acceso especial previsto en el mecanismo de
produccién compartida, que garantizaba niveles de acceso
para las telas fabricadas y cortadas en Estados Unidos. Sin
embargo, el TLCAN sumé un nuevo competidor, México,
con beneficios mds favorables (en particular respecto de
las normas de origen y el ingreso libre de impuestos) que
no estaban disponibles para los proveedores de prendas
de vestir de la Cuenca del Caribe. La ley de asociacién
entre Estados Unidos y la Cuenca del Caribe de 2000
contribuyé a reducir esa desventaja al otorgar beneficios
relacionados con la exoneracién del pago de impuestos
para las prendas de vestir elaboradas con hilados de
Estados Unidos y algunas telas fabricadas en la regién y
permitir las operaciones locales de corte. Los beneficios
de las normas de origen —que permitian una produccién
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integrada mas verticalmente, similar a la de México— no
se extendieron a la Cuenca del Caribe hasta que se negocid
el CAFTA-RD con Estados Unidos en 2005. Esto produjo
una situacion curiosa en la que los productores de prendas
de vestir de Guatemala se sienten cada vez menos inclinados
a hacer uso de las preferencias ofrecidas por el Gobierno de
Estados Unidos para los productores de prendas de vestir
de la Cuenca del Caribe, aunque los aparentes beneficios
de esas preferencias estén aumentando.

El fin de las cuotas de importacién al mercado de
Estados Unidos en 2005 permitio a las empresas asidticas
—sobre todo chinas— competir mas duramente con
los paises de la Cuenca del Caribe en Estados Unidos
(Hernandez, Romero y Cordero, 2006). Guatemala
tiene salarios mas bajos en el sector de las prendas de
vestir que competidores como México y Costa Rica; no
obstante, es un pais considerablemente mas caro que otros
paises de Centroamérica y mucho mds caro que China
(Milian, 2005; Amenabar, 2006). Asimismo, algunos
paises centroamericanos (Nicaragua y Costa Rica) tienen
algunas preferencias comerciales especiales de acuerdo
con la ley de asociacién entre Estados Unidos y la Cuenca
del Caribe de 2000. Una posible ventaja competitiva
de Guatemala es que su industria textil y de prendas
de vestir es relativamente mas grande (111 de las 200
principales empresas transnacionales que operan en zonas
de procesamiento de exportaciones en Centroamérica
son empresas de prendas de vestir en Guatemala) y los
principales empleadores de la industria son las empresas
de Asia (sobre todo de Corea), muchas de las cuales ya
ofrecen servicios integrales (Amendbar, 2006; Milian,
2005). En otras palabras, las empresas de prendas de vestir
de Corea instaladas en Guatemala aparentemente tenian
una ventaja competitiva para enfrentar el reto de China.

Se llevaron a cabo entrevistas con representantes de
seis empresas de Corea del sector textil y de prendas de
vestir en Guatemala.”® Una de ellas es una empresa textil de
tefiido de telas por encargo para empresas locales coreanas;
otra de las empresas operaba exclusivamente mediante
subcontratacion de empresas locales de prendas de vestir
propiedad de coreanos residentes; las otras cuatro eran
grandes empresas de prendas de vestir incluidas en la lista
de las 200 empresas mds grandes de Centroamérica (dos

En el mismo periodo, la Reptiblica de Corea vio caer su posicion del tercer lugar a menos del décimo lugar como proveedora de prendas de vestir

de Estados Unidos, aunque pudo conservar su lugar como proveedora de textiles y prendas de vestir (conjuntamente) ya que en estos rubros
bajo solo del tercer al quinto lugar. En 2006, como proveedora de Estados Unidos, la Republica de Corea se ubicé en cuarta posicion respecto
de los hilados (61,8 millones de ddlares), en el tercer lugar respecto de las telas (597,4 millones de ddlares) y en el noveno lugar respecto de las

confecciones (99,6 millones de délares) (IDS, 2006).
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Estas empresas son Hansae Guatemala Office, Hansoll Guatemala SA, Young Shin Guatemala SA, Shin Won Guatemala SA, CimaTextiles SA
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ellas estaban entre las cinco principales). Cinco de las seis
empresas fueron fundadas entre 1997 y 2003 mientras que
la otra comenz6 a funcionar en 1989. Las ventas de estas
empresas fueron de entre 14 millones a 311 millones de
ddlares en 2005. Si se excluye la empresa de prendas de
vestir que solamente subcontrataba y la empresa textil, la
cantidad de empleados era de 1.200 a 6.000 personas.

Las principales diferencias en el desempefio de estas
empresas tuvieron que ver con su acceso al mercado de
Estados Unidos. Algunas accedieron a ese mercado en el
marco del mecanismo de produccién compartida o ley de
asociacion entre Estados Unidos y la Cuenca del Caribe
de 2000, emplearon tela fabricada en Estados Unidos y
limitaron la actividad local al corte y confeccidn de las
prendas. Otras empresas lo hicieron sin preferencias,
empleando hilado o tela de Asia y pagando impuestos en el
momento del ingreso de los productos a Estados Unidos.
Dos empresas ofrecieron servicios integrales mientras
que las demds no lo hicieron. Otra diferencia tuvo que
ver con la subcontratacién. Una empresa solo subcontrat
mientras que otra no subcontraté en ningiin momento.
Otras tres empresas de prendas de vestir subcontrataron
con ensambladores coreanos locales principalmente para
atender la demanda variable que algunas veces sobrepasaba
la capacidad de sus propias plantas. Si bien estas diferencias
son importantes, lo que se destaca es la similitud de las
actividades de las empresas en general.

Estas empresas compartian muchas caracteristicas
fundamentales. Sin ser la empresa textil, todas las empresas
de prendas de vestir producian prendas de punto, sobre
todo camisetas, blusas y pantalones. También enviaban
por lo menos el 90% de su produccion a Estados Unidos.
Compartian muchos de los principales clientes, como
Target, Wal-Mart, K-Mart, Sears, JC Penney y Liz
Claiborne. Las subsidiarias formaban parte de los sistemas
internacionales de produccién que eran sorprendentemente
similares en el sentido de que tendian a incluir a
Guatemala, Honduras y Nicaragua en Centroamérica
y a China, Indonesia, Saipan y Viet Nam en Asia. Los
bienes mas complejos se ensamblaban en Asia y los mas
simples en Centroamérica. En la mayoria de los casos,
las operaciones en Guatemala representaban una parte
importante de su red de produccién internacional. Las
empresas de prendas de vestir consideraban a Guatemala
como un centro de costos para el suministro al mercado de
Estados Unidos, sobre la base de las ventajas competitivas
de Guatemala. En un comienzo, esas ventajas consistian
sobre todo en la proximidad geografica (rpida respuesta),
el bajo costo (salarios relativamente bajos), el acceso
preferencial al mercado de Estados Unidos, la presencia
de otras empresas coreanas textiles y de prendas de vestir,
la disponibilidad de una mano de obra relativamente
calificada, la disponibilidad de insumos locales y de un
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clima que consideraban propicio para una productividad
mayor a la del resto de Centroamérica.

Quizas el hallazgo més importante sea que la
opinién generalizada era que Guatemala estaba perdiendo
competitividad internacional en las exportaciones de prendas
de vestir y que dado que el CAFTA-RD aparentemente no
iba a resolver el problema antes de que las salvaguardas de
Estados Unidos respecto de las importaciones de prendas
de vestir de China terminaran en 2008, las prioridades para
laIED en el futuro de las casas matrices ahora se centraban
mas en los paises de Asia. Los principales problemas que
mencionaron con respecto a las operaciones en Guatemala
fueron los salarios cada vez mas elevados, la apreciacion de
la moneda nacional, la inseguridad, el robo de las mercancias
durante el transporte, la burocracia administrativa y la
inestabilidad politica. La combinacién de estos factores
negativos redujo la ventaja competitiva de Guatemala a
la rapida respuesta para los productos menos sujetos a
variaciones de precios, al igual que ocurri6 en el caso de
las empresas de prendas de vestir coreanas en México.

Del andlisis de la industria textil y de prendas de
vestir en Guatemala surgen dos conclusiones principales.
La primera es la paradoja de que Guatemala deberia estar
perdiendo competitividad internacional en esta industria ya
que era el Unico pais de Centroamérica que parecia estar
mejor preparado para la apertura del mercado de Estados
Unidos a los competidores mundiales en el contexto del
Acuerdo relativo al comercio internacional de los textiles.
De hecho, proporcionalmente mas productores de prendas
de vestir de Guatemala ya ofrecian servicios integrales con
telas producidas localmente con hilados estadounidenses
e importadas de paises de Asia. Las nuevas normas de
origen del CAFTA-RD deberian haber constituido una
nueva oportunidad para estas empresas. En segundo lugar,
tal como ocurria con las empresas de prendas de vestir
coreanas en México, el mejoramiento tecnolégico en las
sedes de Corea no se reflejaba en las operaciones de las
subsidiarias de Guatemala.

En conclusion, es necesario considerar medidas de
politica nacional para evitar que las plantas coreanas
en América Latina y el Caribe se transformen en
ejemplos de lo que se ha denominado “competitividad
ilusoria” (Mortimore, 2003), por la cual las mayores
exportaciones de prendas de vestir van acompafiadas de
un elevado contenido de importaciones y la disminucién
de la industria textil local que, finalmente, condena a
la industria a la reduccién de las participaciones de
mercado en un mundo mas competitivo. El objetivo de
esas medidas relativas a las politicas seria aprovechar
la mayor integracién de la industria textil y de prendas
de vestir de Corea en la regidn para beneficiarse de las
nuevas oportunidades disponibles de acuerdo con las
normas de origen del CAFTA-RD.



156

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

4, Actividades de la Republica de Corea en la industria de recursos
naturales de América Latina y el Caribe

Salvo pocas excepciones, las empresas transnacionales de la
Republica de Corea que operan en el sector de los recursos
naturales y en el de las manufacturas basadas en ellos
histéricamente han mostrado estrategias extremadamente
pasivas en América Latina y el Caribe. Las estrategias de
busqueda de recursos naturales en un comienzo tendian a
asegurar su suministro mediante contratos de largo plazo
o participaciones minoritarias de capital en proyectos
relacionados con este tipo de recursos.

Como ya se sefiald, SK Corp. ocupa el puesto 111
de las empresas transnacionales en cuanto a ventas y es la
principal empresa refinadora de petrdleo de la Republica
de Corea. Su inversion directa inicial en el exterior se llevo
a cabo sobre todo para asegurar fuentes de petréleo, y las
operaciones de produccién y exploraciéon mar adentro
siguen estando entre sus principales actividades. Posee 19
bloques petroliferos y gasiferos en 12 paises. Actualmente
participa en actividades de exploracién y produccién para su
propio uso y para la comercializaciéon. En América Latina,
SK Corp. estd llevando a cabo exploraciones petroleras
en tres bloques en Brasil y Pert, en asociacién con otras
empresas transnacionales.

El enorme proyecto de produccién y explotacién
de gas natural Camisea, en Perd, es una iniciativa muy
importante para SK Corp. en América Latina (del
Solar, 2006; SK Corp., 2006b). El proyecto tiene tres
componentes. Respecto del primero, el suministro de
materias primas, existe una inversién de 550 millones
de ddlares para explorar y explotar los bloques 56 y 88
en un periodo contractual de 40 afios. Esta inversion
comenzé en agosto de 2004 y la produccién deberia
iniciarse en 2008. Un consorcio encabezado por Pluspetrol
(27,2%), Hunt Oil (25,2%), SK Corp. (17,6%), Repsol
(10%), Sonatrach (10%) y Tecpetrol (10%) estd a cargo
del proyecto. El segundo componente de la iniciativa
es una inversién de 820 millones de ddlares para la
construccién de dos gasoductos para el transporte de
gas natural y productos liquidos afines: un gasoducto de
729 kilémetros para el transporte de gas natural hasta
Lima y un oleoducto para liquidos de 548 kilémetros
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hasta el puerto de Pisco. Un consorcio integrado por
Tecgas (23,6%), Hunt Oil (22,4%), Sonatrach (21,2%),
Pluspetrol (12,4%), SK Corp. (11,2%), Suez-Tractebel
(8,1%) y Grafia y Montero (1,2%) esta a cargo de estas
obras. El tercer componente, la distribucién, supone
la construccién de una planta para gas natural licuado
con un costo de 2.800 millones de délares en la costa
peruana, en un predio administrado por Hunt Oil (50%),
SK Corp. (30%) y Repsol (20%). Esta planta posee
ventajas geograficas significativas para los mercados de
Chile, México y Estados Unidos, en comparacién con
sus principales competidores mundiales.

La tnica nube en el horizonte de este proyecto es el
creciente activismo en la regién y una intervencion del sector
publico cada vez mayor en proyectos de exportacién de
recursos naturales de gran escala (Ruiz-Caro, 2006). Esto
se evidencia en las iniciativas de integracién energética
mediante la interconexion en el drea del petrdleo, el gas y
la electricidad, el papel cada vez mayor de las revitalizadas
empresas petroleras estatales y los cambios en las politicas
de precios. Sin embargo, el activismo es menos evidente en
Pert, en comparacion con otros productores de petréleo y gas
de la regién, como Argentina, Bolivia, Ecuador y Repiblica
Bolivariana de Venezuela (véase el capitulo I).

En suma, la dimensién financiera de este proyecto
latinoamericano demuestra que SK Corp. esta dispuesta
a asumir riesgos mayores; no obstane, continda operando
con socios locales para distribuir ese riesgo, lo que lleva a
pensar que la magnitud de sus inversiones ha aumentado,
aunque su politica corporativa sea, en alguna medida,
pasiva en la region.

LS Nikko obtiene mas de la mitad de su cobre de
tan solo tres paises de América Latina: Brasil, Chile
y Perd. Actualmente, gracias a los elevados precios
internacionales del cobre, la empresa ha podido iniciar una
internacionalizacién mds activa y ha puesto su mirada sobre
todo en América Latina. En primer lugar, ha procurado
la integracién vertical hacia arriba por medio de IED
en busca de recursos naturales para comprar minas en
Perti (Marcona) y posiblemente, en Chile y México.’” En

La mina de cobre de Marcona fue adquirida a Rio Tinto en 2004 por 33,5 millones de délares y quedé en manos de una empresa conjunta integrada

por la canadiense Chariot Resources (70%) y dos socios coreanos, Kores y LS Nikko Copper Inc. (ambos con un 15%). Seran necesarios otros
248 millones de dolares para desarrollar esta empresa. LS Nikko Copper Inc. adquiri6 el derecho a comprar la mayoria de la produccién (un
70% de catodos y un 90% de concentrados) durante 10 afios en condiciones de mercado. Se espera que la mina comience su produccion en
marzo de 2009 (Chariot Resources, 2006, Departamento del Interior, 2005).
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segundo lugar, ha considerado llevar a cabo una mayor
integracion vertical hacia abajo por medio de IED en
busca de mercado en la fabricaciéon de cable en China,
uno de sus principales clientes y, quizd, en una nueva
fundicion de cobre en Chile o China. Otra iniciativa de
internacionalizacidn es la asociacion de la empresa con
Pan Pacific Copper Co. Ltd, una alianza establecida en
2000 por los productores japoneses Nippon Mining and
Metals (65%) y Mitsui Mining and Smelting Co. Ltd
(35%), que ahora se ubica en la tercera posicion respecto
de su tamaiio entre los refinadores de cobre del mundo,
detrds de Codelco de Chile y Phelps Dodge Corp. En
otras palabras, la internacionalizacién de LS Nikko parece
mads enérgica; no obstante, atn se realiza sobre todo con
socios japoneses de una manera relativamente pasiva. El
proyecto de fundicién constituye una oportunidad para
que la empresa sea mds independiente en ese sentido,
en un contexto favorable, dados los altos precios del
cobre.3

POSCO se ubica en el puesto 236 del mundo respecto
de su tamafio y es el cuarto fabricante de acero. Ante
la implacable competencia de la produccién de bajo
costo de China, se vio obligada a dirigirse a segmentos
superiores del mercado y a asumir proyectos de gran
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magnitud en China e India, como ya se analizé. En
América Latina, los resultados de la internacionalizacion
de la empresa han sido bastante modestos. Durante
afios, ha sido un socio pasivo en una empresa conjunta
denominada Companhia Coreano-Brasileira de Pelotizacio
(KOBRASCO), junto con Companhia Vale do Rio Doce
(CVRD), cuyo propésito es producir granulos de mineral
de hierro (pellets) en Brasil y de este modo asegurar su
propio suministro para la fabricacién de acero. Solo hace
poco tiempo POSCO se comprometi6 a llevar a cabo un
proceso de internacionalizacién mas activo en la regioén
mediante la inversion en una planta de acero galvanizado
de 200 millones de délares en Tampico, México, para
el suministro a la industria automotriz. Por lo tanto,
aunque las iniciativas de POSCO en América Latina
son bastante reducidas en comparacién con las que ha
emprendido en otras partes del mundo, constituyen un
giro de un proyecto estrictamente de recursos naturales
a un proyecto de manufacturas basadas en recursos
naturales. En el recuadro II1.8 se analiza el caso de un
pequefio competidor de POSCO, que comenz6 el proceso
de internacionalizacién mediante la inversion directa en
América Latina para producir planchas de acero de bajo
costo para el mercado coreano.

Recuadro 111.8

DONGKUK STEEL EN BRASIL: DEL COMERCIO A LA INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR

Dongkuk Steel, constituida en 1954, se
ha transformado en un grupo de filiales
interrelacionadas que incluyen Dongkuk
Steel Mill Co. Ltd., Union Steel Mfg. Co.
Ltd., Kukje Machinery Co. Ltd., Kukje
Transportation Co. Ltd. y Cheunyang
Transportation Co. Ltd. Dongkuk Steel
registro ventas totales por 3.500 millones
de dolares en 2005, de las cuales mas del
90% se realizaron en el mercado interno.
Su actividad principal aun es el suministro
de chapas de acero para la construccion de
buques, tanques para gas natural licuado,
oleoductos y otras ramas de la construccion.
Sus plantas de fabricacion de chapas de
acero en Pohang tienen una capacidad
de 2,5 millones de toneladas.

PARA REDUCIR LOS COSTOS DE PRODUCCION

Frente a la dura competencia en el
sector de fabricacion de chapas de acero,
Dongkuk Steel contraté a la empresa italiana
Danieli SpA para modernizar su tecnologia
en Pohang, pero aun asi el aumento del won
y las importaciones de acero a menor precio
socavaron gravemente la competitividad de
Dongkuk en el mercado coreano. En 2005,
Dongkuk Steel decidi6 internacionalizar
sus actividades para producir chapas de
acero en el extranjero y reexportarlas a la
Republica de Corea, lo que permitiria a la
empresa competir mejor en el mercado
nacional. Para tal fin, se unié con Danieli
SpA (Italia) y CVRD (Brasil), para establecer
una nueva fabrica de chapas de acero,
Usina Siderurgica do Ceara (USC), en

Brasil. Dongkuk es propietaria del 50%
del capital con derecho a voto, invertira
100 millones de ddlares en el proyecto
y comprara directamente un 50% de las
1,5 toneladas de chapas de acero que la
empresa produce para la exportacion a la
Republica de Corea. Antes de integrar esta
iniciativa, Dongkuk Steel tuvo contratos
de largo plazo para la compra de un
millén de toneladas de chapas de acero
de otro productor de Brasil, Companhia
Siderurgica de Tubarao (CST). Mediante
la internacionalizacion, Dongkuk Steel se
ha asegurado un suministro a largo plazo
de chapas de acero de menor costo de sus
propias instalaciones en el extranjero para
sus clientes coreanos.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Dongkuk Steel, “Annual Report, 2005” [en linea] 2006 http://www.dongkuk.co.kr;
Dongkuk Steel, “Dongkuk Steel Group” [en linea] 2006 http://www.dongkuk.co.kr; Valor econémico, “Brasil sera base de suprimento de usinas da Dongkuk na Coréia”,

19 de octubre de 2005.
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Uno de los nuevos temas de politica que surgen en América Latina como resultado de los precios internacionales mucho mas elevados de los

minerales es la definicion del gravamen impositivo de los gobiernos anfitriones. En Chile y, hasta cierto punto, Perd, se han aplicado regalias a
las empresas mineras, aunque sin afectar la propiedad de los proyectos (Séanchez-Albavera y Lardé, 2006).
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Eagon Industrial Co. es una de las pocas pequeias
empresas analizadas en este documento.’® Como se ha
sefialado, inici6 su inversion directa en el exterior debido
a la escasez de materia prima y a los crecientes costos
de la mano de obra en su pais de origen. Establecid
subsidiarias para la busqueda de recursos naturales en
Malasia (1980), Islas Salomén (1983), Indonesia (1987),
Chile (1993) y China (1996). La crisis asiatica de 1997
causo graves problemas a Eagon en la Republica de Corea,
y la dréstica devaluacién del won coreano la obligé a
reorientar sus competencias principales. En consecuencia,
comenzod a obtener recursos naturales solamente de Asia
y areformular su estrategia empresarial para cumplir con
los niveles internacionales de la industria.

En poco tiempo, su filial de Chile, denominada Eagon
Lautaro SA, qued6 a la deriva por la situacién de su empresa
matriz de la Republica de Corea durante la crisis financiera.
Eagon Lautaro SA, que en un comienzo suministraba chapas
de pino a la Eagon coreana, se vio en peligro inminente
de quiebra cuando ya no pudo cumplir esa funcién y tuvo
que reiniciar sus actividades. Comenz?6 a especializarse en
madera terciada de pino mds cara (lijada y sin nudos) para
muebles, para exportar principalmente a Estados Unidos
y México. Esta inteligente transformacion resulté una
estrategia ganadora por varias razones: i) la empresa salié
del mercado de Asia, donde ya no podia competir debido a
las enormes devaluaciones ocurridas por la crisis financiera
asidtica; ii) aprovechd el reciente desarrollo del mercado
de Estados Unidos impulsado por los grandes productores
de madera terciada de Chile, como Arauco; iii) aprovechd
las operaciones de importacién de Eagon (Estados Unidos)
ya existentes en el mercado estadounidense hasta que
lleg6 a representar del 70% al 80% de las importaciones
de esa filial; iv) consolidé sus ventajas competitivas en
los mercados de Estados Unidos y México gracias a los
tratados de libre comercio que Chile habia firmado con esos
paises, y v) se especializé en la produccién de chapas de
madera de mayor valor para muebles, mds que en mayores
volimenes de menor calidad, lo que le permiti6 coexistir
con Arauco, el principal productor chileno, que absorbia
aproximadamente el 80% de las exportaciones de chapas
de madera y, mas importante atin, con Arauco y Compaiiia
Manufacturera de Papeles y Cartones (CMPC), las dos
empresas chilenas que controlaban aproximadamente
el 80% de los insumos de materia prima para chapas de
madera en Chile. Eagon Lautaro SA tuvo tanto éxito con su
nueva estrategia que se transformé en una de las unidades
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de la empresa [en linea] http://www.eagon.com.
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mas rentables de Eagon Industrial Co. y actualmente puede
considerar la posibilidad de expandir sus actividades a la
produccién y la exportacion de chapas de madera nativa
para muebles e, incluso, de adquirir Eagon de Estados
Unidos para consolidar su posicién en ese pais.

En otras palabras, Eagon Lautaro SA es un ejemplo
de una subsidiaria que sobrevivié cuando los cambios
de las circunstancias de la empresa matriz eliminaron
su competitividad dentro de la organizacién. Sobrevivio,
en gran medida, independientemente de las decisiones
de la sede de la empresa en la Republica de Corea, y no
solo sobrevivid, sino que se transformé en uno de los
componentes mds dindmicos de la empresa.

Las empresas transnacionales coreanas llegaron
relativamente tarde a la regién. Pareceria que en un
comienzo sus expectativas iniciales no se vieron cumplidas
y consideraron que tenfan mejores oportunidades de
inversién en otros lugares. Las principales empresas
transnacionales coreanas de productos electrénicos no
parecen muy decididas a transformar sus plantas de
ensamblaje en centros de fabricacién (con excepcion,
en parte, del complejo de LG Electronics en Reynosa)
y prefieren canalizar su inversion directa en el exterior
hacia China y otros paises asidticos. Hace muy poco que
la principal empresa transnacional coreana del sector
automotor —Hyundai Motor Company— demostro interés
en expandir su sistema de produccién internacional a la
region, tras hacerlo primero en Asia, América del Norte y
Europa. Las numerosas empresas transnacionales textiles y
de prendas de vestir que ya estaban presentes en la region
son reacias a modernizar sus activos y han reorientado
su inversién directa en el exterior a los paises asidticos,
sobre todo China. Las empresas transnacionales que
buscan recursos naturales o que llevan a cabo actividades
de fabricacion basadas en recursos naturales contindan
aplicando sus estrategias pasivas de inversion en la regién,
aun en un momento en que los precios internacionales de
sus productos basicos son elevados. Todo esto hace pensar
que los encargados de formular politicas en América
Latina tienen una ardua tarea por delante para aumentar
el atractivo de la regidn para los inversionistas extranjeros
de manera que puedan contribuir sustancialmente a su
mejoramiento industrial y tecnolégico.

El anélisis que antecede indica que el proceso de
internacionalizacidn de estas empresas transnacionales
coreanas aun se limita a funciones sencillas relacionadas
con la primera fase de la trayectoria de desarrollo coreana

La informacion se basa en entrevistas en la sede de Eagon en Setl y en su subsidiaria en Lautaro (Chile), asi como en los datos del sitio oficial
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—de industrializacién orientada al exterior— como
asegurar los suministros de recursos naturales, aumentar
el acceso a los mercados o establecer plataformas de
exportacién para abastecer a terceros mercados. El
analisis de los puntos principales de la IED coreana en
América Latina y el Caribe demuestra que las empresas
transnacionales coreanas, en general, no atribuyen a la
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regién una importancia primordial con respecto a sus
sistemas de produccién internacional. Por lo tanto, no
existe un vinculo directo entre la fase actual del proceso
de desarrollo de la Reptiblica de Corea —que avanza
hacia una economia basada en el conocimiento— y el
mejoramiento industrial y tecnolégico de sus inversiones
en la regién.

E. Conclusionesy

El proceso de desarrollo de 1a Repiblica de Corea ha sido
uno de los mas impactantes de los paises en desarrollo y
el pais se transformé en un ejemplo del milagro de Asia
sudoriental. La experiencia de la Republica de Corea, que
fue resultado, sobre todo, de las politicas aplicadas, demostrd
que es factible cambiar de una industrializacién orientada
al exterior a una economia basada en el conocimiento,
de ser un pais seguidor a ser un pais lider en materia de
tecnologia y de ser un imitador a ser un innovador. A lo
largo de este proceso, el papel de la inversién extranjera
directa y de la inversién directa en el exterior cambid
considerablemente. La inversién extranjera directa, que
durante la etapa de industrializacién orientada al exterior
estaba restringida, se consideré luego una fuente de
tecnologia y de otros activos estratégicos en un contexto de
transicion a una economia del conocimiento. La inversion
directa en el exterior, que en un comienzo se desalent6
por razones vinculadas con la balanza de pagos, luego
se foment6 para facilitar la internacionalizacién de las
empresas transnacionales emergentes de la Repiblica
de Corea que buscaban transformarse en protagonistas
mundiales.

La internacionalizacion de las empresas transnacionales
coreanas se centrd en una cantidad relativamente pequeiia
de empresas, en un pufiado de industrias —sobre todo de
electrénica, automotores, textiles y prendas de vestir, y
recursos naturales y manufacturas basadas en ellos— y
se dirigi6 a los mercados principales: América del Norte
(especialmente Estados Unidos), Europa y Asia (sobre todo
China). A medida que las empresas coreanas comenzaron
a perder competitividad en actividades tradicionales de
bajo costo relacionadas con productos basicos, se vieron
obligadas a modificar sus operaciones para adaptarlas a las
relacionadas con una economia basada en el conocimiento
y a dejar atrés industrias y tecnologias que se basan en
el volumen y en los bajos costos de produccién para
inclinarse hacia las que se caracterizan por la calidad, el

recomendaciones de politica

valor agregado y los precios superiores. Muchas de las
empresas coreanas se vieron acorraladas, en términos de
competencia, entre sus lideres tecnolégicos originales (las
empresas transnacionales de Jap6n) y otras empresas de
Asia que las seguian de cerca y las imitaban (sobre todo
empresas chinas), lo que las llev6 a internacionalizar sus
actividades.

La situacién competitiva de cada una de las industrias
principales varia en alguna medida; sin embargo, el sentido
del cambio es similar. Algunas empresas coreanas son
transnacionales de nivel mundial, como Samsung Electronics
Company, LG Electronics y Hyundai Motor Company, que
ya poseen complejas estrategias de internacionalizacién y
han avanzado en el mejoramiento industrial y tecnolégico
de los activos en su pais y en el exterior, y se especializan
en productos cada vez mds sofisticados. Otras empresas
son mas pequeflas (productores textiles y de prendas de
vestir) o llevan a cabo actividades mas tradicionales (SK
Corp., LS Nikko Copper y POSCO) o ambas cosas (Eagon).
Estas empresas se vieron obligadas a internacionalizarse
para seguir siendo competitivas, aun en sus mercados
de origen. Su respuesta fue establecer una red mundial
mediante las inversiones directas en el exterior a efectos
de transformarse en protagonistas mundiales.

Los procesos de internacionalizacién de estas
importantes empresas coreanas han abarcado numerosos
objetivos, que incluyen la bisqueda de recursos naturales,
de mercados, de eficiencia y de activos estratégicos, y
sus prioridades se han modificado con el transcurso del
tiempo. En su afén inicial por internacionalizarse, varias
empresas transnacionales coreanas se vieron envueltas en
graves problemas, lo que desde entonces las llevé a ser
mads cautas y selectivas. Si bien la situacién difiere de una
industria a otra y de una empresa a otra, es evidente que
las estrategias de inversién en busca de eficiencia y de
activos estratégicos se han vuelto mas importantes para
las empresas transnacionales coreanas que las estrategias
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en busca de recursos naturales y de mercados, en un
contexto de cambio hacia una economia del conocimiento
y en relacion con la evolucion de la red mundial de cada
empresa.

El andlisis detallado de los principales puntos de
inversion directa en América Latina y el Caribe de la
Reptblica de Corea demuestra inequivocamente que las
empresas transnacionales coreanas no consideran que
esta region tenga una importancia prioritaria y la mayoria
estima que tiene mejores oportunidades de inversién en
otros lugares. Muchas han tenido problemas en la regién
y creen que no han recibido un tratamiento adecuado
de parte de los paises anfitriones. En consecuencia, la
participacion de estas empresas atin se limita a cumplir
funciones relativamente sencillas relacionadas con la primera
fase del proceso coreano de desarrollo —industrializacién
orientada al exterior— como la de asegurar suministros
de recursos naturales, aumentar el acceso a los mercados
o establecer plataformas de exportaciéon que emplean
componentes importados para suministrar productos
finales al mercado de Estados Unidos.

Pocas de las principales empresas transnacionales
coreanas actualmente consideran realizar inversiones
importantes en la regién. Con la notable excepcién de la
nueva planta de fabricacién de paneles de plasma de LG
Electronics en Reynosa (México), las principales empresas
transnacionales coreanas de productos electrénicos no
parecen estar muy decididas a transformar en fabricas
sus plantas de ensamblaje latinoamericanas. Mas bien
contindan destinando su inversion directa en el exterior
sobre todo a China y a otros paises asidticos. La principal
empresa transnacional de la industria automotriz, Hyundai
Motor Company, hace poco comenz a considerar la
realizacién de inversiones para ampliar su sistema de
produccién internacional e incluir a América Latina; hasta
ahora prefiri6 centrar sus actividades en Asia, América del
Norte y Europa. La decisién de la empresa de no incluir a
Brasil en su propio sistema de produccidn internacional
no es auspiciosa. Las numerosas empresas transnacionales
textiles y de prendas de vestir presentes ya en la region se
muestran reacias a modernizar sus activos y reorientan su
inversién directa a paises asiaticos, sobre todo China. Las
empresas transnacionales que buscan recursos naturales
o manufacturas basadas en recursos naturales, con pocas
excepciones, siguen aplicando estrategias de inversion
bastante pasivas en la regién, aun en un momento en que
los precios internacionales de sus productos basicos son
elevados. En consecuencia, hay pocos indicios de que
aumente la IED coreana en la regién y, aun menos, de la
existencia de un vinculo directo entre la fase actual del
proceso de desarrollo coreano —que avanza hacia una
economia basada en el conocimiento— y las actividades
de las empresas transnacionales coreanas en América
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Latina y el Caribe. La inversion directa en el exterior de
la Republica de Corea no basta para transmitir los buenos
resultados industriales y tecnolégicos de la economia
coreana a América Latina y el Caribe.

Cabe preguntarse si la politica de cada pais puede
influir para cambiar la situacién. La experiencia de la
Reptblica de Corea parece indicar que los encargados
de formular las politicas en América Latina y el Caribe
podrian obtener mejores resultados de las politicas de
desarrollo econémico impulsado por la IED (Lall y Narula,
2006; CEPAL, 2005). Las mejores politicas podrian atraer
a las empresas transnacionales, adaptarse mejor a sus
propias prioridades nacionales de desarrollo y permitir la
obtencion de beneficios de sus inversiones (Mortimore,
2004; CEPAL, 2005); la formulacién de mejores politicas
puede ayudar a que la IED efectivamente contribuya al
desarrollo econémico en América Latina y el Caribe,
sobre todo en el caso de la inversion coreana.

En un mundo en que aumenta la competencia por
la IED de mayor calidad y en el que las politicas de
posibles paises anfitriones se estdn volviendo cada vez
mds sofisticadas (véanse el capitulo Il y Gligo, 2007), la
mayoria de los paises de América Latina atin se apoya
en los incentivos horizontales del periodo de reforma
econémica de la década de 1990, como la apertura de
la economia, la liberalizacién, la desregulacién y la
privatizacion, entre otras medidas. Pocos de esos paises,
si es que alguno lo hace, emplean el tipo de estrategias
que han dado mejores resultados en otras regiones, sobre
todo Asia y Europa. Muchos paises de estas regiones
han logrado atraer el tipo de IED que consideraban mas
adecuada para sus propdsitos gracias a politicas de IED mas
activas o integradas, empleando a menudo estrategias de
seleccion, como la de dar prioridad a la clase de inversién
que desean, identificar a los principales inversionistas que
cumplan con el perfil adecuado y concentrar en forma
activa sus esfuerzos de promocién de IED para atraerlos
(Lowendhal, 2001). Paises tan diferentes como Francia,
Irlanda, Malasia, Republica Checa y Singapur han
demostrado que las politicas de IED dirigidas a objetivos
especificos pueden producir mejores resultados en términos
de desarrollo econémico impulsado por la IED.

No hay duda de que las economias de América
Latina y el Caribe se han beneficiado con la IED, pero
no en la misma medida que otras regiones en las que la
optimizacién del efecto de la IED es una preocupacion
consciente que se refleja en las politicas. Las politicas
pasivas al respecto en la regién no han logrado obtener
los beneficios esperados de la IED recibida o no lo han
hecho en la medida deseada (Mortimore, 2006).

Cabe mencionar un ejemplo de esta situacion. Sabido
es que la IED en busca de eficiencia puede traducirse en
beneficios concretos con respecto a la transferencia de
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tecnologia, los eslabonamientos productivos, la capacitacion
de recursos humanos y el desarrollo empresarial (UNCTAD,
2002), aunque se reconoce que esos beneficios estan lejos
de ser automaticos. En América Latina y el Caribe las
politicas pasivas basadas en los incentivos horizontales
(sobre todo las exoneraciones tributarias en las zonas
procesadoras de exportaciones) no han integrado las
actividades de inversién de manera efectiva a la industria
local en ninguna de las dreas mencionadas (Mortimore,
2004, 20006). El resultado son operaciones que funcionan
como enclaves y que producen ganancias de exportacién
muy cuantiosas, pero que no contribuyen de manera
fundamental al mejoramiento tecnolégico e industrial
permanente de la economia receptora (UNCTAD, 2002;
Mortimore, Vergara y Katz, 2001; CEPAL, 2005, 2006c¢).
La situacién de la industria electronica —a la que se dirige
la mayor parte de la IED coreana en la regién— pareceria
confirmar esa observacion, sobre todo en el contexto
del proceso de digitalizacién, asi como la ausencia
practicamente total de Hyundai Motor Company de la
industria automotriz de la regidn, la disminucién de la
competitividad internacional de las operaciones de empresas
textiles y de prendas de vestir coreanas en Guatemala, y
las estrategias comparativamente pasivas y de aversion al
riesgo de las empresas coreanas de recursos naturales y
manufacturas basadas en recursos naturales en la region.
Los marcos de politicas mds activas e integrales por parte
de los paises anfitriones de América Latina podrian ayudar
a aumentar la presencia y los efectos de las principales
empresas transnacionales coreanas, teniendo en cuenta
sus prioridades nacionales de desarrollo.

La politica del pais de origen también puede tener
cierto peso. El Gobierno de la Republica de Corea
puede contribuir mucho al mejorar mas las relaciones
con América Latina y el Caribe. Lamentablemente, el
periodo de auge de las renovadas relaciones entre la
Reptiblica de Corea y América Latina a comienzos de la
década de 1990 se enfrid con la crisis financiera de Asia,
por lo que las expectativas iniciales quedaron frustradas
y los objetivos de la politica exterior coreana respecto
de América Latina fueron menos claros (Kim, 2005).
Debido a ciertas dificultades, como las complicaciones
burocréticas y la limitada coordinacién de las actividades
en los sectores publico y privado, América Latina volvid
a tener un bajo perfil en la politica exterior coreana (Kim,
2005). En este sentido, el Gobierno de la Republica de
Corea podria manifestar un interés explicito en la regién
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y aplicar una politica mds definida y mas consistente
respecto de América Latina y el Caribe.

Una iniciativa reciente en América Latina ofrece algunas
posibilidades para modificar esta situacién. En junio de
2001, la Republica de Corea y México establecieron la
Comisién México-Corea Siglo XXI con el propdsito de
lanzar una nueva asociacion estratégica en 2005. Aunque
esto no ha ocurrido, vale la pena examinar el diagndstico
que surge del andlisis de la Comision. Se trataria de una
asociacién con amplio alcance, pero estratégicamente
orientada a diversas metas de largo plazo mutuamente
complementarias.

El informe de la Comisién sugiere que la Republica
de Corea posee una gran competitividad internacional
en lo referente a tecnologias de ingenieria aplicables a
muchos productos industriales sofisticados, mientras que
Meéxico ha logrado competitividad internacional en el
procesamiento de materias primas, piezas y componentes
para muchos productos industriales y de consumo. Estas
complementariedades ofrecen un amplio espacio para la
cooperacién industrial y la transferencia de tecnologia,
lo que incluye la inversién directa de la Republica de
Corea en industrias mexicanas como el elemento mas
importante de dicha cooperacion.

Esta cooperacion se ha dado principalmente en el
area de las operaciones de ensamblaje con uso intensivo
de mano de obra, pero ha llegado el momento de cambiar
las caracteristicas de la inversién coreana en México y
canalizarla en operaciones con un contenido tecnolégico
mds alto y de mayor valor agregado.

Dada la falta de integracion de las cadenas productivas de
México, sobre todo en el sector de la maquila, seria positivo
que la Reprblica de Corea y México se comprometieran en
la aplicacién de un programa de apoyo para el desarrollo
industrial en este Gltimo pais. Indudablemente, este programa
ofreceria beneficios a ambos paises, ya que las exportaciones
de México tendrian un mayor valor agregado nacional y las
inversiones coreanas se beneficiarfan con la disponibilidad
de insumos mds econémicos, oportunos y de calidad mundial
(Mexico-Korea 21st Century Commission, 2005).

Para ser eficaz, un programa como este debe basarse
en iniciativas concretas que traten tanto los problemas
particulares que enfrentan las empresas transnacionales que
realizan inversiones como las aspiraciones de desarrollo
de los paises anfitriones en las dreas de transferencia de
tecnologia, eslabonamientos productivos, capacitacién de
recursos humanos y desarrollo empresarial.®

En el caso de México, la cooperacién con el Gobierno de Japon parece estar mucho mds avanzada en el drea de desarrollo de proveedores

para las industrias automotriz y de productos electrénicos. Con respecto a esta ultima, el director general de Bancomext, el banco mexicano de
comercio exterior, concluyé que es necesario atraer a los principales fabricantes de paneles planos y semiconductores y a sus proveedores mds

importantes a México (Reyes, 2006).
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Cabe mencionar que los esfuerzos conjuntos de las
industrias de productos electrénicos en México y Brasil
podrian centrarse en las consecuencias de la digitalizacién
en el sector de fabricacion de televisores para identificarlas
desde un inicio y apoyarlas, como en el caso de la instalacién
de una nueva planta de fabricacién de paneles de plasma
en el complejo LG Electronics de Reynosa, de tal modo
que otras empresas puedan seguir el mismo camino. Con
respecto a la industria automotriz, serfa ttil ampliar la
cooperacién para definir la mejor manera de fomentar
el funcionamiento de redes de proveedores locales en
Meéxico o Brasil a efectos de atraer mas [ED al pais de las
principales empresas automotrices coreanas transnacionales.
Respecto de la industria textil y de prendas de vestir, los
paises anfitriones deberian cooperar con la industria local
para analizar la manera en que las ventajas competitivas
de las empresas de ensamblaje coreanas pueden emplearse
mejor en el contexto del CAFTA-RD. El propésito de las
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politicas activas e integradas es precisamente tratar esas
situaciones de manera coherente. Los buenos resultados
que se obtengan en este sentido podrian suministrar una
base desde la cual ampliar esa cooperacion a otros puntos
de IED coreana en la regién.

En otras palabras, es realmente necesario un programa
renovado de IED coreana en América Latina y el Caribe.
Este programa podria definirse mediante encuentros cara
a cara entre los encargados de elaborar las politicas de
América Latina y representantes de empresas transnacionales
y encargados de elaborar las politicas de la Reptblica
de Corea a efectos de lograr una mayor transparencia,
cimentar la confianza y aprovechar las oportunidades para
una verdadera cooperacion. Esa cooperacion conlleva la
esperanza de que la IED coreana en la region sea una via
para la transmisién de los buenos resultados del proceso
de desarrollo de la Reptiblica de Corea a América Latina
y el Caribe.
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Portugal: inversiones y estrategias
empresariales en América Latina

y el Caribe

A principios del siglo XV, Portugal comenz6 un fructifero proceso de exploracién y expansion

territorial que lo consolidé como fuerza naval y comercial, y sus actividades unieron los océanos

Atlantico e Indico y ampliaron su presencia desde la costa de Africa oriental hasta la India. Poco

después de la llegada de los espafioles a América, los exploradores portugueses descubrieron los

territorios de lo que actualmente es Brasil, algo que transform6 a Portugal, junto con Espaia,

en la potencia comercial mds importante de la época. Mds adelante, entre los siglos XVI y XIX,

Portugal perdi6 una parte considerable de sus colonias en Africa y Asia, y la independencia de

Brasil en 1822 se tradujo en una significativa reduccién de la presencia internacional lusa.

En los ultimos 40 afios Portugal experimentd una trayectoria
particularmente positiva que se vio estimulada por su
incorporacion a la Unién Europea en 1986, a la que siguié un
periodo de profundas reformas, modernizacién y cuantiosas
inversiones en infraestructura que se reflejaron en un acelerado
desarrollo econémico y en un aumento del PIB, cuya tasa
de crecimiento se ubica entre las mas elevadas de los paises
de la OCDE. En este contexto, las grandes empresas de
Portugal han buscado nuevas oportunidades de crecimiento
fuera de las fronteras nacionales, particularmente en América
del Sur y en las ex colonias de Africa y Asia.

En la segunda mitad de los afios noventa, la inversion
directa de Portugal en América Latina tuvo un notable
incremento y registré un promedio de corrientes anuales
de casi 1.800 millones de délares en el periodo 1996-2000,
lo que contrasta con ingresos practicamente inexistentes

en la primera mitad del decenio. El destino prioritario de
las inversiones fue Brasil, pais que recibié mas del 95%
de las corrientes orientadas a la regién.

No obstante, con el deterioro de la situacion econdmica
de América del Sur a fines de la década de 1990, los
inversionistas portugueses, sobre todo las grandes empresas,
comenzaron a frenar el impetu inicial. En 2001, la inversién
directa de Portugal en el exterior siguid registrando niveles
histéricos, pero la participacion de América Latina cay6 de
manera significativa. A partir de entonces, las empresas lusas
iniciaron un proceso de consolidacién de sus operaciones
en laregién. La expansion internacional centrada en Brasil
les proporciond a las empresas portuguesas una valiosa
experiencia, que luego comenzaron a capitalizar ampliando
sus operaciones a otros mercados mas sofisticados, en
especial en otros paises de la Unién Europea.
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A. Panorama de la inversion directa de Portugal

en el exterior

Tradicionalmente, Portugal habia sido un receptor neto
de inversion extranjera directa (IED), con una presencia
muy baja de las empresas locales en los mercados
internacionales. Las escasas inversiones en el exterior
de las empresas portuguesas se canalizaban basicamente
hacia otros paises de Europa (Espafia, Francia y Reino
Unido) y Estados Unidos.

La consolidacién del proceso de integracién europea
y la adopcidn del euro como moneda tinica, contribuyeron
a la maduracién de la economia portuguesa, con la
consiguiente reduccion de riesgos, lo que facilité el proceso
de internacionalizacion (Braz, 2002). Asimismo, el tamafio
de la economia nacional, la creciente competencia externa
y ciertas trabas regulatorias obligaron a los principales
grupos econémicos privados y a algunas de las empresas
estatales en proceso de privatizacion a buscar nuevas
oportunidades de crecimiento. Ante la posibilidad de
ser absorbidas por otras empresas de mayor tamafio
en el ambito europeo, muchas compaifiias ampliaron
la diversificacién de sus actividades y comenzaron a
considerar la posibilidad de expandirse mas alld de
las fronteras del pais. En este contexto, el gobierno
portugués apoyé decididamente la internacionalizacién
de los principales grupos empresariales lusos.!

En general, las empresas portuguesas mas activas en
la expansion internacional tenfan una elevada participacion
en el mercado nacional —aprovechaban incluso la
situaciéon de monopolio de algunas actividades—, lo
que les permitié generar importantes excedentes. Estos
recursos se vieron complementados por la favorable
coyuntura de los mercados bursatiles, lo que permiti6 a las
empresas financiar su proceso de internacionalizacién. En
una fase inicial, las compaiifas portuguesas se dirigieron
a mercados de paises vecinos, basicamente Espafa, y
colonias de habla portuguesa en Africa y Brasil. Entre
1991 y 1995, Espaiia se constituy6 en el principal destino
de la inversion directa de Portugal en el exterior y llegd
a representar mas del 40% del total.

A partir de la segunda mitad de los afios noventa, la
inversion directa de Portugal en el exterior tuvo un auge
sin precedentes y super6 en buena parte del periodo a la
IED que recibia el pais, que también aumenté de manera
considerable (véase el grafico IV.1).2 Entre 1995 y 2000,
la inversién directa de Portugal en el exterior crecié de 525
millones de euros a un maximo histérico de 8.827 millones
de euros (véase el cuadro IV.1). Ademas, durante este
periodo, el acervo total de la inversion directa de Portugal
en el exterior crecié mas de siete veces y llegd a 21.012
millones de euros en 2000 (véase el gréfico IV.2). El fuerte
incremento de la inversién directa de Portugal en el exterior
signific6 una mayor insercion de las empresas portuguesas
en sus mercados tradicionales de Africa y Europa, aunque
el mayor dinamismo se dio en América Latina como
resultado, basicamente, del éxito del Plan Real y el inicio
de la privatizacién de empresas publicas en Brasil.

Gréfico IV.1
PORTUGAL: INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR E INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA, 1990-2006 2
(En millones de ddlares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de estadisticas del Fondo Monetario Internacional, Balance of Payment
Statistics [CD ROM], enero de 2007.

2 Para 2006, estimaciones preliminares sobre la base de informacién del Banco de

Portugal.

El 15 de abril de 1997, en la resolucién N° 61/97 del Consejo de Ministros, se establecieron las orientaciones y un sistema de apoyo a la

internacionalizacion de las empresas portuguesas. Este proceso, de acuerdo con la resolucién, era visto como un vector estratégico fundamental
del desarrollo econémico portugués en un entorno tridimensional (mundial, europeo y nacional) que ofrecia grandes desafios.

sextuplico.

Entre 1996 y 2003, la inversion directa de Portugal en el exterior aumenté en un factor de 11 mientras que la IED en Portugal pricticamente se
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Cuadro IV.1
PORTUGAL: INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR, POR PAIiS DE DESTINO, 1995-2006 2
(En millones de euros)

1995 1996 1997 1998

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 @

Unién Europea P 410 156 783 1526
Dinamarca 0 0 1 -2
Espafia 265 55 253 366
Paises Bajos 2 4 112 526
Otros paises de la Unién Europea 143 97 417 636

Atrica 25 72 89 315

América Latina 26 247 594 4091
Brasil 24 289 574 4082

Otros 64 86 362 -2312

Total 525 561 1828 3620

-1623 3781 5454 2679 3070 5360 1664 940

0 0 1 1 2207 2222 42 4

-706 1817 3116 -1104 928 2182 399 424
-1256 1575 1139 4266 -114 804 736 498

339 389 1198 -484 49 152 487 14
307 940 156 -580 -3 89 55 43
1522 2962 1169 -2373 -17 327 -978 -100
1501 2926 1122 -2325 -22 292 -987 -118

2789 1144 218 116 4063 633 181 304
2995 8827 6997 -158 7113 6409 922 1187

Fuente: Comisiéon Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Banco de Portugal, Estadisticas Online, BPStat, Eurosistema [en linea] http://www.
bportugal.pt, 25 de enero de 2007 y EUROSTAT, Statistics in Focus [en linea] http://epp.eurostat.cec.eu.int, 25 de enero de 2007.

2 Periodo enero-noviembre de 2006.
b Unién Europea de 25 paises.

Gréfico IV.2
PORTUGAL: ACERVO DE INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR,
POR PAIS DE DESTINO, 1996-2006 2"
(En millones de euros)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de Banco de Portugal, Estadisticas Online, BPStat, Eurosistema [en linea]
http://www.bportugal.pt, 25 de enero de 2007.

2 Para los afos 2005 y 2006, no se encuentra disponible la desagregacion por pais

de destino para el acervo de inversion directa de Portugal en el exterior.

b Periodo enero-noviembre de 2006.

La situacién favorable de la economia portuguesa
y un escenario europeo saturado y muy competitivo se
tradujo en que Brasil, uno de los 10 paises con mayor
PIB del mundo y con ventajas derivadas de la identidad
lingiifstica e histérica, comenzara a delinearse como la
principal opcién de las grandes empresas lusas.? Brasil
resultaba especialmente atractivo, no solo por ser una
puerta de entrada a América Latina, sino también por

3

directa de Portugal en este continente (Braz, 2002).

disponer de un mercado interno de gran tamafio y elevado
potencial de crecimiento. Como consecuencia de ello, se
ampli6 la diversificacién geografica de los destinos de estas
corrientes de capital. Entre 1995 y 2000, la participacién
de la Unién Europea descendié del 78% al 42% y Brasil
surgié como el mercado predilecto para los inversionistas
portugueses (véase el cuadro IV.1). La inversién directa
de Portugal en otros paises latinoamericanos también
aumentd, pero permanecié en niveles relativamente
modestos (Braz, 2002).

Entre 1995 y 2000 las corrientes de inversion directa
de Portugal hacia Brasil aumentaron rapidamente de 24
millones de euros a cerca de 3.000 millones de euros,
con un maximo histérico de mas de 4.000 millones
de euros en 1998 (véase el cuadro IV.1). Durante este
periodo, Brasil fue el receptor del 51,2% del total de las
corrientes de inversion directa de Portugal en el exterior,
seguido a gran distancia por Espafia con un 11,2% (véase
el cuadro IV.1). Entre 1996 y 2000 la participacion de
Brasil en el acervo de la inversidn directa de Portugal en
el exterior se increment6 del 6% al 44%, y lleg6 a casi
9.200 millones de euros (véase el grafico IV.2). Detras
de estas cifras estaba el gran interés que despert6 en los
inversionistas portugueses el programa de privatizaciones
brasilefio. Asimismo, la participacién de Portugal en el
acervo de IED en Brasil aument6 de un 0,3% a un 4,4%
entre 1995 y 2000, lo que convirtié a Portugal en el sexto
inversionista externo, después de Estados Unidos, Espaiia,
Paises Bajos, Francia y Alemania, y el mayor en términos
per cdpita (véase el cuadro IV.2).

En este periodo, las malas experiencias previas en Angola y Mozambique de algunos de los grandes grupos portugueses, inhibi6 la inversion
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Cuadro IV.2
BRASIL: ACERVO Y CORRIENTES DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, POR ORIGEN GEOGRAFICO DE LOS RECURSOS,
1995-2006 @
(En porcentajes y millones de ddlares)

Acervo 2 Corrientes (promedio anual)
1995 2000  1996-2000 2001-2006
Estados Unidos 26,0 23,8 24,4 19,3
Unién Europea 31,0 42,5 46,1 47,4
Alemania 14,0 5,0 1,8 4,5
Espafia 0,6 11,9 17,2 6,7
Francia 4,9 6,7 8,4 6,2
Italia 3,0 2,4 1,3 1,8
Paises Bajos 3,7 10,7 9,2 18,1
Portugal 0,3 4,4 6,4 3,5
Reino Unido 4,5 1,4 1,8 1,7
Suiza 6,8 2,2 1,1 2,7
Japoén 6,4 2,4 1,6 3,7
Otros 30,0 29,1 26,9 29,9
Total 100,0 100,0 100,0 100,0
Total (en millones
de dolares) 41696 103015 20739 19 475

Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacion del Banco Central del Brasil (http://www.bancocentral.
gov.br).

2 Datos de los censos de capital extranjero de 1995 y 2000.

El aumento de la inversién directa de Portugal en
Brasil fue encabezado por empresas que mantenian
una posicién de monopolio en su mercado de origen,
y que habian sido privatizadas (total o parcialmente)
poco tiempo atrds o estaban atn bajo el control del
Estado. Las mayores inversiones se registraron en los
sectores de telecomunicaciones (Portugal Telecom,
PT), electricidad, agua y saneamiento (Electricidade
de Portugal, EDP; Aguas de Portugal, AdP), cemento
(Cimentos de Portugal, CIMPOR) y banca (Caixa Geral
de Depositos, CGD). De estas empresas, AdP y CGD
son estatales, mientras que PT, CIMPOR y EDP fueron
mayoritaria o totalmente privatizadas. Mds tarde, algunas
firmas privadas —tanto grandes grupos como pequefias
y medianas empresas— emularon el comportamiento
de las primeras compaiiias que se internacionalizaron,
muchas de las cuales eran socias de las empresas publicas
en Portugal. De este modo, las inversiones en energia
eléctrica y telecomunicaciones atrajeron a proveedores
de cable y software (Braz, 2002).

En términos sectoriales, el proceso de internacionalizacion
de las empresas portuguesas se concentré en las dreas
en las que el plan de privatizaciones brasilefio resultaba
mads atractivo, es decir telecomunicaciones y energia
eléctrica, donde se situaron las grandes inversiones
realizadas por PT y EDP. Sin embargo, a pesar de que
estas actividades captaron las inversiones mas cuantiosas
y visibles, hubo un gran nimero de operaciones de
menor envergadura que contribuyeron a incrementar
la diversificacién sectorial y geografica (Braz, 2002).
De hecho, las estadisticas oficiales generan algunas
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distorsiones, particularmente las asociadas a las
actividades inmobiliarias y servicios prestados a empresas,
que concentran mas del 80% de las inversiones directas
de Portugal en el exterior (véase el cuadro IV.3). No
obstante, las cifras del Banco Central de Brasil, permiten
corroborar lo planteado anteriormente, por lo menos
para el caso del pais sudamericano destinatario de las
principales inversiones portuguesas en el periodo de
auge (véase el cuadro IV.4). En 2000, los sectores de
las telecomunicaciones, la energia eléctrica, el gas y el
agua y el comercio minorista concentraban cerca del
70% del acervo de la IED de Portugal en Brasil.

Cuadro 1V.3
PORTUGAL: INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR,
POR SECTOR ECONOMICO, 1996-2006 @
(En porcentajes)

1996-2000 2001-2006 1996-2006

Manufacturas 4.1 3,2 3,6
Comercio 1,8 43 3,2
Transporte y comunicaciones 1,5 0,1 0,7
Electricidad, gas y agua 4,8 -0,3 2,0
Actividades financieras 2,7 9,3 6,4
Actividades inmobiliarias y

servicios prestados a empresas 83,0 80,6 81,6
Otras 2,3 2,7 2,5
Total 100,0 100,0 100,0

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de Banco de Portugal, Estadisticas Online, BPStat, Eurosistema [en linea]
http://www.bportugal.pt, 25 de enero de 2007.

2 Periodo enero-noviembre de 2006.

Cuadro 1V.4
BRASIL: ACERVO DE INVERSION EXTRAJERA DIRECTA DE
PORTUGAL, POR ACTIVIDAD ECONOMICA, 1995-2000 @
(En millones de ddlares y porcentajes)

1995 2000

Monto Porcentaje Monto  Porcentaje

Actividades extractivas

primarias 138 0,1 3488 0,1
Manufacturas 2039 1,9 427 065 9,5
Productos quimicos 26 0,0 169 993 3,8
Productos de minerales

no metdlicos 0 0,0 155 739 3,5
Productos de caucho

y plastico 0 0,0 33125 0,7
Otras manufacturas 2013 1,9 68 207 1,5
Servicios 104 433 98,0 4081550 90,5
Telecomunicaciones

y correo 5229 4,9 1753 431 38,9
Comercio minorista 2077 1,9 756 967 16,8
Electricidad, gas y agua 0 0,0 696 557 15,4
Actividades de informética

y conexas 21156 19,8 342 596 7,6
Intermediacién financiera 0 0,0 272 986 6,1
Servicios prestados a

empresas 41 856 39,3 168 934 3,7
Comercio al por mayor 29 529 27,7 47 314 1,0
Otros servicios 4 586 4,3 42 766 0,9
Total 106 610 100,0 4512102 100,0

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de estadisticas del Banco Central del Brasil (http:/www.bancocentral.
gov.br).

2 Datos de los censos de capital extranjero de 1995 y 2000.
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Las estadisticas oficiales podrian inducir a ciertos
equivocos e incluso podrian subestimar las dimensiones de
este fendmeno. Una parte de las inversiones portuguesas
en el exterior se realizaron a través de subsidiarias en otros
paises —principalmente Espaiia y Paises Bajos— o centros
financieros, como Islas Caiman. Un caso especialmente
relevante es el de los Paises Bajos, ya que la mayor parte
de la inversién portuguesa en este pafs no permanece en
su territorio sino que se desvia hacia otros destinos.* La
distorsion de los centros financieros se observa tanto en
las cifras de las inversiones de Portugal en el exterior,
como en las de las inversiones extranjeras recibidas por
Brasil (véanse los cuadros IV.1 y IV.2). Ademas, algunas
filiales de empresas portuguesas se financiaban en el
mercado nacional o reinvertian parte de las utilidades
generadas en las economias receptoras de sus inversiones.
En el caso de Brasil, la inestabilidad cambiaria estimulé a
muchas empresas portuguesas a financiarse en el mercado
nacional, incluso en délares, sobre la base de previsiones
que apuntaban a una apreciacién de la moneda local en el
mediano plazo. Por dltimo, existe una parte considerable
de la inversion directa de Portugal en el exterior que es
dificil de identificar, ya que muchas empresas medianas y
pequeiias invierten fuera de Portugal como personas fisicas,
sobre todo en el desarrollo de proyectos inmobiliarios
y turisticos. Estas iniciativas han tenido una relevancia
creciente en los tltimos afios.

En el inicio de la presente década comienza a
definirse un renovado patrén de la inversién portuguesa
en el exterior. En 2001, a partir del deterioro de la
situacién econdémica internacional y sus repercusiones
en el ambito local y regional, las inversiones directas
de Portugal en el exterior comienzan a contraerse, sobre
todo en 2002 (véase el grafico IV.1). La crisis econémica
y politica en Argentina y la incertidumbre derivada de
las elecciones presidenciales en Brasil aumentaron la
desconfianza en América Latina, lo que modificé las
estrategias empresariales. Ademds, muchas de las empresas
portuguesas se vieron en la necesidad de consolidar las
cuantiosas inversiones realizadas, especialmente en
Brasil. En este contexto, las inversiones comenzaron a
concentrarse de manera predominante en los paises de la
Unién Europea, mientras que en otros destinos, como los
paises de Africa de habla portuguesa y América Latina,
disminuian su importancia radicalmente. Entre 2001 y
2006, la participacién de la Unién Europea alcanzé el
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85%, siendo los destinos principales de las inversiones
los Paises Bajos (33%), Espafa (27%) y Dinamarca
(20%) (véase el cuadro IV.5). En este periodo, las
operaciones de las empresas portuguesas en América
Latina se vieron abruptamente interrumpidas, incluso
hubo importantes retiros, sobre todo en Brasil (véanse
los cuadros IV.1 y IV.5).

Cuadro IV.5
PORTUGAL: INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR, POR PAIiS
DE DESTINO, 1995-2006

(En porcentajes)
1995-2000  2001-2006 2  1995-2006 2

Union Europea © 27,4 85,3 59,3
Dinamarca 0,0 19,9 11,0
Espafia 11,2 26,5 19,6
Paises Bajos 5,2 32,6 20,3
Otros paises de la

_Union Europea 11,0 6,3 8,4
Africa 9,5 -1,1 3,7
América Latina 51,4 -8,8 18,3
Brasil 51,2 -9,1 18,0
Otros 11,6 24,5 18,7
Total 100,0 100,0 100,0

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Banco de Portugal, Estadisticas Online, BPStat, Eurosistema [en
linea] http://www.bportugal.pt, 25 de enero de 2007 y EUROSTAT, Statistics
in Focus [en linea] http://epp.eurostat.cec.eu.int, 25 de enero de 2007.

2 Periodo enero-noviembre de 2006.

b Unién Europea de 25 paises.

Entre 2001 y 2006, segtin estadisticas del Banco Central
de Brasil, la participacién de Portugal en los ingresos de
IED en Brasil cay6 del 8% al 1,3% (véase el grifico IV.3).
Dadas las caracteristicas de la inversion directa de Portugal
en el exterior y la compleja situacién internacional, la
marcada contraccion de las corrientes hacia Brasil no resulta
tan sorprendente. De hecho, luego de una fase inicial de
grandes inversiones encabezada por los mayores grupos
econdémicos locales (PT, EDP, CIMPOR y Sonae), y una
segunda etapa donde los protagonistas fueron empresas de
menor tamafio (Grupo Cintra, Grupo Pestana, entre otras),
es muy probable que se trate de un proceso de maduracién
y consolidacién de las inversiones realizadas en los afios
previos. Ademads, muchas empresas portuguesas utilizaron
fuentes locales, reinversion de utilidades e incentivos
gubernamentales brasilefios para el financiamiento de sus
inversiones (ICEP Portugal, 2005, p. 14). De igual manera,
se ha constatado la llegada de nuevos inversionistas de
tamafio y cultura empresarial muy diferentes a sectores
particularmente atractivos como el del turismo.

Este fendmeno es el resultado de las facilidades otorgadas por las autoridades de los Paises Bajos a los conglomerados, a los que designan

“entidades con propdsito especial”. Esto ha transformado a los Paises Bajos en un gran centro de reciclaje para las inversiones portuguesas.
Solo en 2003, las empresas portuguesas redestinaron cerca de 1.300 millones de euros de los fondos que tenfan en los Paises Bajos hacia otros

destinos (Expresso, 28 de agosto de 2004).

Entre 2001 y 2006, de los paises que mds invirtieron en Brasil, Portugal retrocedié de la octava a la duodécima posicion.
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Grafico IV.3
BRASIL: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA DE PORTUGAL,
INGRESOS ANUALES Y PARTICIPACION RESPECTO DEL TOTAL,
1996-2006
(En millones de ddlares y porcentajes)
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Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacién del Banco Central del Brasil (http://www.bancocentral.
gov.br).

En la actualidad comienzan a identificarse algunos
cambios cualitativos relevantes en las inversiones portuguesas
en Brasil. De manera gradual, un porcentaje importante de
las empresas lusas ha logrado posicionar marcas propias
en el mercado brasileno, donde destacan PT (con Vivo)
y el Grupo Pestana. Otras empresas nunca recurrieron a
marcas locales para llevar adelante su actividad, tal es el
caso de Logoplaste, el Grupo Cintra y mds recientemente el
Grupo Vila Galé (Portugal digital, 25 de octubre de 2005).
Asimismo, un gran nimero de empresas ha concretado
modificaciones estratégicas importantes reforzando o
redefiniendo su actividad principal en Brasil. Las empresas
han apostado de manera decidida por las actividades donde
han obtenido mayor rentabilidad con menores riesgos,
garantizando su continuidad en el mercado brasilefio. Es el
caso de los grupos financieros portugueses que pasaron de
la actividad de la banca comercial al segmento de la banca
de inversiones y a participar directamente en proyectos
inmobiliarios y turisticos. De este modo, la experiencia
brasilefia ha sido muy valiosa para las empresas portuguesas,
lo que sin duda les ha permitido mejorar paulatinamente
la definicién de sus estrategias y su forma de operar en
mercados dificiles y complejos.

Uno de los aspectos mas relevantes de la inversién
lusa en Brasil es su distribucion territorial. A diferencia de
otros inversionistas extranjeros, los portugueses priorizaron
destinos menos tradicionales dentro del pais. A pesar de
que, individualmente, el estado de Sao Paulo ha acogido el
mayor nimero de subsidiarias de empresas portuguesas,
fue el conjunto de los estados del nordeste, en particular,
el estado de Ceard, el que recibi6 la mayor parte de los
emprendimientos lusos (véase el grafico [V.4). Esta tendencia
ha sido el resultado de dos factores principales: el auge de la
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inversion en proyectos inmobiliarios asociados al turismo y los
incentivos otorgados por las autoridades de los estados para
atraer capitales portugueses (ICEP Portugal, 2005, p. 12).

Grafico IV.4
BRASIL: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA DE PORTUGAL,
POR ESTADO, 2005 2

Otros estados 15%

/Séo Paulo 30%

Estados del /

nordeste 42% Rio de Janeiro 13%

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de estadisticas de Instituto das Empresas para os Mercados Externos
(ICEP), Os investimentos portugueses no Brasil, Sdo Paulo, 2005.
2 Numero de subsidiarias de empresas portuguesas radicadas en las diferentes
regiones del pais.

Durante el periodo de incertidumbre econémica
y politica, las empresas lusas —como EDP— se
mantuvieron en el pais y aprovecharon la oportunidad
para implementar ajustes en su estrategia corporativa.
Recientemente, algunas han abandonado la economia
brasilefia desgastadas por la complejidad del mercado
para la realizacién de negocios o debido a las mejores
oportunidades de inversién en otras regiones del mundo.
Probablemente, en el futuro, las empresas portuguesas
deberian identificar cuidadosamente nichos de mercado
y definir una adecuada estrategia de conformidad con el
entorno, ya que la gran mayoria de las empresas lusas no
tienen una dimensién que les permita actuar en mercados
masivos. Los casos de PT, EDP, CIMPOR y Sonae pueden
considerarse excepcionales.

En sintesis, en la segunda mitad de la década de
1990, la inversién directa de Portugal en el exterior
experimenté un marcado incremento, siendo Brasil su
principal receptor. En términos generales, fue una inversion
dirigida principalmente a la expansién de actividades
—con utilizacién de marcas internacionalmente poco
conocidas y, preferentemente, de marcas adquiridas— por
parte de empresas que en su mayoria no posefan ain una
verdadera dimension internacional, aunque algunas eran
importantes en el &mbito nacional.

La experiencia no fue facil para las empresas
portuguesas, particularmente en Brasil. Muchas de las
empresas consiguieron entender la realidad del pais y,
sobre todo, realizar los ajustes necesarios en sus estrategias
corporativas de modo de permitir la continuidad de sus
proyectos. Sin embargo, otras no lograron adaptarse a un
mercado muy complejo y se vieron obligadas a retirarse
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del pais. En este sentido, queda muy claro que se necesita
bastante mas que tener (al menos parcialmente) una lengua,
una historia y una cultura en comun para asegurar el éxito
de un proyecto empresarial. De hecho, la fuerza detras del
auge de la inversién directa de Portugal en el exterior fue
la modernizacién de la economia portuguesa en el marco
de la integracion europea y las politicas de liberalizacién
econdmica instauradas en Brasil.
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La experiencia portuguesa es un proceso de
internacionalizacién audn incipiente en el que las empresas
en general buscan aumentar su tamafo o aprovechar las
oportunidades. No obstante, se ha observado en algunos casos
una verdadera opcidn estratégica por parte de los inversionistas
portugueses, que buscan alcanzar objetivos cada vez mas
ambiciosos, como en el caso de las inversiones mas recientes
en paises de la Unién Europea, sobre todo Espaiia.

B. Principales focos de atraccién de la inversion directa
de Portugal en América Latina y el Caribe

Del panorama de la inversion directa de Portugal en el exterior
pueden deducirse algunas caracteristicas, a saber: se trata
de un fenémeno reciente, centrado en pocas actividades
econémicas que han tenido como destino un reducido niimero
de paises y que ha sido encabezado por un pequefio grupo
de grandes empresas. Estas empresas son algunas de las
mayores de Portugal y ostentan posiciones de liderazgo en
sus respectivas actividades en el mercado nacional. Ademas,
en la propiedad de las mayores empresas portuguesas hay
intereses cruzados, lo que hace que el nicleo de toma de
decisiones sea atin mas estrecho (véase el cuadro IV.6).

El hecho de que sea un fenémeno tan acotado podria
facilitar su comprension. Para ello es necesario profundizar
en las estrategias corporativas de las empresas que estan
detras de estos movimientos internacionales de capital.
En el caso de Portugal, se pueden distinguir al menos dos

grupos de empresas. En primer término, grandes empresas
donde el Estado tiene o ha tenido un rol central. En general,
la internacionalizacion de sus actividades coincidi6 con el
proceso de privatizacion y con el incremento de la competencia
en el mercado nacional. Para estas empresas, dadas las
dimensiones de la economia local y la vigorosa tendencia
global hacia la consolidacién y concentracién de muchas
industrias, la expansién internacional se convirtié en una
necesidad para sobrevivir mas que en una oportunidad. En
segundo lugar, los grupos privados diversificados realizaron
inversiones en diferentes areas, tanto manufactureras como
de servicios. Entre ellas destacan el comercio minorista, los
servicios financieros, el desarrollo de proyectos inmobiliarios,
principalmente en el &mbito del turismo, la ingenieria y la
construccién, y algunas actividades de transformacién de
escaso contenido tecnolégico.

Cuadro 1V.6
PORTUGAL: MAYORES EMPRESAS NO FINANCIERAS, POR VENTAS, 2005
(En millones de euros)

Empresa Actividad Principales accionistas Ventas
1 GALP Energia, SPGS, S.A. Petréleo Estado portugués (7%), ENI (33%),
Amorim Energia (33%), Iberdrola (4%), CGD (1%) 11137

2 Energias de Portugal, S.A. (EDP) Energia eléctrica

Estado portugués (20%), Iberdrola (10%),
Caja de Ahorros de Asturias (6%), CGD (5%),
Banco Comercial Portugués (3%) 9677

3 Rede Eléctrica Nacional S.A. (REN) Energia eléctrica

Estado portugués (50%), EDP (30%), CGD (20%)

6 392

Sonae SGPS Comercio minorista, bienes Efanor Investimentos SGPS (53%)
inmuebles, manufacturas y
telecomunicaciones
5  Portugal Telecom, SGPS, S.A. (PT) Telecomunicaciones Telefonica (10%), Brandes Investments 6284
Partners (9%), Banco Espirito Santo (8%)
y CGD (5%)
Jerénimo Martins SGPS, S.A. Comercio minorista y alimentos Sociedade Francisco Manuel dos Santos, SGPS (56%) 3828
Transportes Aéreos Portugueses, SA (TAP) Transporte aéreo Estado portugués
Cimentos de Portugal SGPS, S.A. (CIMPOR) Cemento Teixeira Duarte (23%), Manuel Fina (19%), 1535
Lafarge (13%), Credit Suisse (13%)
9  Teixeira Duarte Engenharia e Construgdes S.A. Construccion Familia Teixeira Duarte (52%) 629
10 Brisa Auto-Estradas de Portugal S.A. Construccion Jose de Melo Investimentos SGPS (31%), Banco
Comercial Portugués SA (10%), Abertis (10%) 560

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
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A continuacién se analizardn las experiencias
de algunas de las mayores empresas de Portugal,
agrupandolas por actividades econémicas. Con ello se intenta
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comprender los factores basicos que ayudaron a impulsar la
internacionalizacién de la elite empresarial portuguesay el
papel que cumplié América Latina en este proceso.

1. Una alianza con un lider regional en el segmento de mayor
crecimiento de los servicios de telecomunicaciones:
la experiencia de Portugal Telecom

En la actualidad, Portugal Telecom (PT) es uno de los
mayores conglomerados empresariales privados de Portugal
y sus ventas totales llegan a 6.300 millones de euros (véase
el cuadro IV.6). La empresa presta servicios de telefonia fija
y mévil, Internet, television por cable y otras actividades
relacionadas a mas de 40 millones de clientes alrededor
del mundo, sobre todo en dos mercados estratégicos:
Portugal y Brasil. PT es la principal empresa en este sector
en Portugal y ofrece una variedad completa de servicios de
voz, multimedia y datos; ocupa ademads la primera posicién
en el segmento de telefonia mévil en Brasil donde opera
—en sociedad con la empresa espafiola Telefénica— la
mayor empresa de telecomunicaciones méviles de América
Latina: Vivo.® La empresa lusa también ocupa una posicién
relevante en varios paises de Africa (Angola, Cabo Verde,
Marruecos, y Santo Tomé y Principe) y Asia (Regién
Administrativa Especial de Macao y Timor-Leste), muchos
de los cuales fueron colonias portuguesas. De este modo,
PT se ha transformado en una de las principales operadoras
integradas de telecomunicaciones de la Unién Europea
(véase el cuadro IV.7).

Las inversiones internacionales se han ido convirtiendo
en factores centrales de la dindmica y consolidacién de PT
en el contexto regional y mundial en el que esta inserta.
Ademas, este proceso ha contribuido a fortalecer el papel
de Portugal como articulador entre Europa, América
Latina y Africa (PT, 2005, p. 12).

A comienzos de los afios noventa, se intensifico la
consolidacién de los activos que poseia el Estado portugués
en el sector de las telecomunicaciones, agrupandolos en
Comunicagdes Nacionais (CN).” En 1994 se constituye un
unico operador nacional de telecomunicaciones, luego de

la fusién de Telecom Portugal, Empresa Publica Telefones
de Lisboa e Porto (TLP) y Teledifusora de Portugal
(TDP), dando lugar a Portugal Telecom (PT). Terminado
este proceso, rapidamente se inici la privatizacion de la
empresa, iniciativa que contemplaba varias etapas.

Cuadro IV.7
UNION EUROPEA: MAYORES EMPRESAS DE
TELECOMUNICACIONES, POR VENTAS, 2005
(En millones de euros)

Empresa Pais de origen Ventas totales
1 Deutsche Telekom Alemania 59 604
2 France Telecom Francia 49 038
3 Vodafone Reino Unido 43 031
4 Telefénica Espana 37 882
5 Telecom ltalia SpA ltalia 29919
6 British Telecom PLC (BT) Reino Unido 28610
7 Royal KPN NV Paises Bajos 11 811
8 Portugal Telecom Portugal 6284
9 TDC A/S Dinamarca 6 252
10  Belgacom SA Bélgica 5384

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién de Bloomberg y de las propias empresas.

En 1995, en una primera fase, se transfirié el 27,3%
del capital de la empresa a inversionistas privados
mediante la colocacién de acciones en las bolsas de
Lisboa, Londres y Nueva York. Un afio después se vendié
otro 21,7% del capital, lo que significé la transferencia
del 49% de PT a manos privadas. En 1997, luego de la
aprobacién de la ley de delimitacion de sectores que
permitia una menor participacién del Estado en PT, la
presencia privada llegé al 75% del capital de la empresa.
En 1999, se enajend otro 13,5% que estaba en manos del
Estado y se concreté un aumento de capital. Después de

Telefénica posee una participacion del 9,7% en el capital de PT (PT, 2006a, p. 60).
En ese momento la red de telecomunicaciones en Portugal era explotada por tres operadores: Empresa Publica Telefones de Lisboa e Porto

(TLP), que prestaba el servicio telefonico en las dreas de Lisboa y Oporto; Telecom Portugal —heredera de los activos telefonicos de Correios,
Telégrafos e Telefones (CTT)—, que era responsable por las restantes comunicaciones nacionales, e internacionales hacia Europa y la zona del
Mediterraneo, y Companhia Portuguesa Radio Marconi (CPRM), que aseguraba el trdfico intercontinental. En 1991, se crea la Teledifusora de
Portugal (TDP), cuya mision era operar y mantener la infraestructura de transmisién y distribucion.
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estas dos operaciones, el Estado redujo su participacién
en la empresa del 25,2% a cerca del 11%. Por tltimo, en
diciembre de 2000, se concluy?6 la quinta y ultima fase
de la privatizacién, quedando practicamente la totalidad
del capital de PT en manos privadas, con la excepcion
de 500 acciones de la categoria A que quedaron en
poder del Estado (golden share). El hecho de que el
Estado haya mantenido una “accién de oro” tenfa como
propdsito defender el interés publico en una actividad
considerada estratégica.®
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Simultdneamente a su privatizacién, PT comenzé a
enfrentar una competencia creciente en el mercado nacional,
luego de la concesion de licencias a operadores privados de
telefonia mévil (Braz, 2002, p. 280). Ademads, a pesar de que
ya contaba con cierta presencia en el exterior en pequefias
operaciones en ex colonias portuguesas, PT inicié una
proyeccién internacional mas decidida, con vistas a liberarse
de las limitaciones del mercado nacional y proyectarse
como actor en uno de los mercados mas dindmicos de la
economia mundial (véase el cuadro IV.8).

Cuadro 1V.8
PORTUGAL TELECOM: PRINCIPALES ACTIVOS, 2006
(En millones de euros y miles de clientes)

Empresa Actividad Participacion ~ Ventas  Clientes
Europa
Portugal Rede Fixa Fija 100,0 2050 4418
Telecomunicagdes Moveis Nacionais (TMN) Movil 100,0 1455 5493
PT Multimedia Multimedia 58,4 627 2412
América Latina
Brasil Brasilcel (Vivo) Movil 50,0 2037 28726
Telesp Celular Movil 66,1
Tele Centro Oeste Movil 52,5
Global Telecom Movil 100,0
Tele Sudeste Celular Mévil 91,0
Celular CRT Movil 68,8
Tele Leste Celular Movil 50,7
uoL Internet 25,0 1540
Africa
Marruecos Médi Telecom Movil 32,2 4 259
Cabo Verde Cabo Verde Telecom (CVT) Fija y movil 40,0 171
Angola Unitel Movil 41,1 1700
Santo Tomé y Principe Companhia Santomense de
Telecomunicagdes (CST) Fija y movil 51,0 25
Namibia Mobile Telecommunications Limited (MTC) Movil 34,0 556
Asia
Timor Leste Timor Telecom Fija y movil 34,0 45
Region Administrativa Especial de Macao
de la Republica Popular de China Companhia de Telecomunicac¢des de Macau (CTM) Fija' y movil 28,0 465

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Portugal Telecom (PT), Resultado primeros nove meses 2006, Lisboa, 9 de noviembre

de 2006 (http://www.telecom.pt).

Con este propédsito, PT concreté una serie de
convenios con otros operadores mundiales para reforzar
su competitividad internacional. A principios de 1997,
PT suscribié un acuerdo de cooperacién con la empresa
espafiola Telefonica, un convenio con Telecomunicagdes
Brasileiras S.A. (Telebras) y un compromiso de alineacién
estratégica con la alianza Concert, en la que participaban la
empresa britanica British Telecom (BT) y la estadounidense
MCI.? El acuerdo de colaboracién con Telefénica y la

Geral de Depdsitos (5,1%).

constitucion de la Alianca Atlantica con Telebras tenian
como proposito la cooperacion mutua, la concrecion de una
estrategia comun y la realizacién conjunta de inversiones
internacionales en América Latina y Africa, de modo de
aprovechar las ventajas competitivas e intereses naturales
que tenfan en esos mercados (PT, 1998, p. 7).

En 1998 comenzd una fase determinante en la estrategia
de internacionalizacién de la empresa, que se vio coronada
con una exitosa participacion en el proceso de privatizacién

En 2006, los principales accionistas de PT eran Telefonica (9,7%), Brandes Investments Partners (8,5%), Banco Espirito Santo (8,4%) y Caixa

Estos acuerdos significaron la adquisicion, en el marco de la tercera fase de la privatizacién de PT, de un 6,25% de la empresa por parte de

Telefénica (3,5%), BT (1%), Telebrds (0,75%), MCI (0,5%) y Alianca Atlantica (0,5%). Ademads, PT se comprometio a adquirir participaciones
financieras en Telefonica (1%) y Telebras (PT, 1998, p. 7y PT press releases, 16 de abril de 1997).
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de las telecomunicaciones en Brasil. PT concret6 una serie
de operaciones para preparar la llegada a Brasil y cumplir
con los compromisos suscritos previamente. En primer
término, adquirio el 1% de Telefénica y compré acciones
ordinarias de Telebras y Telecomunicacgdes de Sdo Paulo
S.A. (Telesp) por un valor aproximado de 77 millones
de ddlares (PT press releases, 19 de marzo de 1998).
Posteriormente, PT adquiri6 una participaciéon minoritaria
en la Companhia Riograndense de Telecomunicagdes
(CRT), la principal operadora del estado de Rio Grande
do Sul en los segmentos de telefonia fija y mévil.!? CRT,
controlada por Telefénica, era una de las cuatro empresas de
telecomunicaciones brasilefias que no pertenecian al sistema
Telebras y la primera que fue totalmente privatizada. En
esta operacioén, PT desembolsé 375 millones de ddlares,
la mayor adquisicién realizada hasta ese momento por una
empresa portuguesa en el continente americano (PT press
releases, 25 de junio de 1998).

De este modo, al iniciarse la venta de Telebrés, la
presencia en el mercado brasilefio y la sociedad con
Telef6nica resultaron particularmente importantes para los
buenos resultados de PT en este proceso (véase el cuadro
IV.9). En julio de 1998, PT lograba el control de la mayor
operadora de telefonia mévil de Sao Paulo, Brasil y América
Latina (Telesp Celular) y una participacién importante en
la operadora de telefonia fija de Sao Paulo (Telesp Fixa),
para lo cual desembolsé unos 3.124 millones de ddlares.
Esta operacién resultd, por lejos, la mayor adquisicién
realizada en el extranjero por una empresa portuguesa
(PT press releases, 29 de julio de 1998).

Luego de ofrecer 3.085 millones de ddlares, PT se
adjudicé una posicién mayoritaria en la sociedad de cartera
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(Telesp Celular Participacdes) que controlaba Telesp Celular,
empresa que posefa el 90% del mercado del estado de Sao
Paulo, el mas rico del pais, con 1,6 millones de usuarios
y una lista de espera de cerca de 3,5 millones de personas
(PT press releases, 29 de julio de 1998). A pesar de que
la oferta de PT era por el 100% de la posicién de control
de Telesp Celular, rdpidamente la empresa lusa inicié
negociaciones para reducir su participacién e intentd
incorporar otros socios estratégicos. PT mantuvo una
participacion del 51% y transfiri6 a Telefénica un 36% y
a grupos brasilefios —particularmente valiosos dado su
conocimiento del mercado local— el 13% restante (PT
press releases, 3 de agosto de 1998). En este contexto,
PT tenia importantes expectativas de poder capitalizar el
rdpido crecimiento de la telefonia mévil y reiterar en Brasil
los éxitos logrados en Portugal, donde habia introducido
innovadores servicios, particularmente el prepago, del que
fue pionera a nivel mundial.

Simultaneamente, como parte del mismo consorcio
que controlaba CRT, PT adquiri6 una participacion en la
sociedad de cartera (Telesp Participacdes) que controlaba la
telefonia fija en el estado de Sao Paulo. Telesp Participagdes
tenia el control de las empresas operadoras Telesp Fixa
y Companhia de Telecomunicagdes do Brasil Central
(CTBC). Esta inversion resultaba particularmente atractiva,
dada la baja penetracion (16%) que tenia la telefonia fija
en el estado de Sao Paulo y la enorme demanda potencial
reflejada en una lista de espera de mds de cinco millones
de solicitudes (PT press releases, 29 de julio de 1998).
Ademads, esta adquisicion permitiria generar importantes
sinergias con las demds operaciones de PT en Brasil,
particularmente con Telesp Celular.

Cuadro 1V.9
COOPERACION ENTRE PORTUGAL TELECOM Y TELEFONICA
1997 Celebracion de un acuerdo de colaboracién para explorar y desarrollar oportur)idades de inversién en América Latina y Africa
1998 Establecimiento de una empresa conjunta para ingresar en los mercados del Africa septentrional y Europa oriental, asi como

a mercados emergentes de Asia

Participacion conjunta en la privatizacién del sistema Telebras en Brasil

1999 Segunda licencia de telefonia mévil en Marruecos a través del consorcio Medi Telecom
2000 Intercambio de participaciones entre Telesp (telefonia fija) y Telesp Celular (telefonia moévil)
2001 Asociacién en Brasil para la creacion de una empresa conjunta de telefonia mévil que agrupara todos los activos que ambas

empresas poseian en el pais, correspondiendo un 50% a cada una

2002 Migracion hacia los nuevos sistemas regulatorios de la telefonia mévil PCS (SMP). Formalizacion de la empresa conjunta en Brasil
(BrasilCel) con la transferencia de todas las participaciones de PT y Telefénica en operadoras de telefonia mévil a BrasilCel.
Adquisicion de Tele Centro Oeste (TCO) y decision de implementar un amplio plan de inversiones que contemplaba la incorporacion

de la tecnologia CDMA

2003 Reorganizacion de BrasilCel y lanzamiento de Vivo para sustituir las marcas locales en Brasil

2004 Ampliacién de manera significativa por parte de Telefénica de su participacion en PT, pasando del 4,8% al 9,7%. PT y Telefénica,
como una manera de mejorar y ampliar su poder sobre la gestion, lanzan una OPA sobre las acciones de algunas de sus subsidiarias
en Brasil

2005 Establecimiento de una nueva estructura societaria que agrupa a todas las subsidiarias brasilefias en una marca tnica: Vivo

2006 La OPA de Sonae SGPS respecto de PT causo cierta incertidumbre acerca de la continuidad de esta asociacion de cooperacion

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

10 En junio de 1998 fue aprobada la creacién de la sociedad filial Celular CRT, S.A., a la que fueron traspasados todos los activos y pasivos relativos
al negocio de telefonia mévil. Este hecho se enmarcé en la obligacion existente de que las operadoras de telefonia fija y telefonia moévil fuesen

sociedades diferentes.
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De este modo, la primera participacién a gran escala
en el ambito internacional habia resultado particularmente
exitosa para PT. De hecho, esta pequefia empresa europea
de telecomunicaciones habia alcanzado una sélida posicién
en el corazén econémico e industrial del pais mas grande
de América Latina, en un mercado con grandes perspectivas
de crecimiento. En los primeros meses, las actividades
en Brasil dieron muestras de gran dinamismo, lo que se
tradujo en una importancia creciente de las operaciones
internacionales de PT, sobre todo las vinculadas a Telesp
Celular (véase el grafico IV.5).!!

Gréfico IV.5
PORTUGAL TELECOM: VENTAS TOTALES, POR SEGMENTO DE
NEGOCIO, 1996-2006 @
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de Portugal Telecom, Relatdrio e contas consolidadas, varios nimeros, Lisboa;
y Portugal Telecom (PT), Resultado primeros nove meses 2006, Lisboa, 9
de noviembre de 2006 (http://www.telecom.pt).

2 Periodo enero-noviembre de 2006.

En este escenario, PT inicié un amplio plan de
inversiones —660 millones de ddlares en 1999— que
contemplaba la modernizacién de la red y la incorporacién
de la tecnologia digital CDMA. Esto permitié mejorar la
calidad del servicio y lanzar nuevos productos y servicios,
particularmente sistemas de prepago, lo que permitio
aumentar de manera significativa el nimero de clientes
(PT, 2000, p. 21) (véase el grafico IV.6). En 1999, Telesp
Celular introdujo dos planes de prepago: Baby, el primero
disponible en Brasil, y Peg&Fale, dirigido a los segmentos
de menores ingresos (PT, 2000, p. 20).
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En pleno proceso de privatizacién de PT y como
anticipo a la liberalizacién del mercado portugués de
telecomunicaciones, las compras en Brasil permitieron
a la empresa lusa avanzar en su objetivo de lograr un
crecimiento sostenido y diversificado mediante una estrategia
de maximizacién de sinergias geograficas y de areas de
actividad.'? Ademds, PT posefa ventajas tinicas (culturales,
lingtiisticas e histdricas), experiencia en telefonia mévil
en ambientes competitivos y sinergias (trafico e inversién
bilateral) para competir con buenos resultados en Brasil.

Gréfico IV.6
PORTUGAL TELECOM: CLIENTES TOTALES, EN EL PAISY EN EL
EXTERIOR, 1998-2005
(En millones)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Portugal Telecom, Relatdrio e contas consolidadas, varios nimeros,
Lisboa.

A inicios de la presente década, PT buscé seguir
fortaleciendo su posicién en el mercado brasilefio mediante
el aumento de su participaciéon en Telesp Celular, la
adquisicién de nuevos activos complementarios y la
profundizacién de su relacién con la empresa espafiola
Telefonica (véase el cuadro IV.9).

Durante la primera mitad de 2000, por medio de varias
operaciones de mercado, incluida una OPA respecto de
la totalidad de las acciones que no estaban en poder del
grupo controlador, PT aument6 su participacion en Telesp
Celular hasta alcanzar el 30% para lo cual desembols6
cerca de 900 millones de délares (PT press releases, 21
de enero y 13 de junio de 2000).

' Entre 1997 y 1998, la tasa de penetracion de la telefonia mévil en el estado de Sio Paulo crecié de un 3,8% a un 7,8% (PT, 1999). En 1998, el
nimero de clientes de telefonfa mévil de Telesp Celular crecié un 41% llegando a 1,8 millones, 1o que representaba una cuota de mercado del

67% en el area de la concesion.

A fines de 1999, ambos programas de prepago sobrepasaban los 863.000 clientes, lo que correspondia a un 79% de los nuevos clientes y un

30% del total de los usuarios de Telesp Celular (PT, 2000, p. 20). En diciembre de 2000, la empresa tenia mas de 4,3 millones de clientes y mas

de la mitad operaban con el esquema de prepago (PT, 2001, p. 21).
En 2000 se inicid la liberacion del servicio de telefonia fija en Portugal con su apertura a nuevos operadores, lo que permitié acceder directamente

a los clientes mediante infraestructura propia e, indirectamente, mediante la seleccion de un operador de tréafico de larga distancia nacional e

internacional (PT, 2001, p. 12).
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En la segunda mitad del afio, PT y Telefénica acordaron
intercambiar sus participaciones en Telesp Celular y Telesp
(telefonia fija), respectivamente. 14 Ademds, PT realiz6 un
aumento de capital de Telesp Celular suscribiendo casi toda
la nueva emision. De este modo, una vez que la Agéncia
Nacional de Telecomunicagdes (ANATEL) aprob6 ambas
operaciones, la participacién de la empresa portuguesa en
Telesp Celular aument6 del 30% al 41% (PT, 2001).

Simultdneamente, a través de Telesp Celular, PT
concret6 un acuerdo con Centrais Telefonicas de Ribeirdo
Preto (CETERP), controlada por Telefénica, para adquirir
CETERP Celular, operadora de telefonia mévil de Banda
A en laregion de Ribeirdo Preto, situada al noroeste del
estado de Sao Paulo (PT press releases, 20 de julio de
2000)."> Una vez adquirida, CETERP Celular fue absorbida
por Telesp Celular y la empresa lusa pasé a ofrecer el
servicio de telefonia mévil en todo el territorio del estado
de Sao Paulo. Ademads, PT vendié su participacion en la
operadora de telefonia fija CRT y recibié 183 millones
de ddlares, aunque mantuvo su presencia (7,3%) en CRT
Celular (PT, 2001).

En enero de 2001, PT —a través de Telesp Celular—
adquiri6 un 83% de Global Telecom (GT), operadora de
Banda B (segundo operador) en los estados de Parand
y Santa Catarina, una de las dreas mds ricas de Brasil y
contigua al estado de S@o Paulo, por 1.210 millones de
dolares. GT operaba con tecnologia CDMA, lo que la hacia
totalmente compatible con Telesp Celular y le permitié
introducir productos y servicios ya probados (como el
sistema de prepago Baby), lo que generé importantes
sinergias (PT, 2002).

Por tltimo, PT dio algunos pasos hacia el aumento de
la diversificacion de sus actividades en Brasil. En 2000, la
empresa portuguesa ingresoé al segmento de multimedia
y adquirié empresas en el drea de Internet como Zip.
net, Bancol.net e Investnews, para lo que desembols6
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489 millones de euros (PT, 2001, p. 176).1°Adem4s, PT
controla el 21,1% del consorcio Folha UOL que publica
el periédico Folha de Sdo Paulo y posee participaciones
en DEDIC y PrimeSys.

De este modo, PT reforzé su estrategia focalizada
en la telefonia mévil —segmento de alto potencial
de crecimiento— en el estado de Sdo Paulo, la regién
de mayor desarrollo industrial y densidad urbana de
América del Sur. Con estas adquisiciones, PT avanz6 en
la consolidacién de su liderazgo, aument6 la escala de
sus actividades y aprovechd las sinergias resultantes de la
ubicacién geografica de sus activos y la utilizacion de la
misma tecnolégia (CDMA). Ademads, logré establecer una
plataforma para el desarrollo de nuevas actividades en el
mercado brasilefio de telecomunicaciones e importantes
sinergias entre segmentos relacionados.

A principios de 2001, PT dio un gran salto en su
expansion en el mercado brasilefio de telecomunicaciones.
En enero, PT y Telefénica establecieron un acuerdo
estratégico para la creacion de una empresa conjunta (joint
venture) por partes iguales, para gestionar los activos de
ambas empresas en el segmento de telefonia mévil en
Brasil (véase el cuadro IV.9). La asociacién comprendia
Telesp Celular y Global Telecom por parte de PT, Tele
Sudeste Celular en Rio de Janeiro y Tele Leste Celular en
Bahia y Sergipe por parte de Telefénica y CRT Celular en
Rio Grande do Sul, donde ambas empresas eran socias
(véase el cuadro I'V.10). Ademads, para fortalecer el acuerdo,
Telefénica se comprometié en adquirir otro 5% del capital
de PT de modo de aumentar su participaciéon hasta el
10%; asimismo, PT tenia la posibilidad de incrementar su
presencia en Telefénica hasta el 1,5% (PT press releases,
24 de enero de 2001). Sin embargo, el deterioro de la
situacion econdmica global y regional, acentuada por la
crisis argentina y la devaluacién de la moneda brasilefia,
retrasé la concrecion de la empresa conjunta.

El acuerdo establecia el intercambio del 35,8% que mantenia Telef6nica en Portecom Participagdes —consorcio controlador de Telesp Celular— por
el 23% que indirectamente PT poseia en SP Telecomunicacoes Holding (controladora de Telesp). Ademads, Telefonica pagd a la empresa lusa
59,8 millones de délares (Telefonica, 2001, p. 158 y PT press releases, 20 de julio de 2000).

En diciembre de 1999, Telesp, controlada por Telefénica, adquiri6 el 73% de CETERP —empresa que prestaba servicios de telefonia fija y
movil— por 183 millones de ddlares (Telefonica, 2001, p. 161). En octubre de 2000 y de acuerdo con las reglas de privatizacion, Telesp realizé
una OPA del resto del capital. Posteriormente, cumpliendo lo dispuesto en las reglas aplicables al mercado brasilefio de telecomunicaciones,
CETERP vendi6 su filial CETERP Celular a Telesp Celular, controlada por PT. Ademas, CETERP fue incorporada a Telesp. La operacion de
CETERP se enmarc6 en el cumplimiento anticipado de las metas de calidad y expansion del servicio requeridas por el organismo regulador, lo
que permitié a Telesp —y por ende a Telefonica— ofrecer otros servicios y acceder a otras regiones en Brasil de forma anticipada (Telefonica,
2001, p. 21).

En diciembre de 2000, PT suscribié una alianza estratégica con las entidades financieras Banco Bradesco S.A. (Bradesco) y Unido de Bancos
Brasileiros S.A. (Unibanco) con el propdsito de reforzar su posicion en el mercado de telecomunicaciones de Brasil. En el dmbito de este
convenio, PT adquirié por 281 millones de délares el 100% de Unibanco Sistemas S.A. (BUS), empresa a la que fueron transferidas las redes
de telecomunicaciones de Unibanco y Bradesco, asi como las respectivas licencias para prestar estos servicios (PT, 2001, pp. 55-56). En junio
de 2000, PT adquirié por unos 35 millones de ddlares el 50% de la propiedad de Investnews, empresa que posee los derechos exclusivos para
Internet de todo el contenido noticioso producido por el diario financiero Gazeta mercantil (PT, 2001, p. 66).
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Cuadro IV.10
ESTRUCTURA DEL ACUERDO ESTRATEGICO ENTRE PORTUGAL
TELECOM Y TELEFONICA, ENERO DE 2001
(En porcentajes)

Portugal Telecom - Telefénica

Telesp Celular Tele Sudeste Celular CRT Celular  Tele Leste Celular

41,22 81,62 36,62 10,82

85,1b 75,7° 55,8 21,9
Global Telecom

83,02

49,00

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de Portugal Telecom, Relatdrio e contas consolidadas 2000, Lisboa, 2001,
p. 19.

2 Porcentaje de interés econémico.

b Porcentaje de derechos de voto.

En este contexto, PT plante6 explicitamente centrar
su estrategia en el crecimiento organico de la empresa,
reforzar el liderazgo en el mercado portugués e intentar
rentabilizar sus operaciones en Brasil (PT, 2003, p. 9). La
empresa continud siendo el principal agente en el sector de
las telecomunicaciones en Portugal y se posiciond entre las
mejores operadoras del sector en Europa (véase el cuadro
IV.7). Asimismo, la creciente presencia en Brasil fue una
evidencia clara de la apuesta de la empresa para mejorar
su posicién en mercados geopoliticamente favorables y
con mayores afinidades culturales (PT, 2004, p. 10).

En Brasil, anticipando el futuro aumento de la
competencia,!” PT buscé mejorar su posicién en el
mercado, a través de una aguda racionalizacién de costos,
un crecimiento de la base de clientes (bdsicamente
mediante productos de prepago), el desarrollo de nuevos
productos y servicios —como el WAP—y la promocién
de la migracién de los clientes del servicio analégico
al digital (PT, 2002, pp. 15-16). De este modo Telesp
Celular registré un sélido desempefio operacional y siguié
aumentando su participacion en el estado de Sao Paulo
(PT, 2003, p. 38). Ademas, PT concret6 la anunciada
capitalizacién de Telesp Celular para reducir su deuda y
asegurar el desarrollo de un enérgico plan de negocios. A
mediados de 2002, Telesp Celular aumento el capital y sus
acciones fueron adquiridas en su mayor parte por PT, lo
que permiti a la empresa lusa aumentar su participacién
en la filial brasilefia del 41% al 65% (PT press releases,
9 de septiembre de 2002).

Ante las modificaciones de la situacién econdmica
general, que mostraba buenas perspectivas para la telefonia
mévil en el mercado brasilefio, y la irrupcién de nuevos
competidores, se intent6 concretar la empresa conjunta en

proceso de expansion en Brasil (CEPAL, 2006a, p. 164).

(PT, 2003, p. 7).
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el menor tiempo posible. Para ello, PT —a través de Telesp
Celular— adquiri6 el 17% restante de GT por 82 millones
de délares y, con el propdsito de mantener una participacion
igualitaria (50%) de ambas empresas en la nueva entidad,
Telefénica —a través de Telefénica Méviles—adquirid
de la empresa portuguesa un 15% de Telesp Celular por
200 millones de euros (PT, 2003, p. 7).18 Por dltimo, en
diciembre de 2002, ANATEL aprob6 la creacién de la
empresa conjunta y ambas empresas transfirieron sus
participaciones en las operadoras brasilefias de telefonia
movil a la nueva entidad denominada BrasilCel (PT press
releases, 6y 30 de diciembre de 2002). De este modo, la
nueva empresa se constituyé como la mayor proveedora
de servicios de telefonia moévil en Brasil —con el triple
de clientes respecto del segundo operador— y América
Latina, con cerca de 17 millones de abonados y con un
mercado potencial de mas de 90 millones de habitantes, y
logré cuotas de mercado superiores al 60% en los estados
donde operaba, que representaban mas del 70% del PIB
de Brasil (PT, 2003, p. 12) (véase el grafico IV.7).

Gréfico IV.7
PORTUGAL TELECOM: TOTAL DE CLIENTES DE TELEFONIA
MOVIL EN BRASIL, 1998-2006 2°
(En millones de clientes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de Portugal Telecom, Relatdrio e contas consolidadas, varios nimeros, Lisboa;
Agéncia Nacional de Telecomunicacdes (ANATEL), Relatdrio anual 2005,
Brasilia, diciembre de 2005; y TELECO, Informagé@o em Telecomunicacoes
(http://www.teleco.com.br), 25 de enero de 2007.

a Periodo enero-noviembre de 2006.

b En diciembre de 2002 se crea la empresa conjunta con Telefénica (BrasilCel), que

posteriormente comienza a operar con la marca Vivo.

Esta alianza permitié consolidar la posicién de
liderazgo de PT en el mercado brasilefio de telefonia
mévil, concentrar recursos y capacidades en el desarrollo
de negocios en la regién y beneficiarse de importantes

En 2002, la empresa mexicana América Mévil adquiri6 las participaciones de sus socios en Telecom Américas y se concentrd en un intenso

De este modo, la empresa conjunta pas6 a controlar el 65,1% de la participacion econémica y el 99,7% de los derechos de voto de Telesp Celular
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sinergias operacionales. Ademads, se atenuaron los costos
de migracién de las concesiones moviles vigentes a las
nuevas licencias de PCS, debido a las economias de escala
y a la sélida posicién de liderazgo que poseian ambas
empresas en este mercado.

Répidamente, PT y Telefénica comenzaron a adoptar
medidas con el propésito de lograr una mayor cobertura
geografica en el mercado brasilefio. A principios de 2003,
BrasilCel adquiri6 Tele Centro Oeste (TCO), la principal
operadora del centro-oeste y norte del pais (véase el
mapa IV.1).!? Con esta adquisicién, BrasilCel aseguraba
la cobertura de las principales ciudades del pais. En
este contexto, PT y Telefénica buscaron establecer una
identidad homogénea en sus negocios de telefonia mévil
en Brasil creando un nuevo nombre que agrupara todos
sus activos en el pais. De este modo, Vivo se convirtié
en una marca tnica en 20 estados y en el distrito federal
de Brasilia, y cubri6 el 85% del territorio brasilefio y el
74% de la poblacién del pais, lo que representaba un
86% del PIB. Con ello, la empresa conjunta alcanzaba
una cuota de mercado cercana al 50% a nivel nacional y
al 57% en las dreas de concesion (véanse el grafico IV.7,
el grafico IV.8 y el mapa IV.1) (PT, 2004, pp. 14 y 34).
De hecho, a solo nueve meses de su lanzamiento, Vivo
ya era la mayor operadora mévil del hemisferio sur (PT
press releases, 10 de diciembre de 2003).

A pesar de superar los 20 millones de clientes y de
convertirse en la empresa con mayor nimero de usuarios del
sector de las telecomunicaciones, Vivo comenz6 a perder
participacion en el mercado respecto de sus principales
competidores, Telecom Italia (TIM), América Mévil
(Claro) y el Grupo Telemar (Oi) (véase el grafico IV.8).
En un mercado de crecimiento explosivo, la complejidad
de la alianza entre PT y Telef6nica pudo haber contribuido
a este desempefio. La existencia de un sistema de toma
de decisiones que obligaba a coordinar los objetivos de
ambas empresas, identificar y eliminar la duplicidad de
funciones asi como buscar nuevas sinergias seguramente
complicé la primera fase de las operaciones conjuntas en
Brasil. En este contexto, otras empresas lograron mejores
resultados y comenzaron a disputar el liderazgo —hasta
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ese momento indiscutido— de Vivo en Brasil (véase el
grafico IV.8). Para enfrentar esta situacion, BrasilCel siguié
invirtiendo en nuevas ofertas comerciales y, sobre todo,
en el lanzamiento de servicios y productos innovadores
basados en la tecnologia CDMA, como una manera de
ampliar su base de clientes.?”

Simultaneamente, en el contexto de la profundizacion
de la alianza entre ambas empresas ibéricas, Telefénica
ampli6 su presencia en PT. Durante 2004, la empresa
espafiola, a través de varias operaciones de mercado,
aumento su participacion en la empresa lusa del 4,8% al
9,7% y desembols6 unos 475 millones de euros (Jornal
de negocios, 12 de abril de 2005). Con este aumento de
participacion, Telefonica casi llegaba al limite establecido
entre ambas empresas en su acuerdo de 2001, en el que
se establecia que la empresa espafiola podria llegar hasta
el 10% de la propiedad de PT (PT, 2006a, p. 60).

Mapa V.1
ALIANZA ENTRE PORTUGAL TELECOM Y TELEFONICA EN
BRASIL: COBERTURA GEOGRAFICA DE LA MARCA VIVO, 2005

Telefénica
Celular SE/BA

Global
Telecom

CRT

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de TELECO, Informagado em Telecomunicagdes (http://www.teleco.com.br).

Nota: NBT: Norte Brasil Telecom; TCO: Tele Centro Oeste; CRT: Companhia
Riograndense de Telecomunicacgdes; Telefénica Celular SE/BA: Tele Leste
Celular; y Telefonica Celular ES/RJ: Tele Sudeste Celular.

19 Laadquisicién del 100% de Tele Centro Oeste (TCO) por parte de Telesp Celular se realizé en tres etapas: i) adquisicién de acciones ordinarias
en poder de la empresa brasilefia Fixcel, que representaban un 61,1% de los derechos de voto de TCO, con un desembolso de 404 millones de
euros; ii) OPA posterior de las restantes acciones ordinarias, y iii) integracion de TCO en Telesp Celular mediante la incorporacién de las restantes
acciones (PT, 2004, p. 14). TCO estd presente en 11 estados y en la capital del pafs, Brasilia. TCO estaba integrada por dos operadoras: i) TCO,
principal empresa en la region del centro-oeste, que incluye las ciudades de Brasilia y Goiania; ii) Norte Brasil Telecom (NBT), poseedora de
una licencia de Banda B en el norte del pais que incluye ciudades como Manaus y Belém.
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La experiencia de PT en el mercado nacional también se trasladé a sus operaciones internacionales. De hecho, Telecomunicacdes Méveis Nacionais

(TMN) fue el primer operador que ofreci6 servicios de videollamada en los equipos de tercera generacién (3G) en Portugal (PT, 2005, p. 66).
En 2004, Vivo lanz6 una serie de nuevos servicios y productos, lo que le permitié diferenciarse de sus competidores y ponerse a la cabeza de la
innovacion en el mercado brasilefio de telefonia mévil. Aprovechando las ventajas tecnoldgicas de la red CDMA, Vivo invirti6 en la expansion de
1xRTT, tecnologia de 2,5G, y dio inicio al lanzamiento de EV-DO, una red de servicios de tercera generacion (PT, 2005, p. 75).
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Gréfico IV.8
BRASIL: CUOTAS DE MERCADO DE LAS PRINCIPALES
OPERADORAS DE TELEFONIA CELULAR, 2003-2006 2
(En porcentajes)
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% Vivo (PT-Telefénica) TIM (Telecom ltalia)
M Oi (Grupo Telemar) W Otros

M Claro (América Movil)

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de TELECO, Informacdo em Telecomunicagdes (http://www.teleco.com.br),
25 de enero de 2007.

2 Periodo enero-noviembre de 2006.

En este contexto, y como una manera de mejorar y
ampliar su poder sobre la gestion, BrasilCel —en conjunto
con Telesp Celular— lanzé una OPA sobre algunas de sus
subsidiarias en Brasil.?! Con ello se pretendia reforzar la
posicién de Vivo en el mercado brasilefio y aumentar su
participacion en el crecimiento de sus subsidiarias. En
octubre de 2004, la empresa conjunta entre PT y Telefonica
adquirié mas del 99% de las acciones que fueron objeto de
la OPA, lo que supuso un desembolso de 215 millones de
dolares de BrasilCel y de 320 millones de délares de Telesp
Celular (PT press releases, 9 de octubre de 2004). PT y
Telefénica financiaron por partes iguales la ejecucion de
estas ofertas. Ademads, Telesp Celular aprob6 un aumento
de capital de mas de 1.100 millones de délares, recursos
que fueron utilizados parcialmente para financiar su
aumento de participacién en Tele Centro Oeste Celular.??
La renovada estructura patrimonial permitié que Vivo se
transformara en el décimo operador de telefonia mévil
en el ambito mundial (PT, 2005, p. 70).
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A fines de 2005, con el propésito de simplificar la
estructura organizacional de las subsidiarias brasilefias
que operaban con la marca Vivo y de este modo aumentar
la eficiencia operacional y la generacién de sinergias, se
emprendié una nueva reestructuracién societaria. Esta
operacion implicé la absorcion de todas las subsidiarias
por parte de Telesp Celular, que pasé a denominarse Vivo
Participacdes S.A. (PT press releases, 5 de diciembre
de 2005). De este modo, en un contexto de creciente
competencia, la reestructuracién societaria permitiria
consolidar la marca Vivo como la principal operadora
de telefonia mévil en Brasil. Sin embargo, la compaiiia
no ha conseguido revertir la situacién, basicamente por
el hecho de no utilizar la tecnologia de sistema global de
comunicaciones moéviles (GSM), la mas extendida en el
pais. Para cambiar esta situacion, la compafifa ha anunciado
un ambicioso plan de inversiones de 400 millones de
euros para desarrollar una red de telefonia mévil GSM
paralela alade CDMA, que se completaria en un plazo de
tres afios (Cinco dias, 31 de julio del 2006).2> A fines de
2006, Vivo tenia una participacién en el mercado brasilefio
cercana al 29,5%, y de un 39,3% en las regiones donde
operaba, lo que se traducia en 28,7 millones de clientes
(PT, 2006c, p. 38) (véase el grafico IV.8).

Sin embargo, a pesar de la caida en la participacion
en el mercado, es importante destacar el alto grado de
fidelidad alcanzado por la nueva marca Vivo. En esta
fase del aumento de la penetracién, ha sido crucial que
la poblacién brasilefia haya reconocido y aceptado la
marca, basicamente porque la velocidad de aumento del
mercado de telefonia mévil se ha apoyado en los clientes
de prepago que representaban el 81,7% de la base total
de usuarios de la empresa a fines de 2006.

Los buenos resultados de PT y la exitosa expansion
internacional de la empresa despertaron el interés por
parte de inversionistas internacionales. A principios de
2006, Sonaecom SGPS S.A., filial de Sonae SGPS, uno
de los mayores grupos industriales portugueses, lanz6 una
oferta no solicitada y por lo tanto hostil de adquisicién de
acciones de PT, con vistas a la obtencién de una posicién

BrasilCel lanzé ofertas publicas de adquisicion de acciones sobre Tele Sudeste Celular, Tele Leste Celular y Celular CRT. Simultdneamente,

Telesp Celular realizé una OPA sobre Tele Centro Oeste Celular (PT press releases, 25 de agosto de 2004).

22

En enero de 2005 se completd el aumento de capital. Los recursos fueron utilizados para: i) cancelar un crédito puente con el Banco ABN

Amro Real relacionado con la OPA de parte de las acciones de Tele Centro Oeste Celular y ii) pagar otras deudas de corto plazo. Después de la
homologacién del aumento de capital, el grupo controlador aumenté su participacion en Telesp Celular del 65,1% al 65,7% (PT press releases,

5 de enero de 2005).
23

La tecnologia europea GSM es lider mundial indiscutible en telefonia mévil. Tres de cada cuatro abonados al servicio celular en los cinco

continentes usan este estdndar y ya superan los 1.300 millones. A comienzo de 2005, existian 151 millones de usuarios de telefonfa mévil en
América Latina. De ellos, 68 millones estaban conectados a redes del antiguo estdndar estadounidense de TDMA, 44 millones pertenecian ya
a infraestructuras del estdndar europeo GSM y 39 millones operaban con redes del nuevo estdndar celular estadounidense CDMA (Cinco dias,

31 de julio de 2006).
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de control sobre la empresa (PT press releases, 7 de
febrero de 2006).2

El consejo de administracién de PT considerd que la
oferta de Sonaecom por 16.300 millones de euros (incluida
la deuda liquida de PT) subestimaba sustancialmente el valor
total de la empresa (PT, 2006b, p. 2). La posicién contraria
a la OPA hacia hincapié en la escasa informacién relativa
al financiamiento de la oferta y en el sobreendeudamiento
que tendrian que afrontar los nuevos controladores, lo
que ponia en riesgo la capacidad futura de la empresa y
podria llevar al desmantelamiento de PT (40 millones de
clientes y 30.000 empleados en 14 paises).”> De acuerdo
con los analistas, luego de la OPA de PT, Sonaecom podria
liquidar sus activos en Brasil (50% de la operadora Vivo).
Ademads, la oferta de Sonaecom supondria un grado de
concentracion sin precedentes en el mercado portugués de
telefonia mévil, lo que la llevaria a enfrentar importantes
obstaculos regulatorios. Por dltimo, se destacaba el hecho
de que los oferentes no posefan una estrategia de largo plazo
para la empresa —ademads de tener escasa experiencia
internacional en la actividad— en un sector altamente
competitivo, dindmico y que exige elevados niveles de
inversion. A finales de 2006, la autoridad portuguesa de
competencia anuncié que no se oponia a la operacién
(Publico, 5 de diciembre de 2006).

A principios de 2007, Sonaecom mejord su oferta
sobre PT (de 9,5 a 10,5 euros por accién), la que condiciond
a obtener al menos el 50% mas una de las acciones y a
concretar un cambio de estatutos de la compafifa.?® No
obstante, la operadora lusa volvié a rechazar la oferta
y adoptd una estrategia mas enérgica. De hecho, PT
propuso un generoso plan de dividendos y de recompra
de acciones propias por unos 6.200 millones de euros en
caso de fallar 1a OPA.

En este escenario, los principales accionistas de PT
adoptaron posiciones antagoénicas. Telefénica se alined
con Sonae y se manifesté a favor de poner fin a las
limitaciones impuestas por los estatutos de la compaiiia.
Con este apoyo, Telefonica apostaba al éxito de la OPA
y, con ello, a poder adquirir el 50% de Vivo. Desde el
lanzamiento de la OPA, los analistas especulaban que
Telefénica venderia su participacion en PT y que adquiriria
los activos de PT en Brasil, de modo de consolidar su
imagen corporativa en América Latina.

24
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No obstante, en marzo de 2007, la asamblea general
extraordinaria de PT rechaz6 el cambio de estatutos y con
ello condené al fracaso a la OPA de Sonaecom. En este
contexto, Telefénica quedé en una posicién dificil frente
al resto de los accionistas y a los administradores de PT,
lo que podria afectar la relacién estratégica que ambas
compaiiias han venido desarrollando en los tltimos afios,
particularmente en Brasil.?’

En sintesis, de manera simultanea a su privatizacion,
esta pequefla empresa de telecomunicaciones portuguesa
encontrd en el programa de privatizaciones brasilefio la
oportunidad que necesitaba para liberarse de las restricciones
que le imponia su escasa experiencia internacional. En
un sector que comenzaba a dar sefiales de una marcada
consolidacién y concentracion, la expansion fuera de las
fronteras nacionales era una necesidad urgente.

En Brasil, entre otros activos, PT logré el control
de la principal empresa de telefonia mévil del estado de
Sao Paulo. De este modo, la empresa lusa comenzé a
especializarse en el segmento inalimbrico en los mercados
mads ricos del pais y procurd alcanzar una cobertura
nacional. Para ello cont6 con una fructifera alianza con
la empresa espafiola Telefénica y rapidamente aumentd
la escala de las actividades, aprovechando las sinergias
resultantes de la ubicacién geogrifica y el uso de una
misma tecnologia.

La crisis mundial de la industria y el deterioro de la
situacién econémica regional, obligé a PT a centrarse en
el mercado nacional y postergar temporalmente los planes
de expansion en Brasil. En este pafs, la empresa portuguesa
buscé rentabilizar sus operaciones, adelantarse al aumento
de la competencia —el ingreso en el mercado de América
Movil—, incrementar la base de clientes, basicamente en
el régimen de prepago, y desarrollar nuevos productos.

La consolidacién definitiva de 1a empresa en el mercado
brasilefio llegé con la profundizacién de la alianza con
Telefénica. De este modo, con una identidad corporativa
comun (la marca Vivo), ambas empresas reforzaron su
participacién en las subsidiarias locales —a través de
ofertas publicas de adquisicién de acciones— y lograron
cobertura en la gran mayoria del territorio nacional. No
obstante, las fricciones resultantes de la OPA de Sonaecom
han planteado algunas dudas sobre la continuidad de la
alianza estratégica entre PT y Telefénica en Brasil.

Sonaecom gestiona los negocios de Grupo Sonae en los segmentos de comunicacién y telecomunicaciones en Portugal, en los que se incluyen

el diario Piiblico y las operadoras Optimus (telefonia mévil), Novis (telefonia fija) y Clix (Internet).

25

Sonaecom anuncié que efectuaria un aumento de capital de 1.500 millones de euros para apoyar la OPA y quedaron dudas acerca de cémo

financiaria los 14.800 millones restantes, o sea mas del 90% del valor de la transaccién (PT, 2006a).
26 Los estatutos de PT limitan los derechos de voto al 10% de las acciones, lo que no permitirfa en la practica la gestion de la compafifa por parte de
un nuevo accionista que adquiriera una participacion mayoritaria de acciones.
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En el fracaso de esta operacion fue determinante el magnate mexicano Carlos Slim, controlador de TELMEX y América Mévil. Con un 3,7%

del capital de PT, evité que la OPA se concretara, y con ello impidié que los nuevos controladores le vendieran a Telefonica el 50% de Vivo.
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2. Empresas energéticas: estrategias de internacionalizacion
centradas en los paises vecinos

Al igual que la gran mayoria de los paises de Europa,
en Portugal el sector eléctrico operaba bajo un régimen
de monopolio estatal. En 1976 se cre6 Electricidade
de Portugal (EDP) como resultado de la fusién de 13
empresas que se habian nacionalizado el afio anterior. A
principios de los afios noventa, de acuerdo con las reformas
que comenzaban a implementarse en el sector eléctrico
europeo, EDP inicié una profunda reestructuracion,
transforméandose en sociedad anénima y constituyendo
subsidiarias independientes para operar en las dreas de
generacion, transmision y distribucién de electricidad
(EDP, 2006b, p. 18). En 1997, el gobierno portugués
inici6 la privatizacion de la empresa. Como parte de
estas transformaciones, en octubre de 2004, la empresa
cambié su nombre a Energias de Portugal S.A. (EDP).
En 2006, se habian completado seis fases del proceso de
privatizacién y el Estado controlaba cerca del 25% del
capital por medio de distintos mecanismos.?®

En la actualidad, EDP es la mayor generadora y
distribuidora de energia eléctrica en Portugal y posee el
30% de la Rede Eléctrica Nacional, S.A. (REN), la empresa
transmisora de electricidad en su pais de origen.?® En el
ambito internacional, la empresa se ha constituido en un
actor relevante en Brasil y Espafia. De este modo, EDP
se convirtié rapidamente en uno de los mayores grupos
empresariales de Portugal y en uno de los grandes operadores
europeos del sector eléctrico, con una capacidad instalada
por encima de los 13.290 MW y ventas cercanas a los 9.680
millones de euros (véase el cuadro IV.11).

Hacia fines de los aflos noventa, se concretaron
profundos cambios estructurales en el sector de la energia
eléctrica en Europa, lo que obligd a las empresas a
desenvolverse en un ambiente de intenso dinamismo y
desarrollar sus operaciones en realidades muy diferentes:
actividades sujetas a regulaciéon y mercados competitivos.
De este modo, con la experiencia adquirida como prestador
de servicios en el drea de la electricidad y los avances
en términos de eficiencia y competitividad, EDP llevo
adelante una estrategia que buscaba consolidar y preservar
su liderazgo en el mercado portugués, internacionalizar

28

sus operaciones y diversificarse hacia otras actividades. El
objetivo de EDP era potenciar los activos y capacidades
existentes participando en mercados de alto crecimiento y
avanzar en la construccién de una plataforma de servicios
multiples (multi-utility) de modo de captar sinergias entre
los sectores de electricidad, agua y gas natural. Ademas,
en un contexto de creciente liberalizacién del sector
eléctrico, la empresa lusa pretendia mejorar la fidelizacién
de sus clientes y diversificar los riesgos asociados a la
regulacion que afectaban a la actividad.

Cuadro IV.11
UNION EUROPEA: MAYORES EMPRESAS DE ENERGIA
ELECTRICA, POR VENTAS, 2005
(En millones de euros)

Empresa Pais de origen  Ventas totales

1 E.ONAG Alemania 51854
2  Electricité de France (EDF) Francia 51051
3 RWEAG Alemania 40518
4 Enel SpA Italia 32272
5 Endesa S.A. Espaia 17 508
6 Vattenfall AB Suecia 13 898
7  Electrabel S.A. Bélgica 12218
8 Iberdrola S.A. Espaia 12 060
9 Energie Baden-Wirttemberg

AG (EnBW) Alemania 10769
10 Energias de Portugal (EDP) Portugal 9677
11 Essent N.V. Holanda 6 325
12 Unién Fenosa S.A. Espafia 6 099

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacién de Bloomberg y de las propias empresas.

Para la concrecién de esta estrategia de servicios
multiples, EDP busc6 asociaciones estratégicas con otras
empresas que le permitieran operar de forma competitiva
en los segmentos donde no tenia experiencia (véase
el recuadro IV.1). En el ambito local, destacaron los
acuerdos con GALP Energia, Aguas de Portugal (AdP),
Brisa —el mayor operador de autopistas del pais—, y
el grupo financiero Banco Comercial Portugués (BCP),
y en el plano internacional, el suscrito con la empresa
eléctrica espafiola Iberdrola y la mayor empresa britanica
de servicios publicos de abastecimiento de agua y
saneamiento, Thames Water.

El Estado portugués posee de manera directa un 20,5% del capital de EDP a través de Parpublica —Participacdes Publicas (SGPA), S.A.—,

y de forma indirecta un 4,9% del banco estatal Caixa Geral de Dep6sitos (EDP, 2006a, p. 148). Entre otros importantes accionistas destacan
Iberdrola (9,5%), Caja de Ahorros de Asturias (CajAstur) (5,5%) y Banco Comercial Portugués (BCP) (2,9%) (EDP, 2006b, p. 16).

29
restante a EDP (EDP, 2001, p. 25).

En 2000, como parte de los cambios en el sector eléctrico, el Estado portugués mantuvo un 70% de la propiedad de REN, dejandole el 30%
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Recuadro V.1

AGUAS DE PORTUGAL: UNA EXPANSION INTERNACIONAL CAUTELOSA

En 1993 se constituye Aguas de Portugal
(AdP) con el propésito de desarrollar los
sistemas municipales de abastecimiento
de agua y saneamiento de aguas servidas
(residuales). A fines de la década de 1990,
AdP inicia un proceso de diversificacion
por lo que ingresa en nuevos segmentos
e inicia la expansion internacional de
sus operaciones. Casi simultdneamente,
la empresa portuguesa comienza sus
operaciones en Brasil, Cabo Verde,
Mozambique y Timor Leste.

Al igual que otras empresas
portuguesas que iniciaban su expansion
fuera de las fronteras nacionales, AdP
procuré concretar asociaciones con otras
empresas que le ayudaran a superar su falta
de experiencia en el ambito internacional
y le permitieran mejorar su capacidad de
adaptacion a las peculiaridades de los
mercados nacionales. Entre las operaciones
mas importantes, destacan las realizadas
en antiguas colonias portuguesas en Africa.
En Cabo Verde, en asociacion con Energias
de Portugal (EDP), resulté ganadora en
la privatizacion de ELECTRA, empresa
de produccién y distribucion de energia

eléctrica, produccion y distribucion de agua
y prestacion de servicios de saneamiento.
En Mozambique, en conjunto con la
empresa francesa Saur, AdP gané una
licitacion para gestionar los sistemas de
abastecimiento de agua en las ciudades
de Maputo, Beira, Quelimane, Nampula
y Bemba, lo que significaba suministrar
servicios a dos millones de personas.

En Brasil, al igual que en Africa, AdP
buscé un socio para ingresar al mayor
mercado de habla portuguesa del mundo.
Para ello establecié una sociedad con el
grupo local Monteiro Aranha y constituyd
la Empresa Brasileira de Aguas Livres,
S.A. (EBAL), correspondiendo el 50% del
capital a cada una de las partes. El propésito
de EBAL era acompanar la evolucion del
mercado brasilefo y presentarse al proceso
de concesiones y privatizaciones en el sector
de agua que se iniciaba en el pais. En 1998,
la empresa lusa formé parte del consorcio
que obtuvo la concesion por 25 afios para
gestionar el sistema de abastecimiento de
agua y saneamiento en la Regién de los
Lagos y en el estado de Rio de Janeiro (la
concesion incluye las areas urbanas de los

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

municipios de Buzios, Cabo Frio, Iguaba
Grande, Sao Pedro da Aldeia y Arraial do
Cabo, con servicios a 390.000 personas).
El consorcio ganador estuvo encabezado
por inversionistas locales —Monteiro Aranha
(32,5%), PEM Engenharia (20%) y PLANUP
(40%)— mientras que AdP, a través de
EBAL, tuvo una participacion minoritaria
(7,5%). Sin embargo, como resultado
de la reorientacion de los negocios de
Monteiro Aranha, AdP pas6 a controlar la
totalidad del capital de EBAL. Por ultimo, en
2001, la empresa portuguesa adquirié las
participaciones de sus socios brasilefios y
tomo el control de PROLAGOS, empresa
constituida para gestionar las operaciones en
el area concesionada. En 2002, se establecio
Aguas do Brasil (AdB) que agrupé todas
las actividades de AdP en el pais.

En sintesis, de manera cautelosa,
AdP concret6 una estrategia de expansion
internacional en los mercados donde poseia
mayor afinidad cultural e idiomatica. En
el caso de AdP, las alianzas con otros
operadores fueron fundamentales para
superar las restricciones resultantes de su
falta de experiencia internacional.

EDP comenz6 a abordar nuevos emprendimientos
en el area de las telecomunicaciones, distribucion de
agua y saneamiento y gas natural. Aprovechando las
oportunidades de la liberalizacién del mercado portugués
de las telecomunicaciones, EDP —en sociedad con el
BCP y GALP Energia— inici6 actividades en el sector
de la telefonia fija a través de la empresa ONI, las que
posteriormente se extendieron al segmento mévil.30
Dadas las importantes sinergias entre las actividades,
EDP busc6 oportunidades para establecer nuevos negocios
en el sector del agua y el saneamiento, tanto en Portugal
como en el exterior (EDP, 2000, p. 47). De este modo,
la empresa lusa y su socio estratégico Thames Water,
establecieron Aguas e Saneamento de Portugal S.A.
(ValorAgua) para participar en concesiones de servicios
publicos en el mercado nacional y adquirieron por partes
iguales el 51% de la Empresa de Servicios Sanitarios del
Libertador (ESSEL) en la VI Regién de Chile (EDP, 2001,

30

p- 44). Por dltimo, EDP reforzé su posicién en el sector
del gas natural de Portugal mediante una participacién en
el capital social de GALP Energia.3! Con esta operacion,
EDP pretendia potenciar el desarrollo de proyectos en
el 4rea de la produccién eléctrica y en la prestacién de
servicios en el drea de la distribucién de gas natural a
clientes domiciliarios, ademads de fortalecer su presencia
en el mercado energético de la Peninsula Ibérica (véase
el recuadro IV.2).

En términos de internacionalizacién, EDP fijo la
orientacién estratégica en mercados dotados de una masa
critica adecuada y un elevado potencial de crecimiento en
los cuales la empresa podia beneficiarse de sus ventajas
competitivas. En una primera fase, la empresa lusa centrd
sus prioridades en América Latina (bdsicamente en el
sector eléctrico de Brasil, aunque también incluy6 Chile y
Guatemala), Africa (Cabo Verde, Marruecos y Mozambique)
y Asia (Regién Administrativa Especial de Macao), en la

El 1° de enero de 2000, se concreté la apertura del mercado portugués a los operadores del servicio de telefonia fija (EDP, 2000, p. 45). A

mediados de 2006, los principales accionistas de ONI eran: EDP (56,6%), BCP (23,1%), Brisa (17,2%) y Galp Energia (3,2%) (EDP facto

relevante, 22 de junio de 2006 http://www.edp.pt).
31

del sector energético en Portugal (EDP, 2001, p. 43).

En enero de 2000, EDP aument6 del 3,3% al 14,3% su participacién en GALP Energia, consorcio constituido como resultado de la reestructuracion
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mayoria de los casos antiguas colonias portuguesas.3> En
una segunda etapa, EDP concentr6 sus esfuerzos en Espaiia,
buscando capitalizar las oportunidades resultantes de la
apertura total del mercado espafiol y la futura concrecién
del Mercado Ibérico de 1a Electricidad (MIBEL) (véase el
mapa [V.2). EDP se colocé rapidamente en una posicién
de liderazgo en el esfuerzo de internacionalizacién de la
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economia portuguesa (EDP, 2000, p. 9). A fines de los afios
noventa, las operaciones de EDP fuera de sus fronteras
nacionales comenzaron a adquirir dimensiones importantes
y concentraron cerca del 10% de los activos totales y mas
clientes de los que tenia en Portugal (EDP, 2000, p. 39).
Esta tendencia se acentud en los afios siguientes (véase
el grafico IV.9).

Recuadro 1V.2

GALP ENERGIA: ¢ HACIA UN MERCADO IBERICO DE ENERGIA?

En 1999, como resultado de la reestructuracion
del sector energético en Portugal, se
establece GALP Energia, para las areas de
petréleo y gas natural. Al afio siguiente se
concreta la privatizacion parcial de laempresa
y se seleccionan dos socios estratégicos
internacionales: la empresa italiana ENI
y la espafola Iberdrola. Rapidamente, al
igual que la mayoria de las empresas de
hidrocarburos del mundo, GALP Energia
procurd mejorar su posicion respecto del
petréleo, su principal insumo productivo,
mediante una politica de inversiones
selectivas orientada a la adquisicion de
participaciones en bloques de elevado
potencial, preferentemente en paises de
habla portuguesa y en conjunto con otras
empresas petroleras internacionales (GALP
Energia, 2006, p. 22).

En este contexto, a inicios de la
presente década, GALP Energia obtiene

los primeros resultados relevantes en la
produccion de petréleo en Angola. En
Brasil, en conjunto con Petréleo Brasileiro
S.A. (Petrobras), la petrolera portuguesa
obtiene algunas participaciones en bloques
localizados en la bahia de Santos.

No obstante, aprovechando su
experiencia y capacidad instalada en el
segmento del refinamiento y distribucion
de combustibles, GALP Energia centr6 su
estrategia de expansion en la Peninsula
Ibérica. Como primer paso, adquirié el 5%
de la Compainiia Logistica de Hidrocarburos
S.A. (CLH) lo que facilito el desarrollo de
una estrategia en este ambito en el mercado
espafol. En 2004, reforzé su presencia
en la economia vecina adquiriendo una
subsidiaria de la empresa britanica BP, lo
que le permitié la integraciéon de una base
de clientes activa y una plataforma logistica
que posibilité ampliar la cadena de valor,

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Guatemala

Mapa IV.2
ENERGIAS DE PORTUGAL (EDP): PRESENCIA INTERNACIONAL, 2006

ademas de acercarse al cliente final. En
esta misma linea, concretd una operacion
de canje con la Compaiia Espafola de
Petréleos S.A. (CEPSA) y la francesa Total
de 79 puestos de venta en Espana por 78
estaciones de servicio en Portugal. Por
ultimo, GALP Energia adquirié el 100% de
Empresa de Petréleos de Valencia, propietaria
del Parque de Almacenamiento Terminal de
Valencia, a la empresa francesa Total. En
2005, GALP Energia tenia 837 estaciones
de servicio en Portugal y 223 en Espana
(GALP Energia, 2006, p. 26).

En resumen, aprovechando su
experiencia en el refinamiento y distribucion
de combustibles, GALP Energia esta
avanzando hacia la creacién de una red
logistica integrada en la Peninsula Ibérica.
Este proceso, con apoyo de sus socios
estratégicos (ENI e Iberdrola), podria seguir
profundizandose en los préximos afos.

RAE de Macao

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de EDP, Informe anual 2005, Informe institucional y de gobierno de la sociedad, Lisboa,

30 de marzo de 2006 [en linea] http://www.epd.pt.

Nota: Los limites y los nombres que figuran en este mapa no implican su apoyo o aceptacion oficial por las Naciones Unidas.
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En la Region Administrativa Especial de Macao, EDP se convirtié en el mayor inversionista individual de la Companhia de Electricidade de Macau

(CEM). En Marruecos, junto al grupo espafiol Dragados, logré la concesion para la distribucién de electricidad, agua y saneamiento en Rabat, capital
del pais. Posteriormente, EDP vendi6 su participacion en este consorcio al grupo francés Vivendi (EDP facto relevante, 22 de octubre de 2002).
En Cabo Verde, en asociacién con Aguas de Portugal (AdP), result6 ganadora de la privatizacién del 51% de ELECTRA, empresa de produccién
y distribucion de energia eléctrica, produccion y distribucion de agua y prestacion de servicios de saneamiento (EDP, 2000, p. 43).



182

Gréfico IV.9
ENERGIAS DE PORTUGAL (EDP): VENTAS POR ACTIVIDAD
Y PAIS, 2000-2005
(En porcentajes)

90%
80%
70%
60%
50%
40%
30%
20%
10%

0%

2000 2001 2002 2003 2004 2005

@ Portugal m Espafa m Brasil Telecomunicaciones 2

Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacién de Energias de Portugal (EDP).
2 Las operaciones en el drea de telecomunicaciones se limitan al mercado nacional
de Portugal.

En el inicio de la presente década, se ve claramente un
nuevo cambio en la estrategia corporativa de EDP, basada
en la reorganizacién y consolidacion de las actividades en
las que la empresa estaba presente. Por una parte, EDP
comienza a mostrar una mayor concentracion en su sector
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tradicional de actividad principal (core business) —el sector
eléctrico— y en la Peninsula Ibérica, un mercado que,
como resultado de un continuo proceso de integracidn, la
empresa considera su mercado nacional (véase el recuadro
IV.3). Por otra parte, en el plano internacional, EDP buscé
ampliar su presencia en las empresas en las que participaba
en el mercado brasilefio (EDP, 2003, p. 5).

La creciente importancia de la energia eléctrica
—en detrimento de otras actividades como las
telecomunicaciones— como destino de la inversion
operativa de la empresa refleja claramente el nuevo énfasis
de la estrategia corporativa de EDP (véase el cuadro
IV.12). Asimismo, es evidente la importancia que ha
ido adquiriendo la Peninsula Ibérica como epicentro del
esfuerzo inversor de la empresa. En este sentido, destacan
las voluminosas inversiones en Espaiia que le permitieron
obtener el control de activos eléctricos (Hidrocantdbrico)
y empresas distribuidoras de gas natural (Naturgas)
(véase el recuadro 1V.3). Fuera de esta subregion, Brasil
continiia manteniendo un papel destacado en la estrategia
de la empresa portuguesa, mediante la ampliacién de
su participacién en distribuidoras de energia eléctrica y
el desarrollo de nueva capacidad de generacién. En la
actualidad, la Peninsula Ibérica se ha transformado en el
centro principal de las operaciones de la empresa (véase
el cuadro IV.13).

Recuadro 1V.3

¢CON LA MIRADA PUESTA EN EUROPA? LA CREACION DE UN MERCADO DE ENERGIA ELECTRICA EN LA PENINSULA IBERICA

Desde 1996, mediante la publicacién de
una directiva comunitaria, la Comisién
Europea ha impulsado la liberalizacion
del sector energético y ha promovido la
creacion de un mercado Unico de energia
eléctrica en la Union Europea (UE). El
proceso ha continuado y a partir del 1° de
julio de 2007, los Estados miembros deben
garantizar la apertura de sus mercados a
todos los clientes, permitiéndoles escoger
libremente su proveedor de energia eléctrica
(Diario Oficial de la Union Europea, 15 de
julio de 2003).

Sin embargo, la integracion de los
mercados de electricidad ha encontrado
diversas barreras fisicas y administrativas,
como la escasa capacidad de interconexion
transfronteriza y la incompatibilidad entre
las regulaciones locales del sector. Esto
ha significado que en una primera fase se
conformen mercados subregionales, como
el de Espana y Portugal. Los gobiernos de
ambos paises celebraron un protocolo a
finales de 2001 en el que se adoptaron

una serie de medidas para la integracion
del mercado ibérico de energia eléctrica.
En principio, el Mercado Ibérico de la
Electricidad (MIBEL) debia entrar en vigor
el 1° de enero de 2003, pero por problemas
técnicos y reglamentarios, asi como por
cambios de gobierno, se han postergado
en multiples ocasiones los acuerdos
béasicos para su implementacién. Con la
concrecion del MIBEL, la Peninsula Ibérica
se transformara en el mercado nacional de
las empresas eléctricas de ambos paises.
EDP comenz6 a prepararse anticipadamente
para actuar en este contexto.

EDP se dio cuenta tempranamente
de que establecer operaciones en ambos
lados de la frontera le daria importantes
ventajas competitivas. En 1998, como
primera medida, EDP establecié una
asociacién estratégica con la empresa
eléctrica espanola Iberdrola. No obstante,
dos afios después, el anuncio de una posible
fusion entre esta empresa y la también
espafola Endesa rompié definitivamente

el acuerdo con EDP. Entre septiembre y
octubre de 2003, EDP vendi6 sus acciones
de lberdrola y se retiré totalmente de la
propiedad de la empresa espafola.
Después de un periodo de anadlisis,
EDP establece un nuevo acuerdo con la
Caja de Ahorros de Asturias (CajaAstur) y
lanzan una oferta publica de adquisicién de
acciones (OPA) sobre la empresa eléctrica
espanola Hidroeléctrica del Cantabrico
(Hidrocantabrico), logrando en conjunto
cerca del 35% de la propiedad de la empresa.
Posteriormente, los principales accionistas
de la empresa espafola establecen un
acuerdo para la gestién de Hidrocantabrico,
otorgandole el control a EDP2 En julio de
2004, en concordancia con lo que habia
sido la estrategia de la empresa en sus
operaciones internacionales, EDP aument6
su participacion en Hidrocantabrico del 40% al
96%, para lo que desembolsé 1.200 millones
de euros.” De este modo, EDP se consolido
como la tercera empresa ibérica de energia
eléctrica luego de Endesa e Iberdrola.
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Recuadro IV.3 (conclusién)

La adquisicién de Hidrocantabrico
representdé una gran oportunidad de
crecimiento en un mercado estratégicamente
importante. De hecho, la dinamica del
mercado espafiol y la continuidad geogréfica
entre ambos paises lo convierten en el
ambito de expansion natural de EDP.
La importancia de este crecimiento
aumentara de forma notable una vez que
se constituya el MIBEL.¢ Con la adquisicion
de Hidrocantabrico, EDP ha logrado
anticiparse y adaptarse a la aplicacion
plena de este acuerdo, convirtiéndose en
la Unica empresa ibérica con experiencia
acumulada en la produccién y distribucion
de energia eléctrica en ambos lados de
la frontera. Ademas, la solidez de su
posiciéon podria verse potenciada dada
la complementariedad de los activos de
EDP e Hidrocantabrico.d

Paralelamente, con la sélida posicién
alcanzada con Hidrocantabrico, EDP procurd
avanzar en los sectores del gas natural

a) Energia eléctrica

y la electricidad de manera integrada a
escala ibérica. Esta estrategia resultaba
particularmente relevante dado que en el
corto plazo el gas natural se transformaria
en la principal fuente de generacion del
sistema peninsular espafol. En 2003,
Hidrocantabrico adquirié el 62% de
NaturCorp, empresa de distribucion de gas
natural del Pais Vasco, por 573 millones
de euros. Posteriormente, la empresa
fue rebautizada como Naturgas Energia
S.A. (Naturgas). En Portugal, EDP vy el
grupo italiano ENI SpA intentaron adquirir
Gas de Portugal (GdP), lo que le hubiera
permitido a la empresa lusa ingresar en
el sector del gas natural en su mercado
nacional. No obstante, la Comisién Europea
prohibid la operacion (Boletin de la Union
Europea, 9 de diciembre de 2004). A pesar
de este revés, EDP siguié intentando
reforzar su posicion en el mercado ibérico
y consolidar a Naturgas como operador
energético integrado y principal actor en

EDP: OPERACIONES EN LA PENINSULA IBERICA
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el sector de gas natural en el Pais Vasco.
Para ello, Naturgas ha ido adquiriendo
la totalidad del capital de las empresas
de distribucién de gas natural en las que
posee participacion.

Actualmente, Naturgas se ha consolidado
como el segundo operador de gas natural
de Espafa, con una cuota de mercado
del 12% en distribucién y del 6% en
comercializacion. En el Pais Vasco,
Naturgas es la principal empresa en
ambas actividades, siendo ademas el
segundo comercializador de electricidad
en esta regién (EDP facto relevante, 3 de
mayo de 2006). Con esta posicién, EDP
ha mejorado su acceso a los contratos
de gas natural, factor clave en el éxito de
las nuevas capacidades de generacion
en la Peninsula Ibérica, y ha logrado
importantes sinergias como resultado
de la complementariedad operacional
y estratégica de Hidrocantabrico y
Naturgas.

b) Gas natural

naturgas
energia

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de EDP, Relatdrio e contas, varios afnos.

2 Con este acuerdo, EDP logré un 40% del capital de Hidrocantabrico, mientras que Energie Baden-Wirttemberg AG (EnBW) y CajaAstur se quedaron con un 35% y un 25%
de la propiedad, respectivamente. El acuerdo fue aprobado por las autoridades de competencia de Espana y la Unién Europea (EDP, 2002, p. 101).

b Esta adquisicién se financié con un aumento de capital de 1.200 millones de euros realizado en el mercado portugués. Esta operacion se constituy6 en una de las mayores
transacciones financieras del afo en el ambito europeo, el mayor aumento de capital registrado en Portugal y la mayor inversién jamas realizada por una empresa portuguesa

en Espana (EDP, 2005, p. 105).

¢ En abril de 2004, los gobiernos de Espafa y Portugal firmaron un convenio para la creacion del MIBEL. No obstante, el acuerdo siguié siendo objeto de nuevas revisiones,

lo que ha retrasado su implementacion.

d En primer término, la produccién de Hidrocantabrico es principalmente de origen térmico (85%), contrariamente a la de EDP, lo que permite disminuir los riesgos asociados
a la hidrologia. En segundo lugar, destaca la sélida posicién que posee EDP en el drea de la comercializacion, precisamente a la inversa de Hidrocantébrico.
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Cuadro V.12
ENERGIAS DE PORTUGAL (EDP): INVERSION OPERATIVA Y
FINANCIERA, POR ACTIVIDAD Y PAIS, 2001-2006
(Millones de euros)

2001 2002 2003 2004 2005 2006 @

A. Inversion operativa® 907,7 1339,8 10033 12220 15776 900,6

1. Energia © 568,2 940,6 891,0 1136,7 1507,0 879,3

a) Peninsula Ibérica 478,5 818,0 757,7 851,8 1087,6 660,8
Portugal 478,5 733,2 687,2 736,7 740,3 3239
Espafia 0 84,8 70,5 115,1 347,3 3369

b) Brasil 89,7 122,6 133,3 284,9 419,4 2185
Generacion 40,8 55,6 58,7 195,5 255,4 81,7
Distribucién 47,2 66,8 74,2 89,2 1634 136,6
Otros 1,6 0,3 0,4 0,2 0,6 0,2

2. Telecomunicaciones 310,0 353,8 87,3 53,9 34,1 14,2

3. Otros 29,5 45,4 24,9 31,3 36,6 7,0

B. Inversion financiera ¢ 553,3 967,9 181,8 1350,1 568,2

1. Energia © 471,4 921,5 100,2 1324,9 568,2

a) Peninsula Ibérica 262,4 541,6 100,2 13249 568,2
Portugal 0 21,0 0 124,1 58,8
Espafia 262,4 520,6 100,2 1200,8 509,4

b) Brasil 209,0 380,0 0 0 0

2. Telecomunicaciones 69,6 0 0 0 0

3. Otros 12,3 46,4 81,5 252 0

C. Total (A+B) 1461,0 2307,7 11850 2572,1 21458

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacién de Energias de Portugal (EDP).

2 Periodo enero-noviembre de 2006.

b Se refiere al desarrollo y adquisicion de activos fijos.

¢ Incluye electricidad en Portugal y Brasil y electricidad y gas natural en Espafa.

d Se refiere a la adquisicion de participacién accionaria en empresas.

Cuadro IV.13
ENERGIAS DE PORTUGAL (EDP): INDICADORES
OPERACIONALES DE SUS ACTIVIDADES LOCALES,
REGIONALES Y GLOBALES, 2005
(En MW, GWh y miles de clientes)

Potencia Electricidad Electricidad Clientes de  Clientes
méaxima  producida distribuida electricidad  de gas

(MW) (GWh) (GWh) (miles) natural

(miles)
Peninsula Ibérica 12 023 41734 53 031 6 492 843
Portugal 8921 25237 43784 5907 149
Espafia 3102 16 497 9247 585 694
Brasil 531 2756 23 061 2972 -
Total 12554 44 489 76 093 9 462 843

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de EDP, Informe anual 2005, Informe institucional y de gobierno de la
sociedad, Lisboa, 30 de marzo de 2006 [en linea] http://www.epd.pt.

Los primeros pasos de EDP fuera de sus fronteras
se concretaron en mercados con los que existian fuertes
vinculos culturales e idiomaticos, destacandose claramente
Brasil. La empresa lusa fue uno de los primeros y mas
activos participantes en el plan de privatizacion brasilefio, lo
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que le ha permitido transformarse en uno de los principales
inversionistas en el sector eléctrico de la mayor economia
de América del Sur (EDP, 2001, p. 8).

EDP comenzé de manera cautelosa e intenté ganar
experiencia, por lo que particip6 en consorcios que buscaban
tomar el control de empresas distribuidoras. No obstante,
rapidamente la empresa lusa comenzé a desarrollar una
estrategia mds activa, aumentando la presencia en las
empresas donde participaba —convirtiéndose en un agente
relevante en este segmento—, explorando nuevas iniciativas
en el ambito de la generacion y concretando inversiones en
otros paises latinoamericanos (Chile y Guatemala).

A finales de 1996, EDP adquiri6 una participacion
minoritaria en la distribuidora Companhia de Eletricidade
do Estado do Rio de Janeiro (CERJ) —actualmente
AMPLA—, por medio de la cual posteriormente tuvo
presencia en otras empresas privatizadas, como la Companhia
Energética do Ceard (COELCE).3Al afio siguiente,
concreto su primera inversién importante en el segmento
de generacidn, adquiriendo un 25% de la propiedad de la
central hidroeléctrica Luis Eduardo Magalhaes (Lajeado).
Asimismo, la empresa portuguesa materializé su primera
inversion latinoamericana fuera de Brasil formando parte del
consorcio —liderado por la espaiiola Iberdrola y también
integrado por la estadounidense TECO Energy Inc.— que
adquiri6 el 80% de la Empresa Eléctrica de Guatemala
S.A. (EEGSA) en 520 millones de délares.?*

A partir de ese momento, con una “cabeza de playa”
en Brasil, EDP inici6 la fase mds activa de su expansion en
ese pais. En 1998, en una subasta y como tinicos oferentes,
EDP y la Companhia Paulista de For¢a e Luz S.A. (CPFL)
adquirieron la Empresa Bandeirantes de Energia (EBE),
empresa de distribucién de electricidad en el estado de
Sdo Paulo y una de las empresas en que fue dividida
Eletropaulo.®® Un afio mas tarde, EDP compr6 el 73,1%
de la sociedad de inversiones IVEN S.A. por 535 millones
de délares, con lo que alcanzd una participacion indirecta
en las distribuidoras brasilefias Espirito Santo Centrais
Elétricas S.A. (ESCELSA) y Empresa Energética do Mato
Grosso do Sul (ENERSUL) (EDP Nota de imprensa,
25 de agosto de 1999).3¢ De este modo, la empresa lusa
pasé a estar presente en la distribucién de electricidad

33 En abril de 1998, CERJ participé en el consorcio —liderado por la espafiola Endesa y la chilena Enersis— que adquiri6 COELCE (CEPAL,

2005, p. 86).

3 El consorcio ganador estaba formado por Iberdrola (49%), TECO Energy Inc. (30%) y EDP (21%).

35

CPFL y EDP habian considerado participar de forma separada en la subasta de la Empresa Bandeirantes de Energia. No obstante, la noche

anterior decidieron unirse para adquirir la empresa por el precio minimo, ya que eran los tinicos oferentes. El consorcio formado por EDP (56%)
y CPFL (44%) se quedé con el 74,9% de las acciones ordinarias de la empresa distribuidora y pagé 860 millones de ddlares (Jornal do Brasil,
18 de septiembre de 1998; Folha de Sao Paulo, 18 de septiembre de 1998; y CEPAL, 2005, p. 86).

36

Al momento de esta adquisicion, la sociedad de inversiones IVEN S.A. poseia un 52,3% del capital de ESCELSA, la que a su vez controlaba el

64,9% de la propiedad de ENERSUL (EDP Nota de imprensa, 25 de agosto de 1999 [en linea] http://www.edp.pt). De este modo, IVEN S.A.
controlaba el 34,1% de ENERSUL, empresa que ademds posefa una concesion por 30 afios para la generacion y distribucion de energia eléctrica

en el estado de Mato Grosso (CEPAL, 2005, p. 177).
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en cuatro estados brasilefios (Rio de Janeiro, Sao Paulo,
Espirito Santo y Mato Grosso do Sul), atendiendo a un
numero superior de clientes a los que poseia en Portugal
y alcanzando una participacién en el mercado cercana al
15% (EDP, 2000, p. 40).

En un contexto marcado por una mayor inestabilidad en
la coyuntura internacional y el aumento de la competencia
en el espacio europeo y nacional, la empresa lusa inicié
un proceso de redefinicién de su estrategia. Para ello
se profundizé la reestructuracién de las empresas y
actividades de EDP en Portugal y el extranjero. Ademas,
ante la posibilidad de la integracién de los mercados
de electricidad de Espafia y Portugal, la empresa busco
fortalecer su presencia estratégica en ambos paises (véase el
recuadro IV.3). Estos cambios se tradujeron en un notable
viraje en la linea principal de actividades de la empresa,
centrandose en el sector eléctrico en la Peninsula Ibérica
(véase el cuadro 1V.14).

Cuadro IV.14
ENERGIAS DE PORTUGAL (EDP): PARTICIPACION EN EL
MERCADO, POR SEGMENTOS Y PAISES, 2006

(En porcentajes)
Energia eléctrica Gas natural 2
Generacion G . c .
—_— by ;e omercia- b ;e omercia-
Conven-  pou Distribucion lizacion Distribucion lizacion
cional
Peninsula
Ibérica 16 9 19 15 8 6
Brasil 1 - 8 10 - -

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de EDP, “Estratégia da EDP. Compromisso para a criagao de valor:
risco controlado, eficiéncia superior e crescimento orientado”, Londres, 19
de julio de 2006 [en linea] http://www.epd.pt.
2 En Espafa, a través de Naturgas, EDP es el segundo operador de gas natural con
un 12% en distribucién y un 6% en comercializacion.

Con el prop6sito de construir una plataforma sélida y
competitiva para abordar el desafio de la implementacién
del Mercado Ibérico de la Electricidad (MIBEL), EDP
adquirié una posicién de control sobre la empresa espafiola
Hidroeléctrica del Cantabrico (Hidrocantébrico) a finales
de 2002. Con esta operacion, la empresa lusa esperaba
explotar las sinergias resultantes de su presencia en
Portugal y Espafa (EDP, 2002, p. 6).

En Brasil, se llevo adelante un amplio proceso de
reestructuracion que contemplaba al menos tres elementos
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fundamentales: el reordenamiento de las actividades de
la empresa en el pais, el logro del control de gestién de
las empresas distribuidoras donde tenia participacion
accionaria y la ampliacién de la presencia en el segmento
de generacion.

A partir de la decisién de concentrarse en el sector
eléctrico y obtener recursos para el financiamiento del
proceso de reestructuracién, EDP vendi6 varios de los
activos considerados no estratégicos, como los de los
sectores de telefonia, saneamiento y agua potable, asi
como algunas de las operaciones internacionales menos
atractivas (en Chile y Marruecos).3” En este sentido, una
de las operaciones mds importantes fue la venta de la
participacion de EDP en Iberdrola (EDP, 2004, p. 14).

De este modo, en el inicio de la presente década, las
operaciones de EDP en Brasil comenzaron a experimentar
cambios importantes. En primer término, aplicando
nuevamente el modelo empleado en Portugal, EDP procuré
simplificar la estructura de las operaciones de la empresa
en el pais, integrandolas en un grupo (holding) denominado
EDP Brasil. El propésito de la reestructuracion era permitir
la sinergia entre las diferentes empresas donde EDP tenia
participacion, facilitar la reinversién de los recursos
generados localmente en proyectos de expansion de la
produccidn y captar recursos en el mercado financiero
local, lo que reduciria el riesgo cambiario (EDP, 2003,
p- 43). De este modo se reforzaba la capacidad para la
formulacién de la estrategia de EDP en Brasil y se permitia
una gestion integrada de las diferentes actividades de la
empresa en los segmentos de produccion, distribucién y
comercializacién de energia eléctrica.

En el segmento de la distribucién de energia eléctrica,
EDP busc6 la consolidacién de su posicion en el mercado
brasilefio, para lo cual procuré asumir el control de gestion
de las empresas donde tenia participacién. Para lograr
este objetivo era necesario realizar algunos ajustes en
la presencia de la empresa en el pais. En primer lugar,
EDP redujo su participacion en CERJ acogiéndose a
una OPA de la empresa espafiola Endesa.’® En segundo
lugar, la empresa portuguesa concreté una OPA de EBE,
aumentando su participacién del 17% al 54%, con lo que
logré el control gerencial y operacional de la empresa
(EDP, 2001, p. 50). Poco después, la Agéncia Nacional

37 En diciembre de 2001, EDP vendi6 a Thames Water Plc el 25,5% que poseia en ESSEL por 78 millones de euros (EDP facto relevante, 21 de
diciembre de 2001). En el marco del mismo acuerdo, EDP adquiri6 el 50% que Thames Water Plc tenia en ValorAgua logrando el control absoluto
de la empresa (EDP, 2002, p. 100). En noviembre de 2006, EDP vendi6 la totalidad del capital de ONI a la empresa estadounidense Win Reason
por 160 millones de euros. Para concretar esta operacién, EDP primero debi6é comprar el 44% del capital de ONI que estaba en manos de Brisa,
BCP y GALP Energia, ademds de asumir todas las deudas bancarias de ONI. Esta operacion se completaria a principios de 2007 (Invierta, 9 de

noviembre de 2006 [en linea] http://www.invierta.com).
38

En agosto de 2000, EDP vendi6 a Endesa la totalidad de las acciones que poseia fuera del bloque de control de CERJ, reduciendo su participacion

del 23% al 19% (EDP, 2001, p. 48). En la actualidad, EDP posee un 7,7% de CERJ (hoy denominada AMPLA), lo que muestra una reduccién
en la participacién como resultado de los aumentos de capital de los cuales la empresa lusa no ha participado (EDP, 2006b, p. 92).
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de Energia Elétrica (ANEEL) aprobé la separacién de
EBE en dos empresas independientes: Bandeirantes
Energia, controlada por EDP y Companhia Piratininga
de Forca e Luz, que qued6 en poder de CPFL. En tercer
lugar, a finales de 2001, EDP establecié un acuerdo con
el fondo de inversiones Opportunity que le permitié
tener la mayoria de los derechos de voto en IVEN S.A.
y con ello asegurarse el control de gestién de ESCELSA
y ENERSUL. Posteriormente, EDP lanzé una OPA del
17% del capital de IVEN S.A., que estaba en poder de
accionistas minoritarios.

En pleno proceso de consolidacion, al igual que la
mayoria de las empresas eléctricas presentes en Brasil,
EDP se vio considerablemente afectada por los problemas
econdmicos, climaticos y regulatorios que atravesaba el
pais (CEPAL, 2005, p. 143). Estas dificultades influyeron
en los ingresos, debido a la caida de la demanda y la
devaluacién de la moneda local, y en los gastos, por
el incremento del costo de pago de sus compromisos
financieros denominados en divisas.? La situacién fue
especialmente dificil para las empresas distribuidoras, ya
que adquirian parte de la energia a precios denominados
en ddlares, lo que generd un aumento en los costos que
solo se reflej6 en las tarifas de los clientes finales de
forma incompleta y tardia.

El avance de EDP en el segmento de generacion se
centrd en la produccién hidroeléctrica. En 2001 se iniciaron
las operaciones de la usina hidroeléctrica (UHE) Luis
Eduardo Magalhaes (Lajeado, 903 MW), donde la empresa
portuguesa poseia el 28% de INVESTCO, consorcio
responsable del proyecto. Ese mismo afio, EDP formé
parte de los consorcios que ganaron la concesién para la
construccion y explotacion de las centrales hidroeléctricas
de Peixe Angical (452 MW) y Couto Magalhaes (150
MW) (EDP, 2002, p. 4). Simultaneamente, EDP comenz6
a explorar nuevas opciones en el &mbito de la produccién

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

termoeléctrica. En 2001, inicié sus operaciones la usina
termoeléctrica (UTE) Fafen —ubicada en el Pélo Petroquimico
de Camacari en el estado de Bahia— construida en sociedad
con Petréleo Brasileiro S.A. (Petrobras) y donde EDP poseia
una participacién del 80%.*° Ademds, como consecuencia
de la crisis energética brasilefia, las autoridades locales
lanzaron el Programa prioritario de termoelectricidad
(PPT), que result atractivo para EDP y algunas de las
empresas donde tenia participaciéon (CERJ, ESCELSA y
ENERSUL), las que manifestaron su interés en varios de
los proyectos propuestos (EDP, 2001, p. 49).4! No obstante,
el atraso en la definicién de la regulacién y los problemas
en el abastecimiento de gas natural incrementaron el riesgo
asociado a inversiones en centrales termoeléctricas, lo que
significé que ninguno de estos proyectos se concretara
y que se colocara a Fafen Energia entre los activos no
estratégicos de EDP. Finalmente, la empresa portuguesa
vendié6 el 80% de la UTE Fafen a Petrobras por unos 35,4
millones de délares.

El impulso de la empresa en este segmento se vio
frenado por el deterioro de la situacién politica y econémica
brasileiia. De hecho, EDP tuvo que reprogramar el
desarrollo de los proyectos de construccién de las centrales
hidroeléctricas Couto Magalhdes y Peixe Angical (EDP, 2003,
p. 3).*> Mientras que en el primer proyecto se suspendi6
de manera indefinida, en el segundo caso se entablaron
negociaciones con entidades financieras, principalmente
el Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social
(BNDES), con el propésito de viabilizar su ejecucion.
Finalmente, en octubre de 2003, luego del ingreso de
Eletrobras al proyecto, las obras para la construccién se
reiniciaron y se concluyeron en 2006 (EDP, 2004, p. 10
y EDP Nota de imprensa, 18 de septiembre de 2006 [en
linea] http://www.edp.pt).*?

En octubre de 2002, EDP concluy6 la primera fase
de la reestructuracion de sus actividades en Brasil. De
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En 2001, a causa de la sequia, el gobierno federal brasilefio aprob6 el Programa de Restricciones Eléctricas, que se mantuvo vigente hasta febrero
de 2002. Su objetivo era reducir la demanda y los patrones de comportamiento resultantes se prolongaron mds alld del fin del programa.

Este proyecto fue concebido originalmente como una central destinada a abastecer de electricidad y vapor a la Fdbrica de Fertilizantes Nitrogenados
(Fafen), propiedad de Petrobras. El excedente de produccién estaba destinado a otros clientes del Pélo Petroquimico de Camacgari. No obstante,
ante la imposibilidad de vender el vapor a otras empresas el proyecto sufrié algunas alteraciones para convertir el excedente de vapor en energia
eléctrica (EDP, 2003, p. 44).

El PPT tenia por objetivo satisfacer las necesidades de energia eléctrica del pais a partir de 2003 y para ello se proponia la construccién de 55
centrales termoeléctricas con una potencia total del orden de 15.000 MW.

En el caso del aprovechamiento hidroeléctrico (AHE) Peixe Angical, la reprogramacion significé postergar el inicio de la operaciéon comercial
del proyecto. Entre junio y septiembre de 2006, entraron en funcionamiento los tres generadores de la central hidroeléctrica (EDP Nota de
imprensa, 18 de septiembre de 2006 [en linea] http://www.edp.pt). En el AHE Couto Magalhdes el inicio de la construccion se fijé para principios
de 2004 y el comienzo de la produccién para mediados de 2007 (EDP, 2003, p. 44). No obstante, en 2003, Couto Magalhdes no cumpli6 la fase
de estudios ambientales, energéticos y de ingenieria y se suspendieron los trabajos. En este contexto se solicité a ANEEL finalizar de manera
amigable el contrato de concesion (EDP, 2004, p. 96). En 2006, los trabajos en Couto Magalhées seguian suspendidos a la espera de una respuesta
del organismo regulador del sector (EDP, 20064, p. 82).

Con la conclusién de las negociaciones, Furnas Centrais Elétricas S.A. (Furnas), subsidiaria de Eletrobrds, adquirié una participacion del 40% del
capital de Peixe Angical, mientras que EDP Brasil se quedé con el 60% restante (EDP, 2005, p. 115). El BNDES, por su parte, asegurd cerca del 40%
del financiamiento total del proyecto, unos 750 millones de délares (EDP Nota de imprensa, 18 de septiembre de 2006 [en linea] http:/www.edp.pt).
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este modo, EDP Brasil S.A. asumio el control directo de
los activos de generacién, Enertrade Comercializadora
de Energia S.A. y la distribuidora Bandeirantes Energia
S.A. (EDP, 2003, p. 42). En 2003, la empresa portuguesa
se concentrd en la reestructuracion de las empresas de
distribucién de energia eléctrica donde poseia el control
operacional (EDP, 2003, p. 3). A fines de ese afio, EDP
concluy6 la segunda fase del proceso con la transferencia
del control directo de IVEN S.A. —empresa controladora
de ESCELSA y ENERSUL— a EDP Brasil (EDP, 2004,
p. 95).% De este modo, la gestion integrada de las empresas
de distribucién permitiria una operacién mas eficiente de
los negocios de EDP en Brasil.

A principios de 2004, mientras EDP hacia explicita
su opcidn estratégica por la Peninsula Ibérica, en Brasil se
promulgaba un renovado marco regulatorio, que pretendia
reestablecer la posibilidad de planificar a mediano y largo
plazo en el sector de energia eléctrica.*> La nueva ley
ofrecia incentivos a los agentes privados y publicos para
construir y mantener la capacidad de generacién, de modo
de garantizar el suministro de energia a tarifas moderadas
por medio de procedimientos competitivos de subastas
puiblicas de energia (EDP, 2006a, p. 75).4¢

En este contexto, EDP siguié avanzando en el proceso
de reestructuracion y definid las lineas estratégicas para
sus actividades en Brasil, es decir, 1a autosustentacion de
las operaciones y el reforzamiento de la autonomia de la
gestién local (EDP, 2004, p. 93). Para ello se inicio un
proceso en varias etapas, no necesariamente secuenciales.
En primer lugar, todas las actividades de la empresa en
Brasil debian integrarse en una sola entidad: EDP Brasil.
En segundo término, debia propiciarse la migracién de los
accionistas minoritarios de las distribuidoras (ESCELSA,
ENERSUL y Bandeirantes) hacia EDP Brasil. En tercer
lugar, debia abrirse el capital de EDP Brasil en la bolsa
de valores de Sao Paulo (BOVESPA) y definirse un
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mecanismo que garantizara la liquidez de los titulos. Por
ultimo, debian separarse los activos de generacién que atin
permanecian integrados a las distribuidoras ESCELSA y
ENERSUL (EDP, 2005, p. 114).

En 2005, finaliz6 la reorganizacion de las actividades
de EDP en Brasil y las operaciones se agruparon en
tres areas estratégicas: generacion, distribucién y
comercializacién de energia eléctrica (véanse el cuadro
IV.15 y el mapa IV.3) (EDP, 20064, p. 12).*’ Esta medida
tenia por objetivo principal cumplir las normas de
desverticalizacion del nuevo modelo de sector eléctrico
establecidas por la ANEEL, que debian ponerse en
practica antes de septiembre de 2005. Ademas, en sintonia
con los cambios de identidad visual y denominacién
implementados en Portugal el afio anterior, donde
Electricidade de Portugal S.A. pasé a llamarse Energias
de Portugal S.A., EDP Brasil comenzé a denominarse
Energias do Brasil (EDP, 2006a, p. 78).

De este modo, la totalidad del capital de las
distribuidoras (Bandeirantes, ESCELSA y ENERSUL) pasé
a Energias do Brasil. Para ello se concret6 un intercambio
de acciones entre EDP y accionistas minoritarios de estas
empresas (EDP, 2006a, p. 77). Esta dltima operacion tuvo
un doble mérito: permitié la adopcién de un buen modelo
de desverticalizacion, lo que evité ineficiencias fiscales
y operativas, y ofrecié mayores grados de libertad en el
proceso de redisefio de la estructura organizativa de la
empresa en Brasil (EDP, 2006a, p. 77). Ademas, a mediados
de 2005, las acciones de Energias do Brasil comenzaron
a transarse en la BOVESPA vy se captaron 480 millones
de ddlares, la mayor operacién de esta clase durante ese
afio (EDP, 2006a, p. 78 y p. 112).*® Con la apertura del
capital de la empresa, EDP se quedé con el 62,4% de
Energias do Brasil, mientras que el 37,6% restante se
cotizé en la BOVESPA, un porcentaje superior al limite
minimo exigido (véase el grafico IV.10).
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Como resultado de este proceso, EDP Brasil pasé a tener el 24% del capital total y el 70% del capital con poder de voto de IVEN (EDP, 2004,
p. 95).

En diciembre de 2003, EDP present6 su Plan estratégico 2004-2006 que incluia entre sus principales objetivos: i) asegurar una posicién competitiva
en el mercado de la Peninsula Ibérica; ii) reforzar los activos de la empresa mediante la integracién del negocio del gas natural, y iii) maximizar
el valor econdémico de las inversiones existentes, principalmente las ya realizadas en Brasil y en el drea de las telecomunicaciones. Se estimaba
que este Plan tendria inversiones asociadas de unos 3.250 millones de euros, de los cuales mds del 75% se concentraba en el mantenimiento
y expansion del parque generador de energia eléctrica en Portugal y Espafia y en la ampliacién y modernizacién de la red de distribucion en
Portugal (EDP, 2004, pp. 18 y 19).

Laley del nuevo modelo del sector eléctrico creé dos sectores diferentes para la comercializacion de energia. Uno para la contratacion de energia
destinada a las empresas de distribucién llamado sector de contratacién regulado, que funciona a partir de subastas de compra de energia, y
otro mercado con reglas de comercializacién mads flexibles para productores, consumidores libres y empresas de comercializacién de energia,
llamado sector de contratacion libre. Ademads, se estableci6 la necesidad de modificar la estructura vertical de las actividades de las empresas,
separando las actividades de distribucion de la generacion y el transporte.

En la actividad de generacion, ENERGEST asumio6 la gestién de CESA, Costa Rica y Pantanal Energética, manteniéndose separadas dos centrales
(EDP Lajeado y Enerpeixe). En el drea de la comercializacion, se consoliddé ENERTRADE, que actiia en el mercado libre. Finalmente, en la
actividad de distribucién operan Bandeirantes, ESCELSA y ENERSUL (EDP, 20064, p. 78).

Con la conclusién de la operacidn, las acciones emitidas por Bandeirantes, ESCELSA y ENERSUL dejaron de cotizarse en la BOVESPA (EDP,
20064, p. 78).
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Cuadro IV.15
ENERGIAS DE PORTUGAL (EDP): PRINCIPALES ACTIVOS EN EL SECTOR ELECTRICO EN AMERICA LATINA, 2006
Participacion Capacidad de generacion Afio de Afo de inicio de
Empresa de control o transmisién o nimero ingreso operacién con
(porcentaje) de clientes plena capacidad
Brasil Generacion

Usina hidroelétrica (UHE) Luis Eduardo

Magalhaes (Lajeado) 27,720 902,5 MW 1997 2002
Aprovechamiento hidroelétrico (AHE) Peixe Angical 60,02°¢ 452 MW 2001 2006
Energest ¢ 100,0 @ 276,9 MW 1999

- UHE Suica 100,0 @ 30,1 MW 1999

- UHE Mascarenhas 100,0 2 131,0 MW 1999

- Castelo Energética (CESA) 100,0 @ 58,5 MW 1999

- Costa Rica 51,0 @ 16,5 MW 1999

- Pantanal Energética © 100,0 2 40,8 MW 1999

AHE Couto Magalhaes 49,0af 150 MW 2001

Distribucion

Bandeirantes Energia S.A. 100,0 2 1283 000 1998 -
Espirito Santo Centrais Elétricas S.A. (ESCELSA) 100,0 @ 1031 000 1999 -
Empresa Energética Mato Grosso do Sul (ENERSUL) 100,0 @ 658 000 1999 -
Comercializacion

Enertrade 100,0 @ - -

Guatemala  Empresa Eléctrica de Guatemala S.A. (EEGSA) 17,0 680 000 1997 -

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Energias de Portugal (EDP), Informe anual 2005, Lisboa, 30 de marzo de 2006 (http:/
www.edp.pt).

Participacion de Energias do Brasil, conglomerado que agrupa los activos de EDP en Brasil. En 2005, como resultado de un amplio proceso de reestructuraciéon, EDP pasé a

controlar el 67,5% del capital de Energias de Brasil.

La UHE Luis Eduardo Magalhaes (Lajeado) fue construida por Investco S.A., consorcio donde participan —ademas de Energias do Brasil— el Grupo Rede (43,3%), Companhia

Energética de Brasilia (CEB) (20%) y CMS Energy (20%).

El responsable de la construccion del AHE Peixe Angical es Enerpeixe S.A. cuyo capital se divide entre Energias do Brasil (60%) y Furnas Centrais Elétricas S.A. (40%), subsidiaria

de Eletrobras.

Incluye los activos de generacion de la distribuidora ESCELSA.

Incluye los activos de generacion de la distribuidora ENERSUL.

La entidad a cargo de la concesion del AHE Couto Magalhaes es el consorcio EnerRede Couto Magalh&es, en el que Energias do Brasil posee el 49% y el Grupo Rede el 51%

restante. Los trabajos de construccion de esta central se encuentran suspendidos a la espera de una resolucion de la Agéncia Nacional de Energia Eléctrica (ANEEL) ante la

solicitud del consorcio de rescindir de manera amigable el contrato de concesién.
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Mapa IV.3
ENERGIAS DE PORTUGAL (EDP): OPERACIONES EN BRASIL, 2006
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de EDP, Informe anual 2005, Informe institucional y de gobierno de la sociedad, Lisboa, 30
de marzo de 2006 [en linea] http://www.epd.pt.
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Gréfico IV.10
ENERGIAS DO BRASIL: ESTRUCTURA DE LAS OPERACIONES
EN EL SECTOR ELECTRICO, 2006

(En porcentajes)
[ } 62% 38% [ ]
Grupo EDP Mercado

Energias do Brasil

100%

Enersul

60% : 100%

28% ‘100%

Lajeado Energest Peixe
Angical

Escelsa

Enertrade
: : 100%
H H Bandeirantes
100% 51% 100%
Costa Pantanal
ESA
CES Rica Energética
Generacién C Di

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base Energias do Brasil [en linea] http://www.energiasdobrasil.com.br.

En la actualidad, el segmento de distribucién es la
actividad principal de Energias do Brasil, a través de las
empresas Bandeirantes, ESCELSA y ENERSUL. En total,
distribuye energia a cerca de tres millones de clientes en
los estados de Sao Paulo, Espirito Santo y Mato Grosso do
Sul, que representan una poblacién de casi 10 millones de
habitantes (EDP, 20064, p. 83). En 2005, ENERTRADE se
habia convertido en una de las empresas comercializadoras
mas activas del mercado, sobre todo de contratacion libre
(véase el grafico IV.11).

En el dltimo periodo, las actividades de generacion
han registrado un marcado impulso. A fines de 2005,
ENERGEST contaba con una capacidad instalada de
276,9 MW y era responsable de la gestion de las centrales
hidroeléctricas UHE Mascarenhas y UHE Suica, ademas
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de las empresas CESA, Costa Rica y Pantanal Energética.
La empresa recibi6 los referidos activos en ocasién del
proceso de reorganizacion societaria de Energias do Brasil
en abril de 2005 y la desverticalizacién en junio del mismo
afio (EDP, 20064, p. 81). A fines de 2006, con el fin de
las obras en la central Peixe Angical y la cuarta turbina
de la central Mascarenhas, la capacidad de generacién
de Energias do Brasil llegé a 1.018 MW (véase el cuadro
IV.16). Ademas, Energias do Brasil mantiene otros dos
proyectos de construccion: la pequefia central hidroeléctrica
(PCH) Sao Jodo (25 MW) que comenzaria a operar en
2006 y la PCH Santa Fé (30 MW) que se inauguraria a
comienzos de 2009 (EDP Nota de imprensa, 4 de octubre
de 2006 [en linea] http://www.edp.pt).

Gréfico IV.11
BRASIL: PARTICIPACION DEL MERCADO DE LOS PRINCIPALES
OPERADORES, POR SEGMENTO, 2005

(En porcentajes)
Tractebel Energia (Bélgica)
Endesa (Espafa)
EDF (Francia)
Neoenergia (Brasil)
EDP (Portugal)
28%
CPFL (Brasil)
AES (Estados Unidos)
0,0 2,0 4,0 6,0 8,0 10,0 12,0 14,0

M Generacién (GW) M Distribucién (TWh) % Comercializacién (TWh)

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de EDP, “Estratégia da EDP. Compromisso para a criagao de valor:
risco controlado, eficiéncia superior e crescimento orientado”, Londres, 19

de julio de 2006 [en linea] http://www.epd.pt.

Cuadro IV.16
ENERGIAS DE PORTUGAL (EDP): AUMENTO DE LA CAPACIDAD DE GENERACION EN BRASIL, 2006

Capacidad Inversion . Comienzo de las
instalada (MW) (millones de dolares) ~ Contratos de energia operaciones
UHE Lajeado 250 2 Contratos con Bandeirantes y Diciembre de 2001
Enertrade hasta 2012
Energest 266 PPA 'y contratos con distribuidoras de EDP -
(12 centrales hidroeléctricas)
Total en diciembre de 2005 516
UHE Peixe Angical 452 740 100% a través de PPA Junio de 2006: 151 MW
Julio de 2006: 151 MW
Octubre de 2006: 151 MW
UHE Mascarenhas (42 unidad) © 50 30 100% en subastas (51,85 ddlares - Octubre de 2006
diciembre de 2005)
Total en diciembre de 2006 1018
UHE Séo Joao 25 4 100% a través de PPA Enero de 2007
UHE Santa Fé 30 49 100% en subastas (55,84 ddlares- Enero de 2009
junio de 2006)
Proyectos en construccion 55

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de EDP, “Estratégia da EDP. Compromisso para a criagdo de valor: risco controlado, eficiéncia
superior e crescimento orientado”, Londres, 19 de julio de 2006 [en linea] http://www.epd.pt.

2 Porcentaje de capacidad instalada perteneciente a EDP (27,65% de 902,5 MW).

b En octubre de 2006, Energias do Brasil dio inicio a la operacién comercial del cuarto grupo generador de la central hidroeléctrica de Mascarenhas (EDP Nota de imprensa,

4 de octubre de 2006 [en linea] http://www.edp.pt).
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En resumen, la estrategia de EDP en Brasil ha consistido
en adquirir activos diversificados y complementarios para estar
presente en todos los segmentos: generacion, distribucion y
comercializacién de energfa eléctrica. A partir de una posicién
relevante en el segmento de distribucién, la empresa ha ido
avanzado en la ampliacion de su capacidad de generacion.
Luego de un periodo complejo, la situacién de la empresa

3. La industria del cemento:

En Portugal el mercado del cemento estd dominado por dos
empresas: Cimentos de Portugal (CIMPOR) y Companhia
Geral de Cal e Cimento (SECIL).*° Frente a la concentracién
y consolidacién de la industria del cemento en el &mbito
mundial, en particular en Europa, y la saturacién del mercado
interno, las empresas portuguesas comenzaron a buscar
oportunidades fuera de sus fronteras.”® La pionera fue
CIMPOR, que ampli6 sus operaciones a mercados cercanos
desde el punto de vista geografico y cultural. A principios
de los afios noventa, CIMPOR extendio sus actividades
a Espafia, y posteriormente a mercados emergentes en
la cuenca del Mediterraneo (Egipto, Marruecos, Ttinez),
Africa (Angola, Cabo Verde, Mozambique y Sudéfrica),
América Latina (Brasil) y recientemente a China. A
comienzos de la presente década, SECIL le sigui6 los
pasos e ingres6 a los mercados de Angola (2000), Tinez
(2000) y el Libano (2002).

A mediados de la década de 1970, se nacionaliza
la industria del cemento en Portugal, lo que da lugar al
establecimiento de CIMPOR y a la transformacién de
SECIL en una empresa privada con participacion estatal.
En 1994, el proceso se revierte y comienza la privatizacion
del sector. Asi es como SECIL pasa a ser una empresa
totalmente privada y CIMPOR completa la primera fase de
privatizacion, transfiriendo a inversionistas privados el 20%
de la propiedad. Entre 1996 y 2001, CIMPOR completd
tres nuevas etapas del proceso de privatizacion, en las que
transfiri6 la totalidad del capital a agentes privados.>!

A medida que avanzaba la privatizacion de laempresay la
competencia en el mercado interno y regional se intensificaba,
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portuguesa se vio aliviada de forma considerable por la
revision de las tarifas de distribucién y el refinanciamiento
de la deuda, en la que el BNDES tuvo un papel central. De
este modo, la ampliacién y el fortalecimiento de la situacién
de la empresa en Brasil, junto con el reordenamiento de la
estructura patrimonial, son algunos de los ejes actuales de
su estrategia mundial.

éun top ten en lengua portuguesa?

CIMPOR comenzé a considerar a la Peninsula Ibérica como
un espacio natural de expansion. En 1992, adquiri6 la fabrica
espafiola de cemento y hormigén Corporaciéon Noroeste
S.A., con sede en la ciudad fronteriza de Vigo, y dos fabricas
en las localidades de Oural y Toral de los Vados. Con esta
operacion, la empresa portuguesa acumul6 una participacion
cercana al 4% en el mercado espafiol y superior al 50% en
la Comunidad Auténoma de Galicia (Cinco dias, 14 de
noviembre de 2002). Diez afios después, y aprovechando
un plan de venta de activos de Lafarge —lider mundial de
la industria— CIMPOR adquiri6 dos fabricas en Cérdoba
y Niebla, un terminal portuario en Sevilla y un conjunto de
derechos mineros, todos en la regién de Andalucia (CIMPOR,
2003, p. 1). En esta operacién la empresa lusitana canceld
225 millones de euros (Cinco dias, 14 de noviembre de
2002). Al igual que en su primera incursioén en el mercado
espafiol, en esta oportunidad también comprd activos que se
encontraban cerca de la frontera con Portugal, en este caso
al sur del pais, lo que le permitiria importantes sinergias
operativas. Con esta adquisicion CIMPOR se transformé en
el segundo productor de la Peninsula Ibérica después de la
mexicana CEMEX y décimo a nivel mundial (Europa Press,
16 de marzo de 2004 y CIMPOR, 2006, p. 2).

No obstante, la estrategia de internacionalizacién de
CIMPOR no se limité al pais vecino; de hecho, la empresa
intentd equilibrar su presencia externa con nuevas inversiones
en economias emergentes. De este modo, al igual que la
mayoria de las grandes empresas de la industria, la compafiia
portuguesa buscé oportunidades en mercados de alto
potencial de crecimiento aunque con mayores riesgos, que

En 1930, se constituye SECIL como resultado de la fusion de la Sociedade de Emprendimentos Comerciais e Industriais, Lda. (SECIL) con la

Companhia Geral de Cal e Cimento y la participacién de las empresas danesas F. L. Smidth & Co. A/S y Hojgaard & Schultz A/S.
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El mercado mundial de cemento es reducido. Debido a la relacion entre peso y precio, las exportaciones del producto terminan siendo poco

viables, sobre todo las destinadas a mercados lejanos. Esto significa que las ventas externas se realicen solo a paises cercanos o economias
dispuestas a comprar en grandes voliumenes. Ademas, el cemento es un bien perecible.
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En 1996, se concreto la segunda fase del proceso de privatizacién de CIMPOR, en la que se transfirié un 45% de la propiedad a inversionistas

privados. Un afio y medio después se inici6 la tercera etapa, que consisti6 en la colocacién de un 25% mads de capital en el mercado. El Estado
mantuvo un 10% de la propiedad de la empresa. Finalmente, en julio de 2001 se completd el proceso con la venta por parte del Estado portugués
de la totalidad de sus acciones en CIMPOR a la empresa de ingenieria y construccién Teixeira Duarte S.A.
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progresivamente fue combinando con sus operaciones en la
Peninsula Ibérica. En los mercados de Espafia y Portugal
habia poco espacio para crecer, pero tenian la gran ventaja
de generar ingresos en monedas fuertes.

Conforme a esta premisa la compaiiia portuguesa
intenté combinar cercania geografica y proximidad cultural
e idiomatica. Entre 1994 y 2000, CIMPOR concret6 el
ingreso a algunos de los principales mercados africanos de
la cuenca del Mediterraneo (Egipto, Marruecos y Ttnez)
y a la antigua colonia portuguesa de Mozambique.>?
Posteriormente, durante la presente década, la empresa ha
seguido ampliando su presencia en Africa (Angola, Cabo
Verde y Sudafrica) e ingresé al mayor mercado del mundo
para esta industria, China>* (véase el cuadro IV.17).

Cuadro IV.17
PRINCIPALES OPERACIONES DE CIMENTOS DE PORTUGAL
POR PAIS, 2006

Capacidad Participacion Fabricas Afo Plantas
instalada enel de de  productoras
(miles de mercado  cemento ingreso de
toneladas) (%) hormigén
Portugal 6900 52,2 Alhandra 60
Souselas
Loulé
Espana 2700 78 Oural 1992 74
Toral de los Vados 1992
Niebla 2002
Cordoba 2002
Brasil 5745 9,8 Campo Formoso 1997 25
Candiota 1997
Cajati 1997
Cimepar 1999
Atol 1999
Goids 1999
Marruecos 1245 8,8 Asment de Témara 1996 4
Tanez 1600 241 Jbel Oust 1998 -
Egipto 3810 8,8 Amreyah 2000
Mozambique 730 83,3 Matola 1994 3
Sudaéfrica 1020 10,1 Simuma 2002 5
Cabo Verde a 63,4 2005 -
China Shandong Liuyuan 2006 .

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacion de Cimentos de Portugal SGPS, S.A. (CIMPOR).

2 En Cabo Verde CIMPOR lleva a cabo actividades de importacion, almacenaje,
embalaje y distribucién de cemento. No tiene actividades productivas propias.

De forma paralela, CIMPOR realizé importantes
inversiones en la mayor economia de habla portuguesa
del mundo: Brasil. En 1997, la empresa lusitana adquiri6
la Compaiia de Cimento do Sdo Francisco (CISAFRA)
en Campo Formoso (Bahia) y el negocio de cemento del
Grupo Serrana (Bunge) —dos unidades en Rio Grande do
Sul y una en Sdo Paulo—, lo que dio origen a la constitucién
de la Sociedade de Cimento do Brasil S.A. (CIMPOR do
Brasil). Dos afios después, CIMPOR refuerza su posicion en
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el pais mediante la adquisicion de tres empresas del Grupo
Brennand —Cimentos Goids, Companhia de Cimento Atol
y la Companhia de Cimento Pértland— en 594 millones de
délares (CEPAL, 2001, p. 77). En 2002, sigui6 fortaleciendo
su presencia en el nordeste brasilefio luego de la adquisicién
alaempresa francesa Lafarge de la firma Cimentos Brumado
(Bahia) en 93 millones de euros (CIMPOR facto relevante,
2 de mayo de 2002). Todo lo anterior le permitié al grupo
portugués ubicarse en una sélida tercera posicién entre
los mayores fabricantes brasilefios, con cerca del 10% de
la produccién nacional, ademds de conquistar un lugar de
importancia en los mercados del nordeste y centro-oeste
del pais (véase el cuadro IV.18). En la actualidad, Brasil
es la operaciéon mas importante de la compaiiia fuera de
la Peninsula Ibérica, dado que representa cerca del 18%
de la produccién y el 15% de los ingresos de CIMPOR en
todo el mundo (véase el grafico IV.12).

Cuadro 1V.18
BRASIL: PRODUCCION DE CEMENTO POR GRUPO, 1996-2005
(En miles de toneladas)

Grupo Origen 1996 2005
Votorantim Brasil 16 615 14 473
Jo&o Santos Brasil 2450 4975
CIMPOR Portugal 1359 3682
Holcim Suiza 4145 2948
Camargo Corréa Brasil 1618 2902
Lafarge Francia 3806 2500
Otros - 4838 5194
Total 34 831 36 673

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién del Sindicato Nacional da Industria do Cimento (SNIC).

Gréfico IV.12
CIMPOR: VENTAS POR REGION, 2001-2005
(En millones de euros)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacién de Cimentos de Portugal SGPS, S.A. (CIMPOR).

En 1994, CIMPOR adquiri6 el 51% de la Empresa de Cimentos de Mozambique S.A. y en 1995 compré el 51% de la compaiiia marroqui

Asment de Témara. En 1998, la empresa sigui6 reforzando su internacionalizaciéon mediante la compra de la Societé des ciments de Jbel Oust
en Tunez. En 2000, CIMPOR ingresa a Egipto, pais en el que adquiere Armella Cement Company.
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(El Economista, 17 de octubre de 2006).

En 2004, CIMPOR adquiri6 el 49% de la empresa cementera angolefia Nova Cimangola, participacién que vendié durante 2006.
A fines de 2006, CIMPOR compré el 60% de la empresa china Shandong Liuyuan New Type Cement Development en 2,1 millones de euros
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En sintesis, en un rdpido proceso de internacionalizacion,
CIMPOR ha logrado consolidarse como un actor relevante
en la Peninsula Ibérica, mercado que representa cerca del
60% del total de sus ventas, donde Portugal tiene un 34%.
Por otra parte, las operaciones mas distantes en la cuenca del
Mediterraneo, Africa y América Latina han ido adquiriendo
mas importancia (véase el grafico IV.12). En esta categoria
se destaca Brasil, la mayor economia sudamericana, en la
que la empresa portuguesa ha logrado consolidarse como
el tercer productor nacional superando a los dos gigantes
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de la industria mundial, Lafarge y Holcim (véase el cuadro
IV.18). Asimismo, CIMPOR ha ido ampliando su oferta de
productos, avanzando hacia negocios relacionados como
la produccién de hormigén y otros materiales para la
construccién. Es probable que la empresa siga realizando
nuevas adquisiciones con prioridad en mercados emergentes
donde ya opera, pero sin olvidar el necesario equilibrio con
una adecuada participacién en mercados consolidados y
maduros, en los que el menor potencial de crecimiento es
compensado por menores niveles de riesgo.

4. Comercio minorista: una guerra perdida con las grandes

cadenas internacionales

A finales de los afios cincuenta se establece la Sociedade
Gestora de Participagdes Sociais, S.A. (Sonae SGPS),
originalmente Sociedade Nacional de Estratificados
SARL, centrada en la produccién de paneles de madera
para la construccién (véase el recuadro IV.4). En la
década de 1980, coincidiendo con la incorporacién
del pais a la Unién Europea, la empresa portuguesa
inici6 un periodo de rdpida expansion y diversificacion,
durante el cual ingres6 a la industria del comercio
minorista de alimentos mediante una asociacién con

el grupo francés Promodés —introduciendo la cadena
de supermercados Modelo Continente—, y luego al
negocio inmobiliario orientado a la construccién de
centros comerciales adyacentes a sus locales (véase el
recuadro I'V.5). Simultdneamente, la empresa comenzd a
invertir en nuevas areas, entre otras telecomunicaciones,
tecnologias de la informacién, entretencién y turismo.
En la actualidad, las actividades relacionadas con el
comercio minorista representan mas del 60% de las

Recuadro 1V.4

ventas del grupo (véase el grafico IV.13).

ORIGENES DEL MAYOR GRUPO NO FINANCIERO PORTUGUES

Al poco tiempo de iniciar sus actividades
la Sociedade Gestora de Participacoes
Sociais, S.A. (Sonae SGPS) inicia un
proceso de diversificacion en el ambito
de su negocio principal, los paneles de
madera para la construccion. Asi, con el
proposito de ampliar su oferta de productos
—revestimientos de melamina, componentes
para mobiliario y decoracion—, adquiere
empresas en el mercado local. Ademas,
inicia actividades en el sector de la quimica
industrial, en el que produce resinas
melaminicas y fondlicas.

En los afnos ochenta se concreta un
ambicioso proceso de expansion, en el
que se realizan importantes inversiones
para aumentar la capacidad instalada de
produccién de componentes y revestimientos.
Ademas, con el propésito de conquistar una
posiciéon predominante en el segmento
de aglomerados de madera en Portugal,
Sonae adquiere a la que era entonces
la mayor empresa del rubro, Agloma.
Entre 1987 y 1989, Sonae consolida su
posicion en el mercado local mediante la

adquisicion de SIAF y Paivopan, e inicia
la internacionalizacion de sus operaciones
comprando la compafia Spanboard en
Irlanda del Norte.

A principios de los anos noventa,
Sonae ya era el mayor grupo no
financiero de Portugal. Como parte de la
reorganizacion del conglomerado, agrupé
sus actividades en el area maderera
bajo Sonae Industria, SGPS, que inicio
una importante etapa de expansion e
internacionalizacién de sus operaciones. A
través de la adquisicion de una posicién de
control en uno de los dos mayores grupos
espanoles de la industria, Tableros y Fibras
S.A. (TAFISA) localizado en Valladolid,
Sonae Industria se transformé en la
principal empresa del sector de tableros
en la Peninsula Ibérica y en uno de los
cuatro mayores productores de Europa.
En 1994, Sonae Industria expande sus
operaciones a Canada e inaugura una
fabrica de aglomerados de madera en Lac-
Mégantic. Paralelamente, inicia actividades
comerciales en Brasil y varios paises

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

africanos (Mozambique y Sudafrica), a
las que luego se le sumarian operaciones
productivas. En 1997, Sonae Industria
invirti6 cerca de 100 millones de dodlares
para el establecimiento de una planta de
tableros aglomerados de densidad media
(MDF) en Parana, Brasil.

En 1998, a través de su filial espafiola
TAFISA, Sonae Industria adquiere el 85%
de la empresa alemana Glunz AG. Con
esta operacion la compania portuguesa se
convirtié en la mayor empresa del mundo
en el sector de derivados de madera.
Ademas, expandié su base industrial a
Alemania y Francia y logré ampliar su
oferta de productos, incorporando tableros
OSB (Oriented Strand Board), tableros de
fibras y contrachapado. Asimismo, amplié
su presencia en Espafna, basicamente
en la produccién de resinas. En 2005,
Sonae SGPS concreté una cesion de
activos (spin-offy de Sonae Industria.
Con posterioridad a la escisiéon, Sonae
pasé a tener un 6,7% del capital de
Sonae Industria.
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Gréfico IV.13
GRUPO SONAE: VENTAS POR ACTIVIDAD ECONOMICA, 2005
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacion de Sonae SGPS.
2 En el caso de Brasil corresponde a solo 11 meses de 2005, ya que en diciembre
las operaciones de Sonae fueron vendidas a Wal-Mart.
b En el caso de Brasil solo corresponde a 9 meses de 2005, debido como resultado
de la escisién de Sonae Industria.

A finales de la década de 1980, Sonae, ya era el
mayor conglomerado no financiero de Portugal y uno de
los mayores del sector de distribucién en Europa. En ese
periodo inicié un audaz proceso de internacionalizacion,
centrado en Brasil (véase el grafico IV.14). Al pais llegé a
través de una asociacién con la empresa local Josapar, sobre
labase del cual estableci6 la Companhia Real de Distribui¢ao
(CRD), con sede en el estado en Rio Grande do Sul. Por
intermedio de esta sociedad, en 1990 inauguré el primer
hipermercado en la ciudad de Porto Alegre. En 1997, el
grupo portugués adquiri6 la totalidad de CRD e inici6 un
ambicioso proceso de expansion centrado en los estados
de Rio Grande do Sul, Santa Catarina, Parand y Sdo Paulo,
al sur del pais (véase el mapa IV.4). A fin de aprovechar
sinergias con el comercio minorista, Sonae también avanzé
en la concrecién de proyectos inmobiliarios, basicamente
centros comerciales (véase el recuadro IV.5).

. Grafico IV.14 i
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacién de Modelo Continente, SGPS, SA.
2 En diciembre de 2005, Sonae vendi6 todos sus activos en Brasil a la compaiia
estadounidense Wal-Mart.
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Mapa 1V.4
SONAE: PARTICIPACION DEL MERCADO EN BRASIL,
POR ESTADO, 2005 2
(En porcentajes)

x Sao Paulo 3,4
Parana 23,1
Santa Catarina 15,4
Rio Grande do Sul 32,3

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacion de Modelo Continente, SGPS, SA.
2 En diciembre de 2005, Sonae vendié todos sus activos en Brasil a la compafia
estadounidense Wal-Mart.

En Brasil, el comercio minorista estaba muy
atomizado y presentaba bajos margenes operacionales
y elevadas necesidades de inversion, ademds de una
intensa competencia del sector informal, por lo que se
le dio un gran valor al ingreso del capital extranjero a
esta rama de actividad. De hecho, esto permitié un alto
grado de penetracién de los operadores internacionales,
entre los que, ademds de Sonae, destacaban las
francesas Carrefour y Casino y la holandesa Royal
Ahold, y a los que posteriormente se incorporé Wal-
Mart (Calderén, 20006).

En 1998, Sonae concretd una asociacién con la
empresa paulista Candia Mercantil Norte Sul, que dio
origen a la sociedad Sonae Distribui¢do Brasil, S.A.
(SDB). La sociedad duré unos pocos meses, ya que la
firma portuguesa adquiri6 la totalidad de las operaciones
de Candia. Ademds, como una manera de seguir
reforzando su posicién en sus mercados prioritarios,
rapidamente Sonae concreté otras adquisiciones de
operadores relevantes. En Parand, tomé el control
de las cadenas Mercadorama, la mayor del estado,
Coletao y Muffatdo. En ese periodo, el grupo portugués
logré el control de 5 de las 10 mayores empresas de
supermercados del estado de Parand y llevé a cabo un
proceso de concentracidn jamads visto con anterioridad
en la ciudad de Curitiba (Cardoso de Lima, 2005,
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p- 15). En Rio Grande do Sul, compré la red de
Exxtra Econdmico y Redes Nacional. Asi, en menos
de dos afios, consolidé una posicién de liderazgo en

los mercados de la region sur del Brasil y ascendi6 al
tercer lugar entre las mayores empresas de comercio
minorista del pais> (Sonae Distribui¢io, 2000, p. 6).

Recuadro IV.5

GRUPO SONAE: ;(DE LOS SUPERMERCADOS A LOS CENTROS COMERCIALES?

La inversion directa de empresas
portuguesas en el sector inmobiliario
de Brasil ha estado dominada por una
subsidiaria del Grupo Sonae: Sonae
Sierra (anteriormente denominada
Sonae Imobiliaria). En 1989, la empresa
inicio sus operaciones en Portugal. En la
actualidad, Sonae Sierra es controlada
en partes iguales por el Grupo Sonae
SGPSy la firma britanica Grosvenor Plc.
Las operaciones de esta compafia han
estado perfectamente articuladas con

las actividades del Grupo en el sector de
comercio minorista.

En la actualidad, Sonae Sierra participa
en 40 centros comerciales en Europa
(Alemania, Espana, Grecia, Italia, Portugal)
y América del Sur (Brasil), y esta ejecutando
15 nuevos proyectos en los 6 paises
donde opera (Sonae Sierra, 2006, p. 3). El
proceso de internacionalizaciéon de esta
compaiia se llevo a cabo sobre la base
de asociaciones con agentes locales y
Brasil no fue la excepcion. En ese pais, la

empresa portuguesa concerté una alianza
con la Enplanta Engenharia, firma brasilena
con gran experiencia en la administracion
de centros comerciales. De esta asociacion
surgié Sonae Enplanta S.A. (actualmente
Sierra Enplanta), controlada en partes
iguales por ambas empresas y que comenzo
a manejar cinco centros comerciales que
estaban en manos de Enplanta Engenharia.
En la actualidad, Sierra Enplanta tiene nueve
centros comerciales en el pais, ocho en el
estado de Séo Paulo y uno en Brasilia.

SONAE SIERRA: CENTROS COMERCIALES EN BRASIL, 2006

Centro Comercial Localizacion Superficie (m?) Tiendas Inauguracion
1 Shopping Metrépole Séo Bernardo do Campo, Sao Paulo 24 825 157 1980
2 Shopping Penha Penha, Sao Paulo 30 000 247 1992
3 Franca Shopping Franca, Sao Paulo 18 000 97 1993
4 Plaza Sul Shopping Sé&o Paulo 26 569 226 1994
5 Parque Don Pedro Campinas, Sdo Paulo 115 000 370 1997
6 Patio Brasil Brasilia, DF 31600 193 1997
7 Trivoli Shopping Santa Barbara, Sao Paulo 22 000 135 1998
8 Boavista Shopping St. Amaro, Sao Paulo 24 000 167 2004
9 Shopping Campo Limpo Séao Paulo 20 000 151 2006
10 Manaus Shopping Manaus, Amazonas 43126 252 2008 2

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Sonae Sierra, Passionate About Innovation, Lisboa, 8 de noviembre de 2006.

2 En construccion.

De todas estas operaciones, la mas
relevante pareceria ser la del Parque Dom
Pedro, ubicado en Campinas, estado de
Séao Paulo, una de las ciudades de mayor
ingreso per capita de Brasil. Este centro
comercial fue inaugurado en 2002, a partir
de unainversion inicial cercana a 80 millones
de euros. Es el mas grande de su tipo en
el pais y posee 370 locales, 9 “tiendas
ancla” y multicines, entre otros.

Sin embargo, debido a los bajos
niveles de crecimiento del PIB y la
consecuente contraccion del consumo,
las ganancias de la empresa fueron
inferiores a sus expectativas. A pesar de
ello, Sonae Sierra continué aplicando su
estrategia de expansion en Brasil. En
2004, inauguré Boavista Shopping, en el
barrio de Santo Amaro, una de las zonas
mas pobladas de la ciudad de Sao Paulo,
lo que le supuso una inversion de 20

millones de euros. Asimismo, remodel6 el
Shopping Penta, para lo cual desembolsé
unos 11 millones de euros. En 2006,
abrié el Shopping Campo Limpo en Sao
Paulo, con una inversiéon de 20 millones
de euros, e inicié la construccién de un
nuevo centro comercial en la ciudad de
Manaus para lo que desembolsara 60
millones de euros (Sonae Sierra, 2006,
p. 17). Ademas de estas operaciones,
y a la espera de mejores condiciones,
la empresa esperaba invertir otros 160
millones de euros antes de 2010, para la
construccion, ampliacién y remodelacion de
centros comerciales en Brasil. Porto Alegre
y Florianépolis (Santa Catarina) serian
las primeras ciudades en beneficiarse
de estas probables inversiones (Portugal
digital, 14 de diciembre de 2005).

En octubre de 2006, Sonae Sierra
suscribié un acuerdo con la empresa

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
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estadounidense Developers Diversified
para la venta de la mitad de sus operaciones
en Brasil en 150 millones de dédlares (E/
Economista, 21 de octubre de 2006).
Ademas, ambas empresas acordaron
invertir conjuntamente unos 300 millones
de ddlares para adquisiciones y nuevos
proyectos en Brasil en los préximos
tres afos (Sonae Sierra, Informacao
d Imprensa, 23 de octubre de 2006).
Segun la empresa, este compromiso
no alteraria la estrategia de la firma
portuguesa en Brasil, como ya habia
sucedido en el segmento de comercio
minorista. De hecho, se plantea que el
acuerdo transformara a Sonae Sierra
en la plataforma de ambos accionistas
para la futura inversién y promocion
de centros comerciales en este pais
sudamericano (El Economista, 21 de
octubre de 2006).

En 1999, un periodo particularmente complejo en la economia brasilefia, se integraron cuatro cadenas (Exxtra, Nacional, Coletao y Muffatdo)
a las operaciones de SONAE en Brasil. La empresa llegé a tener 169 tiendas y 1.420 millones de ddlares en ventas, cifra que representaba mas
del doble de los ingresos del ano anterior. Las operaciones de Sonae se concentraron en cuatro estados, que en conjunto representan mas del
50% del PIB brasilefio (Sonae Distribuicao, 2000, pp. 14-16).
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A partir de esta sélida posicién, Sonae continué
fortaleciendo sus operaciones y su imagen corporativa
en Brasil. Para ello, concreté un amplio programa de
consolidacién y racionalizacién aprovechando las marcas de
mayor aceptacion en los respectivos mercados subregionales,
entre otras Nacional y Mercadorama, y extendi6 el formato
de hipermercados —con la insignia de Big— a todas las
localidades donde la empresa estaba presente. Ademads,
Sonae sigui6 uniformando los procedimientos y sistemas
de operacion de sus cadenas (Modelo Continente, 2001, p.
10). A principios de la presente década la empresa lusitana
registr6 una notable expansién en Brasil, consistente en la
apertura de nuevos locales, particularmente hipermercados,
que tuvo como contrapartida un aumento importante de
las ventas (véase el grafico IV.15).

Gréfico IV.15
SONAE: VENTAS BRUTAS, POR PAIS, 1998-2005
(En millones de euros)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacién de Modelo Continente, SGPS, SA.
2 En diciembre de 2005, Sonae vendi6 todos sus activos en Brasil a la compafia
estadounidense Wal-Mart.

En 2002, en una economia mundial caracterizada por la
inestabilidad, Brasil atravesé por una situacién muy compleja,
dominada por la coyuntura electoral y la desconfianza de
consumidores e inversionistas. La moneda nacional, el real,
continué perdiendo valor en relacién con el euro, mientras
las tasas de interés aumentaban en forma sostenida, lo que
afect6 considerablemente el dinamismo empresarial y la
capacidad de consumo de la poblacién. En este contexto, los
ingresos en euros de Sonae se redujeron notablemente, por
lo cual el ritmo de expansién de la capacidad instalada en el
mercado brasilefio fue mucho menor que el de afios anteriores
(véase el grafico IV.16) (Modelo Continente, 2003. p. 7). La
compaiiia portuguesa, al igual que la mayoria de las empresas
del sector, concentro sus esfuerzos en la racionalizacion de
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sus operaciones en el mercado brasilefio, lo que incluy6
el cierre de algunos locales.”® En este periodo, Sonae bajé
del tercer al cuarto lugar entre las mayores empresas de
comercio minorista del pais, y seguia concentrandose en el
sur de Brasil, especialmente en Rio Grande do Sul (véase el
gréafico IV.17) (Modelo Continente, 2004, p. 42).

Grafico IV.16
SONAE, VENTAS BRUTAS EN BRASIL, EN REALES Y EUROS,

1999-2005 @
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacién de Modelo Continente, SGPS, SA.
2 En diciembre de 2005, Sonae vendié todos sus activos en Brasil a la compafia
estadounidense Wal-Mart.

Grafico IV.17
SONAE: NUMERO DE TIENDAS EN BRASIL, POR ESTADO,
1999-2005 2
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacién de Modelo Continente, SGPS, SA.
2 En diciembre de 2005, Sonae vendi6 todos sus activos en Brasil a la compafia
estadounidense Wal-Mart.

En 2004, junto con la recuperacion de la economia
brasilefia, el comercio minorista recibi6 un fuerte impulso.
Simultdneamente, la competencia comenz? a intensificarse

Destacan las inversiones realizadas en la remodelacion de las tiendas y la introduccién de nuevos formatos de comercio minorista especializado

en electrénica, electrodomésticos, vestuario y venta de combustibles (Modelo Continente, 2003, p. 8). En 2004, ademds, se suscribié un acuerdo
con una entidad financiera que le permiti6 a la empresa portuguesa ofrecer tarjetas de créditos a los clientes de sus cadenas de supermercados

(Modelo Continente, 2005, p. 6).
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y se produjo un acelerado proceso de concentracién de la
industria, en el que los grandes operadores aprovecharon
la fragilidad de las pequefias cadenas para realizar
numerosas adquisiciones. En este contexto se concreta
una fuerte expansion del lider mundial de la industria, la
estadounidense Wal-Mart, que comprd la cadena Bompreco
a la compaiiia holandesa Royal Ahold (CEPAL, 2005, p.
96). En el entretanto, Sonae mantuvo su estrategia cautelosa
de crecimiento “vegetativo”, centrandose basicamente en
el segmento de hipermercados.

En estas circunstancias, la empresa portuguesa
comenz? a evaluar seriamente la posibilidad de retirarse
del mercado brasilefio. A mediados de 2005, vendio diez
hipermercados Big ubicados en el area metropolitana
de Sao Paulo a la compaiia francesa Carrefour en una
operacion por 105 millones de euros. Originalmente, la
firma portuguesa anuncié que mantendria las siete tiendas
que audn le pertenecian en Sao Paulo y que utilizaria los
recursos provenientes de la venta para reforzar su posicién
en el sur del pais (Didrio de noticias, 10 de julio de 2005).
No obstante, a fines del mismo afio, Sonae vendi6 la
totalidad de sus activos en Brasil —141 tiendas— a Wal-
Mart por 750 millones de dé6lares (CEPAL, 2006a, p. 31)
(véase el grafico IV.17). Esta operacién resultaba clave

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

para el operador estadounidense, que hasta entonces no
tenfa ninguna presencia en el sur del pais.’’

Sonae abandono todas las actividades de comercio
minorista en Brasil, decision que se basaba en la percepcion
de que muy probablemente estas no presentarian niveles
de rentabilidad compatibles con el costo de oportunidad de
otras inversiones (Modelo Continente, 2006, p. 10). Desde
la perspectiva de la empresa, para superar esta situacion
era necesario participar de manera activa en el proceso
de consolidacion del comercio minorista en el pais. Para
superar el problema de la acentuada informalidad del sector,
la empresa portuguesa debia aumentar significativamente
su tamafio a fin de poder usufructuar de las economias
de escala. Con tal fin, debia invertir un gran volumen
de recursos en la adquisicién de nuevos activos y en la
expansién de sus cadenas de supermercados. Sin embargo,
debido a la volatilidad econémica y politica, unida a las
altas tasas de interés, las futuras inversiones en Brasil
llegaron a representar un alto riesgo, lo que en definitiva
convencié a la empresa de abandonar el pais (Modelo
Continente, 2006, p. 10). Asimismo, el conglomerado
enfrentaba uno de los mayores desafios de su historia,
una oferta publica de adquisicién de acciones hostil sobre
Portugal Telecom (PT) para la cual procuraba liquidez.

5. Sector inmobiliario y turismo: inversionistas de menores
dimensiones en busca del sol brasileho

La inversiéon de las empresas portuguesas del sector
inmobiliario y turistico ha aumentado muy significativamente
en los ultimos afios. De hecho, Brasil se ha convertido en
uno de los principales destinos de capitales provenientes
de Portugal, y concentra el mayor nimero de empresas
portuguesas en el exterior. Las firmas que han invertido en
estas dreas han sido de los mas variados tamafios y perfiles,
y han emprendido actividades en todo el pais, para lo cual
han utilizado miiltiples mecanismos: operacién individual
0 en asociacién con grupos locales, y financiamiento
propio o de terceros, obtenido en el mercado interno o
externo. Una parte importante de este tipo de inversiones
estd articulada con proyectos en el sector de turismo, que
se centra fundamentalmente en el mercado europeo de
ingresos medios y altos.
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Desde los afios setenta, Portugal ha venido desarrollando
un sélido sector turistico, que ha llegado a representar cerca
del 10% del PIB del pais. Los inversionistas portugueses
comenzaron a interesarse en Brasil gracias a la amplia
oferta de tierras baratas, un clima excepcionalmente
bueno durante todo el afio, y las facilidades de acceso
e idioma; el pais representaba una excelente alternativa
para paliar la saturacién y el encarecimiento de las
inversiones en el mercado nacional. Las empresas del
sector se vieron beneficiadas por el notable incremento de
los vuelos de la aerolinea Transportes Aéreos Portugueses
(TAP) a Brasil, cuya frecuencia lleg6 a cerca de 50 por
semana y cuyas operaciones incluian vuelos diarios a
Rio de Janeiro, Salvador, Natal y Fortaleza, entre otras
ciudades. Asf es como Portugal se convirtié en el tercer

Con esta adquisicion Wal-Mart se convirtié en la tercera cadena de comercio minorista de Brasil, con 295 tiendas en 17 de los 26 estados del

pais, detrds de Carrefour y de la Companhia Brasileira de Distribuicdo (CBD), que tiene el respaldo del grupo francés Casino (The Wall Street

Journal Americas, 15 de diciembre de 2005).
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pais de origen de turistas que visitaban Brasil, en orden
de importancia.>®

En términos de distribucién geografica, las inversiones
portuguesas en el sector de turismo se han concentrado en
el nordeste de Brasil, sobre todo en los estados de Cear4,
Bahia y Rio Grande do Norte. También tienen cierto interés
estratégico algunas inversiones turisticas realizadas en el
sudeste, en los estados de Rio de Janeiro y Sdo Paulo, y
en el sur, en Curitiba, en el estado de Parana. En general,
la mayoria son condominios cerrados construidos al lado
de hoteles de lujo (resorts), con campos de golf y otras
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instalaciones destinadas al entretenimiento colectivo.
Las inversiones en esta area han sido considerables y
provienen en su mayor parte de los mayores grupos
portugueses (financieros, inmobiliarios y del sector de
turismo) asociados entre si 0o con empresas brasilefias.
Entre los mas activos destacan los grupos Pestana —el
principal conglomerado hotelero portugués y uno de los
cinco mayores de Europa—, Vila Galé, Odsis Atlantico,
Somague Engenharia, Agesco y Espirito Santo (véase el
recuadro IV.6). Muchos de estos proyectos contaron con
financiamiento del Banco do Nordeste.>

Recuadro 1V.6

GRUPO PESTANA: “EL EUROPEO QUE HABLA SU LENGUA”

Fundado en 1972, el Grupo Pestana es
actualmente el mayor conglomerado hotelero
portugués y una de las doscientas mayores
cadenas a nivel mundial. Este consorcio
fue pionero en la introduccién del concepto
de tiempo compartido (timesharing) en
Portugal, lo que lo ha convertido en el tercer
mayor grupo europeo en este segmento.
A través de su cadena Pestana Hotels &
Resorts (PH&R), administra 39 complejos
hoteleros (6.500 habitaciones) en Portugal,
Africa y América Latina.2 El proceso de
internacionalizacion desarrollado por el
grupo le ha permitido tener una presencia
consolidada en Argentina, Brasil, Cabo
Verde, Mozambique, Santo Tomé y
Principe y Sudafrica, y recientemente en la
Republica Bolivariana de Venezuela. Para
los préximos afos, el Grupo Pestana tiene
contemplado seguir creciendo en el ambito
internacional, siempre concentrandose en
paises que tienen afinidades con la cultura
portuguesa.

Después de haber asegurado una base
sélida en su mercado de origen, la Regién
Auténoma de Madeira, el Grupo Pestana
tomo medidas para ampliar su participacion
en su principal linea de trabajo: la hoteleria.
Esta expansion se produjo tanto en Portugal
como en el exterior (Brasil, Cabo Verde y
Mozambique). Ademas, con el propdsito
de ofrecer paquetes turisticos completos,
el Grupo Pestana se extendi6 a otros
subsectores, como el juego, los campos

de golf, el transporte aéreo a través de
vuelos charter, la operacion turistica en
Portugal y el extranjero (Espana, Estados
Unidos y Reino Unido) y el alquiler de
vehiculos. De este modo, fortaleciéndose
en determinadas regiones geograficas,
el grupo consiguié importantes sinergias
y economias de escala y consolidé su
conocimiento del rubro, lo que lo capacitaba
para extenderse a otras areas. En Brasil,
la presencia del Grupo Pestana se ha
centrado en la hoteleria tipo resort en el
nordeste y en Angra dos Reis (estado de
Rio de Janeiro), y en la hoteleria para el
mercado empresarial en Sao Paulo, Rio
de Janeiro y Curitiba.

El Grupo Pestana fue la primera
empresa hotelera portuguesa en invertir
un gran volumen de recursos en Brasil.
Actualmente, el consorcio ocupa la posicion
21 entre las mayores cadenas hoteleras
que operan en ese pais, en el que estan
representados practicamente todos
los grandes operadores mundiales. En
1999, el Grupo Pestana adquirié el Hotel
Rio Atlantica (actualmente Pestafia Rio
Atlantica), en la ciudad de Rio de Janeiro.
Desde entonces ha comprado dos hoteles
(en Bahia y Sao Paulo) y dos resorts (en
Rio Grande do Norte y en Angra dos
Reis). Asimismo, progresivamente todos
los hoteles pasaron a tener una identidad
comun bajo la marca Pestana, junto a una
referencia a la ubicacion geografica de la

unidad y el eslogan “el europeo que habla
su lengua”.

En 2004, el Grupo Pestana dio un
nuevo paso en la aplicacion de su estrategia
de posicionamiento en Brasil, inauguré
un nuevo hotel en Curitiba, destinado
a empresarios que visitan la capital de
Parand, y adquirié una participacion
mayoritaria en un hotel que se instalaria
en el Convento del Carmo, en el centro
histérico de Salvador de Bahia. Este ultimo
hotel comenzé a administrarse bajo la
marca Pousadas de Portugal.? A principios
de 2005, el Grupo Pestana concreté una
mayor diversificacion de sus actividades
en Brasil, centrada en la hoteleria para el
turismo de lujo, ingresando al segmento de
“hotel econédmico”y a la administracion de
condominios. Los primeros pasos en esta
direccion los dio en Curitiba con el complejo
Evolution Towers y el hotel econémico
Smart Residence. Ademas, en 2006, el
Grupo Pestana adquirié un nuevo hotel en
Séo Luis de Maranhao, el octavo adquirido
por la empresa en Brasil (Pestana Press
Release, 29 de junio de 2006).

El Grupo Pestana ha invertido mas de
100 millones de euros en Brasil, cantidad
que podria aumentar en los préximos afos
ya que la empresa tiene intenciones de
construir o adquirir cuatro hoteles mas
antes del 2010 (Portugal digital, 16 de
noviembre de 2005 y Didrio econdmico,
27 de julio de 2006).

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion del Grupo Pestana [en linea], http://www.pestana.com/hotels/pt/pestana/

group/about.

2 El Grupo Pestana posee 23 hoteles en Portugal, 8 en Brasil —Rio de Janeiro, Angra dos Reis, Sao Paulo, Bahia, Natal, Curitiba, Sdo Luis y en el futuro cercano en Costa
do Sauipe—, 3 en Mozambique, y uno en Argentina, Cabo Verde, Republica Bolivariana de Venezuela, Santo Tomé y Principe y Sudafrica.
b En 2003, el Grupo Pestana adquirié Pousadas de Portugal, cuando se privatiz6 la Empresa Nacional de Turismo (ENATUR). La inversién en Brasil fue el primer intento de

internacionalizacion de esta marca.
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Las ciudades mds visitadas por turistas portugueses son las de la costa atldntica y del nordeste, en particular Recife, en el estado de Pernambuco

(27%); Fortaleza, en el estado de Ceard (25%); Salvador, en el estado de Bahia (24%), y Rio de Janeiro, en el estado de Rio de Janeiro (16%)

(Didrio economico, 27 de julio de 2006).
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El Banco do Nordeste (BNB) es de propiedad del gobierno federal brasilefio y tiene su sede en la ciudad de Fortaleza, estado de Ceard. Es

la mayor entidad financiera destinada al desarrollo regional en América del Sur. El BNB opera el Programa de Desarrollo del Turismo en el
Nordeste (PRODETUR/NE), creado para promover el turismo en la region, y cuenta con recursos que ascienden a alrededor de 800 millones

de ddlares.
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La eleccién del nordeste de Brasil obedece
fundamentalmente a tres factores: la cercania de Europa,
un clima atractivo para el turista europeo y servicios a
precios competitivos. De hecho, el mayor competidor para
estaregion es el drea del Caribe (Cuba, México y Reptiblica
Dominicana), que se encuentra a casi tres horas mas de vuelo
desde Europa, lo que se ha convertido en un factor relevante
a la hora de definir el precio de los servicios turisticos.

La mayor inversion portuguesa en Brasil en el sector
inmobiliario-turistico es el complejo Aquiraz Golf &
Beach Villas, que se estd edificando en el municipio de
Aquiraz, a 25 kilémetros de Fortaleza en el estado de
Ceara. El complejo, que cubrird un drea de 280 hectéreas,
consistird, entre otras cosas, en la construccion de 8
hoteles, 6 posadas, 700 apartamentos, un campo de golf
y un centro hipico, para lo cual se invertirian unos 260
millones de euros (Portugal digital, 16 de noviembre
de 2005 y Noticias Goberno Municipal de Aquiraz,
21 de octubre de 2006). Este complejo turistico, que
serd el mas grande de América Latina, se comenzé a
construir a principios de 2007 y se prevé que la primera
fase concluird en 2008. Participan en este megaproyecto
un consorcio lusitano formado por el Banco Privado
Portugués (BPP),%° el grupo hotelero Dom Pedro y el
grupo turistico Sol Verde, por una parte, y el empresario
brasilefio de origen portugués Ivan Dias Branco, por otra,
cada uno con un 50% del capital. Asimismo, el BPP estd
desarrollando otro proyecto similar en la misma regién
(Didrio economico, 27 de julio de 2006).

Ademas de estos complejos de gran envergadura,
muchas de las inversiones inmobiliarias realizadas en el
sector turistico son de pequefia escala. Al igual que las
primeras, se concentran en la regién nordeste del pais,
basicamente en los estados de Ceard, Bahia y Rio Grande
do Norte y abarcan una amplia gama de instalaciones:
posadas sofisticadas, pequefios hoteles y resorts y hoteles
de mediano tamafo, entre otros.

Dada las caracteristicas de estos proyectos, es muy
dificil hacer una estimacidn precisa de los recursos
invertidos por las empresas portuguesas. Ademds de
tratarse de varios cientos de proyectos, no en todos los
casos se registraron como inversiones directas en el
Banco Central do Brasil. Entre los grupos mas relevantes
destacan Miramar, Dorisol, Bristol Hotels & Resorts,
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Hotéis Alexandre de Almeida, Reta Atlantico, Comitur
Anteal, Carisma, Beleza Tropical y Euro Constroi.

A pesar de lo dificil que resulta el célculo, es
incuestionable que estas inversiones han cambiando la
geografia econémica de algunas ciudades del nordeste de
Brasil. En Rio Grande do Norte, por ejemplo, en los tltimos
afios la actividad turistica ha mostrado un crecimiento muy
superior al registrado en otras regiones, lo que ha producido
un rapido cambio en las condiciones econdmicas y sociales.
Entre 2002 y 2004, la corriente de turistas nacionales e
internacionales aument6 un 18% y un 92% respectivamente,
porcentajes que representan casi una duplicacién del nimero
de turistas extranjeros recibidos en el estado en solo dos
afios. En 2005, y gracias al aumento del nimero de vuelos
internacionales, esta expansion se acentud y super6 todas
las expectativas; de hecho, se registré un incremento de casi
400% de los ingresos provenientes del turismo internacional.
La actividad turistica se convirtié en la mds importante
para la economia del estado de Rio Grande do Norte con
ingresos de unos 600 millones de ddlares.

En contraste con lo descrito, la actual coyuntura brasilefia
plantea algunas dudas con respecto a la continuidad de este
tipo de inversiones. Por una parte, el reducido crecimiento
del PIB, y la consecuente reduccion del ingreso disponible de
la clase media consumidora de este tipo de servicios, podria
reflejarse en un exceso de oferta de habitaciones y una guerra
de precios que afecte a las inversiones realizadas. Por otra,
la apreciacion de la moneda local implica un encarecimiento
de Brasil para los turistas extranjeros, que podrian optar por
otros lugares mas econémicos, produciéndose un deterioro
y una contraccion de este tipo de inversiones.

Ademas de los proyectos asociados al sector turistico,
son incontables las inversiones portuguesas en el sector
inmobiliario, residencial y comercial. En el segmento
residencial, los proyectos son muy variados, tanto desde el
punto de vista del volumen del capital invertido como del
tipo de inversion. Al igual que en las actividades asociadas
al turismo, los proyectos inmobiliarios residenciales se
concentran en la region nordeste del pais. Entre las empresas
mas relevantes destacan Organizacdo e Gestdo Imobilidria
(OGI), Actitud y Luxus. En el segmento comercial llaman la
atencion las inversiones en centros comerciales, especialmente
del Grupo Sonae (véase el recuadro IV.5), y las operaciones
en el drea de la construccién civil del Grupo Lena.f!

El Banco Privado Portugués (BPP) tiene una oficina de representacion en Sdo Paulo, que desarrolla actividades normales de banca privada y

corporativa. Sus operaciones se centran en inversiones en el sector inmobiliario y turistico, basicamente en el nordeste del pafs.
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El Grupo Lena posee un alto grado de diversificacion y estd presente en Angola, Brasil, Bulgaria, Mozambique y Rumania. En Brasil, el Grupo

tiene su centro de operaciones en el estado de Bahia, donde ha desarrollado proyectos por cerca de 40 millones de euros. La principal filial del
grupo en el pais es Liz Construcdes, que concentra cerca del 80% de las actividades en Brasil, que consisten fundamentalmente en obras publicas
(Bahiainvest Ultimas Noticias, 6 de diciembre de 2005 [en linea] http://www.bahiainvest.com.br. La empresa estd construyendo un teatro y un
centro de convenciones en los municipios de Feira de Santana e Itabuna, ademds de una cércel en Lauro de Freitas; las inversiones correspondientes

ascienden a cerca de 14 millones de euros.
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Finalmente, en el area de la construccion de obras
de infraestructura, destaca Brisa, el mayor operador de
autopistas de Portugal. En 2001, esta empresa portuguesa
se incorpor6 a la Compaiiia de Concessdes Rodovidrias
(CCR) con un 18% del capital. Actualmente, CCR es la
mayor concesionaria de autopistas en América Latina y
administra cerca de 1.452 kilémetros de carreteras, es decir
el 15% de las concesiones otorgadas al sector privado en
Brasil. A través de esta empresa brasilefia, Brisa ha intentado
ingresar en nuevos mercados, basicamente en Chile y México
(Didrio economico, 29 de noviembre de 2006).

En sintesis, el sector inmobiliario turistico ha sido
el foco de un nuevo auge de las inversiones portuguesas

6. Servicios financieros:

En el sector financiero, en los dltimos afios han iniciado
actividades en Brasil varias empresas, entre las que destacan
el Grupo Espirito Santo, Caixa Geral de Depdsitos (Banco
Financial Portugués) y el Grupo Banif. Este es uno de las
segmentos en que los inversionistas portugueses tuvieron
mads problemas. Al igual que otros bancos extranjeros, las
entidades portuguesas se enfrentaron a un mercado mucho
mas complejo de lo que imaginaban, en el que los grandes
operadores locales estaban muy arraigados.

Durante la segunda mitad de los afios noventa, la
presencia de la banca extranjera en Brasil aument6 de
manera significativa, basicamente a través de adquisiciones.
Entre 1995 y 2001, la participacion de bancos extranjeros
en el total de los activos del sector aumenté del 7% al
25% (CEPAL, 2005, p. 93). En cambio, a partir de 2001
empez6 a reducirse la participacion de entidades fordneas
en el mercado brasilefio, fundamentalmente debido a la
reaccién de los bancos nacionales, que realizaron un
intenso proceso de racionalizacién y cuantiosas inversiones
con fines de actualizacion tecnoldgica. En este contexto,
muchos bancos extranjeros modificaron su estrategia de
insercion en el mercado brasilefio, abandonando el control
de algunas instituciones financieras para transformarse en
accionistas minoritarios de los grupos nacionales.

Algunos de los principales grupos financieros
portugueses, al igual que otros inversionistas extranjeros,
adquirieron bancos locales de dimensiones inadecuadas e
intentaron crecer organicamente. Sin embargo, rapidamente
se dieron cuenta que esta era una estrategia costosa y
dificil de aplicar. Un pequefio grupo de empresas, que
adquirieron bancos de un tamafio adecuado, encontraron
las condiciones necesarias para sus operaciones, por lo
que decidieron mantenerse en el mercado brasilefio.
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en Brasil. En la medida en que las grandes empresas
lusitanas frenaron el impetu de fines de los afios noventa,
compaiiias sin mucha experiencia internacional y de un
tamafio mucho menor comenzaron a llegar en un niimero
considerable a las playas del atlantico brasilefio. La gran
mayoria de sus inversiones se han concentrado en el nordeste
del pais, en el que los inversionistas han aprovechado las
caracteristicas naturales de la region, incentivos de los
gobiernos estaduales y el notable aumento de los vuelos
desde Portugal a distintos puntos de Brasil. Sin embargo,
esta rapida expansion podria dar origen a problemas de
oferta excesiva y guerra de precios que podrian reducir
el valor de las inversiones realizadas.

Juna apuesta fallida?

De los bancos portugueses que siguen operando
en Brasil, la mayoria prefiri6 orientar sus actividades
a inversiones inmobiliarias y turisticas, al comercio
exterior y al mercado de capitales. Un segmento muy
valorado por los principales bancos lusitanos han sido
los servicios vinculados a asociaciones publico-privadas.
De hecho, Portugal y el Reino Unido son los paises en
los que esta modalidad de inversién en infraestructura
estd mas desarrollada. Desde el punto de vista de los
bancos portugueses, estas asociaciones podrian ofrecer un
interesante espacio para nuevos negocios. Sin embargo,
el retraso en la estructuracién del marco regulatorio ha
postergado estas inversiones (Valor econdomico, 27 de
diciembre de 2005).

Entre los inversionistas portugueses con participacion
mas prolongada en el sistema financiero brasilefio se cuenta
el Grupo Espirito Santo. Durante los afios noventa, este
grupo apost6 a la banca comercial, asocidndose primero
al grupo local Monteiro Aranha y al banco francés Crédit
Agricole en el Banco Interatlantico, y luego, a través de este
ultimo, adquiriendo el Banco Boavista en Rio de Janeiro.
Para la operacién aprovecharon los beneficios del programa
de estimulo a la reestruturacion y al fortalecimiento del
sistema financiero nacional (PROER), pero esta coincidio
con un periodo muy dificil para la economia brasilefia y
nunca adquirid la escala necesaria para competir con los
bancos ya establecidos en el mercado y las grandes entidades
internacionales que se incorporaron posteriormente. En
2000 y luego de acumular enormes pérdidas, el Banco
Boavista fue transferido a la entidad local Bradesco. A
partir de entonces, el Grupo Espirito Santo ha venido
modificando su estrategia en Brasil, concentrandose en
grandes empresas, fusiones y adquisiciones, mercados
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de capitales, fondos de renta fija y variable y proyectos
inmobiliarios y turfsticos.%?

Con una estrategia similar a la de Espirito Santo,
la Caixa Geral de Depésitos (CGD) adquirié el Banco
Bandeirantes, lo que le dio acceso a una red de mds de
500 sucursales en Brasil. La empresa traté de consolidarse
como un banco comercial aprovechando el tamafio del
mercado brasilefio y la numerosa colonia portuguesa
que residia en el pafs, como también apoyando a los
inversionistas lusitanos que llegaban a Brasil atraidos
por el plan de privatizacién. La estrategia no dio los
resultados esperados. En 2000, la CGD establecié una
alianza con la entidad local Unibanco, que entré en vigor
luego que la entidad lusitana transfiriera su participacion
en el Banco Bandeirantes a Unibanco, a cambio del 12%
del capital de este tltimo. La asociacién estuvo marcada
por los conflictos entre las partes, lo que obligd a su
disolucién en 2005.

Después de este largo y doloroso proceso de
aprendizaje, la CGD redefini6 su estrategia en Brasil
y se transformé en un banco de inversiones dedicado
fundamentalmente a la provisiéon de financiamiento
para operaciones de comercio exterior. Asimismo, el
banco lusitano se propone dar apoyo a las empresas
ibéricas en el mercado brasilefio, a la colonia portuguesa
en Brasil y a las empresas brasilefias en su proceso de
internacionalizacion. Al igual que otros grupos financieros
portugueses, la empresa ha invertido en proyectos
inmobiliarios y estarfa dispuesta a participar en futuras
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asociaciones publico-privadas. En la actualidad, la Caixa
tiene solo ocho oficinas: Sao Paulo (4), Rio de Janeiro
(2), Parana (1) y Rio Grande do Sul (1).

Brasil se ha ido convirtiendo en un mercado mas caro;
el valor de los activos ha subido en forma considerable y
las empresas portuguesas no tienen la capacidad financiera
necesaria para abordar adecuadamente este mercado. En
este sentido, Africa ha surgido como una alternativa con
claras ventajas competitivas. Junto con la pacificacién de
antiguas colonias portuguesas, el alto precio del petréleo
—que Angola posee en abundancia— y el comienzo del
pago de la deuda externa, muchos empresarios de Angola 'y
Mozambique estan volviendo a sus paises, y las entidades
financieras portuguesas estan tratando de aprovechar esta
oportunidad antes que otros lo hagan.

En resumen, los bancos portugueses intentaron
replicar la estrategia desarrollada por otras entidades
financieras de paises industrializados, sobre todo espafiolas,
y crecieron rapidamente en América Latina mediante la
compra de activos locales. No obstante, el proceso fue
mucho maés dificil de lo que se esperaba y ante crecientes
niveles de competencia tuvieron que abandonar o reducir
sus operaciones en la regién. En Brasil, el tamafio del
mercado, la reaccién de los grandes bancos nacionales y
la inestabilidad econdémica afectaron profundamente las
expectativas de las entidades financieras portuguesas,
lo que las llev6 a reducir a un minimo sus actividades y
a concentrarse en nichos especificos, como la banca de
inversiones y el desarrollo de proyectos inmobiliarios.

C. Conclusiones

Durante las ultimas décadas, Portugal fue utilizado por
empresas transnacionales como plataforma de exportacion,
basicamente hacia otras economias europeas. Ademads,
las empresas portuguesas tenfan escasa participacién en
los mercados internacionales, pero en los Gltimos quince
afios esta situacién cambié aceleradamente, ya que las
empresas portuguesas iniciaron un activo proceso de
expansion fuera de sus fronteras nacionales.

La consolidacién del proceso de integracion
europea y la adopcién de la moneda tinica contribuyeron
al fortalecimiento de la economia portuguesa. Este
proceso también trajo aparejado una serie de reformas,
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entre las que destacaban la liberalizacién de algunas
actividades clave, entre otras las telecomunicaciones,
la energia y el sector financiero, lo que se tradujo en
una notable intensificacién de la competencia en los
mercados nacionales.

En este contexto, las grandes empresas portuguesas,
medianas en el concierto europeo y mundial y muchas de
ellas en pleno proceso de privatizacion, se vieron obligadas
a reaccionar. Entre otras, adoptaron medidas destinadas
a crecer y, a la vez, elevar su competitividad y asi evitar
ser objeto de una adquisicién no deseada por parte de sus
competidores europeos.

El Grupo Espirito Santo participd en grandes operaciones, entre otras las adquisiciones de Bradesco por parte del Banco Bilbao Vizcaya Argentaria

(BBVA) y de Tele Centro-Oeste Celular (TCO) por parte de la asociacion entre Telefonica y Portugal Telecom.
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En general, las principales empresas portuguesas han
ostentado una alta participacién en sus mercados internos,
incluso aprovechando la condicién de monopolio natural de
algunas actividades, lo que les permitié generar cuantiosos
excedentes. Esto se vio complementado por la favorable
coyuntura de los mercados financieros y bursétiles, que
les permitié conseguir el financiamiento necesario para
acometer ambiciosos planes de expansion.

En mercados locales relativamente maduros y saturados
la expansién internacional se convirtié en una obligacién
mas que en una oportunidad. En parte debido a las limitadas
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opciones en el ambito europeo, las primeras inversiones
de magnitud se concentraron en la Peninsula Ibérica y
progresivamente las empresas se fueron ampliando a otros
paises y regiones, siempre con fuertes vinculos culturales
e idiomaticos, en particular las ex colonias portuguesas
en Africa y Brasil. Esta tendencia consolidé la principal
especificidad de la inversién directa portuguesa en el
exterior: empresas relativamente pequefias que apostaron
alalengua comin como su principal ventaja comparativa
(véase el cuadro IV.19). Para lograrlo, las entidades
contaron con un explicito apoyo gubernamental.

Cuadro IV.19
MAYORES EMPRESAS PORTUGUESAS: LOCALIZACION DE LAS PRINCIPALES INVERSIONES
Comunidad de paises de lengua portuguesa Otros Otros Otros Otros
paises . paises :
Cabo Santo Timor Espafa | Marruecos de pa(ljsees (de Asia pa(ljsees
Portugal Brasil Angola Mozambique | Toméy Europa et RAE de Afet
Verde Principe Leste Latina América Macao) Africa
GALP Energia X X X X
Energias de
Portugal X X X X X X
Sonae X X X X X X X
Portugal
Telecom X X X X X X X
Cimentos de
Portugal X X X X X X X
Grupo Pestana X X X X X X
Caixa Geral de
Depésitos X X X X X X X

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Durante los afios noventa, surgié una gran oportunidad
que respondia plenamente a las necesidades de las empresas:
las privatizaciones en Brasil. En medio de este proceso,
las firmas portuguesas demostraron una gran capacidad
de decisién para adquirir, ya sea solas o participando
en consorcios, algunos de los activos mds valorados,
particularmente en el drea de las telecomunicaciones y la
energia eléctrica. Efectivamente, en la segunda mitad de
la década, la inversion directa de Portugal en el exterior
tuvo un auge sin precedentes y Brasil se convirtié en
el principal receptor. Este proceso fue encabezado por
un grupo reducido de grandes empresas, entre las que
destacan Portugal Telecom (PT), Energias de Portugal
(EDP), Cimentos de Portugal (CIMPOR), Sonae y Caixa
Geral de Dep6sitos (CGD) (véase el cuadro IV.19).

De este modo, en un breve lapso de tiempo, Portugal
se convirtié en exportador neto de capitales y pais de
origen de importantes empresas europeas en el area de
los servicios, principalmente en telecomunicaciones y
energia. Esto representd uno de los cambios estructurales
mds importantes de la economia portuguesa desde su
incorporacién al proceso de integracidn europeo.

Con el inicio de la presente década se comienza a
definir un nuevo patrén de la inversién de Portugal en el
exterior. Debido al deterioro de la situacion econdmica

internacional y sus repercusiones en el &mbito nacional y
regional, las inversiones de las empresas portuguesas sufren
una marcada contraccion. La crisis econdmica y politica
en Argentina y la incertidumbre asociada a las elecciones
presidenciales en Brasil acentuaron la desconfianza en la
region, lo que llevé a modificar las estrategias empresariales.
Ademads, muchas de las empresas portuguesas se vieron
en la necesidad de consolidar las cuantiosas inversiones
realizadas, mediante la reestructuracion de las principales
filiales latinoamericanas. En este contexto, las inversiones
comenzaron a concentrarse cada vez mas en otros paises
de la Unién Europea, sobre todo en Espaia, y junto con
eso la importancia relativa de América Latina se reducia
significativamente.

Mientras las mayores empresas frenaban el impulso
de su expansion internacional en América Latina, otras
firmas de menor tamafio emularon el comportamiento
de los grandes grupos portugueses e iniciaron una
nueva ola de inversiones. De hecho, en esta nueva etapa
se concret6 la llegada de un nimero mucho mayor de
empresas que durante el ciclo de auge. La nueva ola de
inversion portuguesa se concentrd en los sectores de la
construccién y el turismo.

En los dltimos meses, algunas de las empresas
portuguesas que encabezaron este proceso han abandonado o
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corren el riesgo de abandonar América Latina, especialmente
Brasil. Tal es el caso de Sonae, PT y de la gran mayoria
de los bancos. Esta situacion refleja las dificultades que
enfrentaron las empresas portuguesas en la economia
brasilefia y las limitaciones que tenia una apuesta basada
en los lazos culturales e idiomaticos.

La experiencia de las empresas portuguesas en América
Latina, particularmente en Brasil, tiene importantes
implicancias para las politicas. En primer término,
desde la perspectiva de las empresas portuguesas, la
internacionalizacién de las actividades no es un proceso
simple y deberia basarse en ventajas competitivas
sustentadas en fortalezas gerenciales y financieras, asi
como en un conocimiento profundo de la industria donde
operan y los mercados hacia donde pretenden expandir sus
operaciones. Claramente, hablar la misma lengua no es
suficiente. Prueba de ello es que varias de estas compafiias
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fueron absorbidas por empresas transnacionales de otros
origenes, que aparentemente tenfan ventajas competitivas
mas solidas. En este proceso, muchas de las empresas lusas
obtuvieron valiosas lecciones, lo que las llevé a realizar
profundas reestructuraciones de sus filiales en el exterior,
abandonar algunos mercados o profundizar su integracion
en el espacio econdémico de la Peninsula Ibérica. Esta
experiencia deberia servir de inspiracién a las numerosas
compaiiias latinoamericanas que estdn iniciando sus
procesos de expansién internacional. En segundo lugar,
para los paises latinoamericanos la llegada de compaiiias
sin mayor experiencia internacional y conocimiento de las
especificidades locales puede resultar costoso. En este caso,
los potenciales beneficios de la IED no se concretan y, sobre
todo en sectores asociados a servicios basicos e infraestructura,
podrian ocasionar un severo perjuicio a los usuarios y a la
competitividad sistémica del pais receptor.
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