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INTRODUCCION

América Latina es sindbnimo de tierra de oportunidades, y eso lo saben bien los inversores
espanoles afincados desde los afios noventa. Son muchos los cambios politico-econémicos
que ha sufrido la region desde el desembarco esparfiol, pero su inversion sigue llegando,
expandiendose y comprometiéndose en todos los sectores.

Por su parte, América Latina, con Brasil al frente, ha representado uno de los crecimientos
mas fuertes en los Gltimos 15 afios a nivel mundial, pero parece ser que algunos problemas se
acercan por el horizonte.

¢Estaran las mayores economias de América Latina en condiciones para seguir con un fuerte
crecimiento? ¢En qué estado se encuentran las relaciones economicas Iberoamericanas? ¢ Qué
perspectivas de futuro tiene la empresa espafiola en Latinoamérica?

Tras una presentacion de la situacion econdémica y comercial de la regién, junto con sus
principales rasgos sociales, politicos y demograficos, en el presente trabajo se analizara
cuando y cdmo se ha dado la inversidn extranjera directa espafiola en la region, ahondando en
los casos de Brasil, Argentina, Colombia y Per(. Se repasara también cual es la situacion
actual de la IED espafiola y sus proyecciones de futuro.
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DESTINO: América Latina. Situacion actual.

El continente que ocupa Ameérica Latina es uno de los mas ricos, diversos y con més
oportunidades del planeta. Aun asi, son muchos los lastres que frenan su capacidad y que
pueden evitar que la region aproveche , como deberia, un contexto econémico inigualable
como el que esta viviendo.

Con una poblacién de 630.089.000 habitantes , més de 225 millones menores de 45 afios'y
una clase media que, desde 2003, ya ha crecido un 60%?2 la regién goza de una estructura
demogréafica envidiable y capaz de generar capital y recursos humanos suficientes para
mantener un crecimiento fuerte y sostenido. Los uUltimos datos de crecimiento de la region
apuntan que el 2013 su porcentaje de crecimiento del PIB fue del 2.96%° , aunque hubo una
pequefia recuperacion respecto a las cifras de 2012, el crecimiento del PIB total de la region
viene ralentizandose desde que, en 2004, se dio uno de sus maximos historicos con un 7.09%.
América Latina pues, goza al igual que la mayoria de paises emergentes, de un crecimiento
demogréafico muy saludable y de un crecimiento econdémico bastante notable.

Siendo una de las mayores reservas del mundo en materias primas, América Latina viene
siendo desde hace afios una de las regiones que mas stock de materias agricolas primas,
minerales y metales provee; entre sus productos estrella encontramos algunos de primera
necesidad y de especializacion agricola como son el cacao, café o trigo, minerales muy
sensibles a la oferta y demanda del mercado, como el petréleo y el gas, y valiosos metales
como son el oro y la plata.

El mayor sustento de la region y del que ha alimentado su abrupto y reciente crecimiento,
puede convertirse en poco tiempo en su “talon de Aquiles”; la dependencia exagerada de las
commodities puede acabar representando en una amenaza para la region.*

China es aqui el “gran problema”. Siendo la segunda economia mundial tiene unos lazos
comerciales muy fuertes con la region que se sustentan en la compra de sus commodities (un
ejemplo de lo que el gigante asiatico representa en la balanza latinoamericana es el hecho de a
dia de hoy es el socio comercial mas importante para Brasil, lider de la region, o que la
demanda china se lleva mas del tercio de los minerales de la region). Las autoridades chinas,
en un intento de desacelerar su economia y pasar del 9,2% de crecimiento al 7,5% deseado
para este afio, estan rebajando la compra de materias en el exterior y utilizando sus propias
reservas nacionales, sobretodo en el sector de los metales y minerales.

Asi pues, después de que en 2011 el precio de estos productos tocara techo, ahora se
encuentran en una situacion de desplome que, sumado a que esta es una de las regiones del
planeta mas expuesta a las fluctuaciones de los precios del petroleo, podria conllevar un dafio
econdmico que llegara a desestabilizar la region en su totalidad. Asi pues, parece cada vez
mas necesario que se lleven a cabo algunos esfuerzos y reformas estatales como seria
adelgazar las empresas petroleras publicas, evitando alterar los niveles de produccion.

Aln asi, son muchas las fuentes que se esfuerzan en moderar este problema y que aseguran
que la situacion de las commodities es muy heterogénea y que por ejemplo, los productos
agricolas gozan de una demanda al alza.

! Datos extraidos de la base de datos y publicaciones estadisticas CEPALSTAT del CEPAL.

2 Seglin datos del Banco Mundial.

® Datos extraidos de la base de datos UNCTADSTAT de la UNCTAD (Real GDP growth rates)

* Nota: Ocho de los paises de la region dependen de las commodities en méas del 50% de sus exportaciones segin
el Banco Interamericano del Desarrollo.
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La crisis financiera internacional, puso en evidencia la salud de la economia del continente,
presentando éste, un crecimiento en los afios 2010 y 2011 que supuso el 7.5% del total
mundial. Latinoamérica se erigi6 como refugio para los inversores europeos que huian de
panorama de desequilibrio macroeconémico.

Muchos expertos se preguntan si, tras capear esta crisis y con tres nuevas amenazas en el
horizonte, América Latina sera capaz de seguir tomandole el pulso a su propio equilibrio
macroecondmico. Dichas amenazas vienen lideradas por el factor consumo de China que,
como ya se ha comentado anteriormente, tras elevar los precios de las commaodities , ahora ha
entrado en desaceleracion y hace peligrar el mercado de los suministradores. El
anquilosamiento de la zona euro en esta crisis, que no permite que el mercado inversor fluya
con naturalidad y la lenta recuperacion de la economia americana, (otro gran inversor en la
region) constituyen el resto de amenazas que medran el margen de maniobra que tiene la
region para una crecimiento auténomo.

Institucionalmente, la regién no ha sido capaz de llevar a cabo una integracion econémica y
politica real; los factores de peso que han obstaculizado esto hecho han sido la falta de
voluntad politica a ceder soberania estatal en pro de la regionalizacién y el hecho de que hoy
en dia el continente latino se encuentre dividido en dos bandos de estados: el grupo que
apuesta por cambios y el que apuesta por la continuidad. EI cambio revolucionario por el que
apuestan Brasil, México, Chile, Per y Uruguay y que tanta ventaja les ha dado, contrasta con
los discursos, medidas y politicas populistas de Venezuela, Ecuador, Bolivia, Nicaragua y
Argentina. La realidad econdmica y politica de este segundo grupo de paises, con una
seguridad juridica mas que discutible, sumada a los problemas endémicos como la falta de
inversion publica, corrupcion y altas tasas de pobreza y desigualdad, podrian estar
descompensando la balanza en contra de la region e hipotecar su futuro.

Los procesos electorales de la region, histéricamente han puesto nerviosos a los mercados
financieros ; asi pues en América Latina, practicamente todas las grandes crisis bancarias
financieras de las ultimas décadas han coincidido con elecciones presidenciales (son ejemplos
claros las crisis de 2001 en Argentina y la coincidencia de los comicios en Brasil el 2002 con
turbulencias en su economia)® Con el paso de los afios y la fortaleza que ha ido demostrando
una parte de la region, se ha producido un “desacople” del ciclo politico con la salud
financiera; asi pues y como apunta Javier Santiso, ex director del Centro de Desarrollo de la
OCDE “Las elecciones no tienen por qué provocar infartos financieros. Siempre, obviamente,
que el pais esté sano econdmicamente”.

En el afio 2013, en el Congreso de Wharton sobre América Latina , Antonio Quintella afirmo
que, “ la region contintia padeciendo debido a proyectos “deficientemente formulados” y
“numerosos obstaculos” a la eficiencia. Los gobiernos de la region “deberian preocuparse en
hacer el ambiente mas accesible a los negocios. Aungue sea esperanzador ver que la region
estd haciendo reformas, se trata de un proceso continuo”, en que la competencia nunca se
acaba.G“El mundo estd cambiando deprisa, y si nos quedamos parados, los demas nos dejaran
atras”

> Javier Santiso “ América Latina: elecciones y mercados financieros” El Pais Opinion. 6 Septiembre de 2009.
®Nota: Declaracion efectuada en la charla ¢ El vaso de la regién est4 medio lleno o medio vacia? Quintella es
socio fundador de la empresa de gestion de activos Peninsula Inversiones de Sao Paulo, presidente de Credit
Suisse Hedging-Griffo y ex consejero delegado de Credit Suisse Américas y consejero delegado de las
operaciones de la empresa en Brasil.
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DESTINO: América Latina. Presencia histérica de la Inversion Extranjera Directa
(IED) espariola.

Hace, un poco mas de dos décadas, las empresas espafiolas estaban centradas en su mercado
doméstico y carecian de proyeccion y notoriedad internacional’. Sin embargo, en la actualidad
son muchos los ejemplos que confirman la metamorfosis y exito empresarial que ha sufrido
esta region y que ha permitido la internacionalizacion y posterior etapa de globalizacion. Para,
comprender algo mejor la situacién que el sector empresarial espafiol vive actualmente, es
importante centrarse en el andlisis historico de la inversidn extranjera directa de Espafia en el
que ha sido su trampolin internacional: Latinoamérica.

Hasta 1986, y tras una etapa en la que Espafia aun no formaba parte de la entonces
Comunidad Econdmica Europea (CEE), en la que el nucleo duro empresarial se centraba en la
demanda y necesidades internas y en la que se carecia de empuje internacional y con
inversiones en el extranjero de poca relevancia, llegaron los afios noventa, y con ellos el gran
despegue y expansion de la inversion espariola.

A partir de los afios 90 , las empresas espafiolas iniciaron un proceso de internacionalizacién
gue complemento y potencié el que ya habia llevado a cabo, en el ambito comercial, diez afios
antes, a raiz de la integracion en la Unién Europea.

El valor afiadido que se sumaba a que el pais de los inversores compartiese rasgos culturales,
historicos tan importantes y el hecho de usar la misma lengua (e incluso ciertas précticas en
los negocios) posiciond a Espafia como socio privilegiado del continente latino

Este momento coincidié con la I6gica y estrategia de las reformas econémicas neoliberales
que , tras la llamada “década perdida” de los afios 80, se expandieron por gran parte del
territorio de América Latina.® La reduccién de la presencia y tamafio del sector publico debia
brindar a la region un gran atractivo y atraer la inversién privada (y asi fue tal y como indica
el Gréfico 1).

La estrategia que la empresa espafiola siguid desde el 1986 hasta finales de la década de los
noventa y que la convertiria en un exportador neto de capitales, fue la de afianzar su presencia
a través de la compra de empresas ya fuese tanto a través de procesos de privatizacion , como
de adquisicion de empresas locales o de fusiones. Asi pues, no es de extrafiar que algunas de
las empresas mas importantes del momento se animaran a invertir en este proceso de
internacionalizacion; tales como Telefonica, Repsol, Uni6n Fenosa, Endesa, Iberdrola y los
bancos Santander Central Hispano y BBV A fueron prueba de ello.

Vale la pena dedicar un momento a comentar el papel que la democracia y sus instituciones
desempefiaron en esta etapa, ya que ayuda a entender la conflictividad que, en ciertos
momentos, ha caracterizado las relaciones entre el inversor espafiol y los estados de la region.
En la Latinoamérica de los noventa, en la que reinaba una légica y estrategia de reformas
neoliberales, se estaban abriendo paso jovenes democracias que intentaban crear un equilibro

7 Javier Santiso Guimaras, “La internacionalizacion de las empresas espafiola: Hitos y Retos” ICE N° 839,
Noviembre-Diciembre 2007. Nota: el texto original de Javier Santiso hace referencia a la realidad de diez afios
atras, en este trabajo se ha adaptado al afio actual y se ha aproximado a veinte afios atras.

® Para ilustrar este hecho comentar que, dejando de lado algunas privatizaciones que se efectuaron a finales de
los afios 70 en algunos paises como Chile, tan solo en el periodo de 1990-97, se llevaron a cabo 900
privatizaciones. Estas supusieron a las arcas publicas un ingreso de 100.000 millones de dolares, representando
un 1% del PIB regional (el doble que la media en otras regiones.)
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entre lo politico, social y econémico, en un contexto hostil, y a menudo, conflictivo, con un
porcentaje de pobreza bastante significativo. Por lo tanto, y como cabe esperar, los rasgos que
la democracia latinoamericana presentaba a ese entonces, era la debilidad institucional, que
comprendia un poder ejecutivo fuerte, un poder legislativo débil, un poder judicial
escasamente independiente, sindicatos débiles y, en algunos casos, un poder militar capaz de
bloquear oposiciones®.

La combinacion de este marco institucional juntamente con todas las oportunidades que
brindaba la region y la posicion de partner privilegiado de la que disponia Espafia, hizo que
Latinoamérica fuese un campo ideal para los inversores espafioles ya que reunia una
autonomia suficiente para la liberalizacion del mercado y la economia, mientras que los
gobiernos democréticos podian controlar revueltas sociales debido a su legitimidad
democratica; pocas eran las condiciones necesarias para la realizacion de negocios. * De este
control y concentracion de poder del ejecutivo por encima de las garantias democraticas, es
un ejemplo la presidencia argentina de Menem. En el caso concreto de como pudo doblegar
las demandas sindicales y laborales de sus nacionales o también los programas de
privatizacion del peruano Fujimori.

Las reformas econdmicas estructurales de los afios noventa coincidieron con un periodo de
prosperidad econdmica en Espafia y un incipiente proceso de internacionalizacion de algunas
empresas que encontraron en los mercados emergentes de la region un lugar propio para la
expansion. Ademas, la empresa espafiola se enfrentaba a la liberalizacién europea. Su
escapada hacia Ameérica Latina le ofrecia crecimiento y experiencia para mejorar su
competitividad en el mercado europeo.*!

Las principales caracteristicas de la inversion espafiola en esta etapa de internacionalizacion
se resumen en que la inversion extranjera espafiola estuvo muy concentrada en cuanto a
geografia e industria, asi pues , “cerca del 90% tenia por destino América Latina y Europa, y
cerca del 80% tenian lugar en el sector de las infraestructuras y servicios financieros.”*? A
esto se le debe afadir que, la evolucién y expansion de las que después serian Ilamadas
nuevas multinacionales , se bas6 , como ya se ha comentado, en el refuerzo de la presencia en
el territorio a través de formas como las Joint-venture en lugar de basarse en la posesion de
grandes plataformas tecnoldgicas.

En este panorama, y ya en la segunda mitad de los noventa, Espafia acab6 convirtiéndose en
el pais que mas inversiones directas hacia Latinoamérica, por encima de los Estados Unidos,
“se tratd, por lo tanto, de un reto atrevido y el voto de confianza que depositaron los
inversores espafioles en Ameérica Latina no tenia ningun precedente dentro de Europa.
Ademas, la apuesta latinoamericana por parte de las compafiias espafiolas no fue a corto
plazo. Su visién a largo plazo se hizo manifiesta poco después de la crisis argentina de 2001,
momento en el que, mientras que un gran nimero de compafiias estadounidenses y europeas
se marcharon de la region, la multinacionales espariolas capearon el temporal y se fijaron en
el norte del continente en busca de més oportunidades para invertir.™

% Laura Tedesco , “;relaciones conflictivas? Inversiones extranjeras y estado en América Latina” FRIDE,
Comentario Octubre 2008

19 Richard Youngs, International Democracy and the West, Oxford University Press, 2004.

1 profesor Mauro Guillén, The Wharton School, University of Pennsylvania, ponencia presentada en “Las
empresas espafiolas en el nuevo escenario latinoamericano” Casa de América, Madrid 17 de abril 2008.

2 Mauro Guillen y Esteban Garcia Canal “The New Multinationals-Spanish Firms in a Global Context”
Cambridge, 2010.

13 Javier Santiso Guimaras “La internacionalizacion de las empresas espafiolas: hitos y retos.” ICE N° 839
Noviembre-Diciembre, 2007.
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Llegado este punto, debe remarcarse que una nueva estrategia de diversificacion del capital
empez04 a ser comun entre el inversor espariol, a partir del nuevo siglo la tonica habitual fue la
ampliacion de capital y asi desmarcarse de un tradicion de concentracion de inversion
geografica y sectorial; destinos como la Unidn Europa, Estados Unidos o emergentes como
Rusia o China empezaron a ser frecuentes y prioridad de inversion extranjera. El inversor
espafnol, una vez vio su posicion internacional madurada y reforzada gracias a las
oportunidades de los inicios de los noventa, emprendié un proceso de desaceleracion de sus
inversiones hacia Latinoamérica e impulsd su expansion en otras regiones que daria como
fruto la globalizacion del sector. Pero Latinoamérica no dejaria de ser una prioridad para
Espafia ya que era altamente estratégica; la explicacion de dicha desaceleracién vendria dada
por la escasez de nichos de inversion en los que invertir y seguir expandiéndose.

Esta diversificacion a parte de darse por razones puramente econdémicas y de proyeccion
empresarial, se vio probablemente acelerada por la nueva realidad politica de la region. El
gran crecimiento econdmico del que gozaba Latinoamérica acarred con ello la quiebra del
consenso neoliberal de la década de los noventa, las empresas comenzaron a enfrentar
conflictos con los nuevos gobiernos del continente, especialmente Argentina, Bolivia,
Ecuador ,Venezuela®. Los temas més controvertidos son los beneficios que obtienen las
empresas y los impuestos que pagan a los Estados™ Algunos de los casos que mas polémica y
rios de tinta hicieron correr, fueron las consecuencias que para Petrobras y Repsol YPF
conllevaron la nacionalizacion del gas y del petréleo y que provocé tensiones politicas y
diplomaticas entre Bolivia, Brasil y Espafa.

Por lo tanto puede decirse que el escenario de una democracia de baja intensidad que tanto
ayudo a la recién llegada inversion espafiola ahora le estaba pasando factura, hasta tal punto,
que influia en la hoja de ruta a seguir. La relacion intrinseca que existe entre una democracia
con las reglas del juego consolidadas y una correcta separacion de poderes, la seguridad
juridica y el buen clima de negocios es indiscutible y prueba de ello fue que , con el tiempo
algunos inversores comenzaron a priorizar la relacion entre el buen gobierno y las
posibilidades de inversion. Las decisiones arbitrarias, la corrupcion y la modificacion de las
reglas, caracteristicas de los gobiernos de Carlos Menem, Alberto Fujimori o Hugo Chavez,
contribuyeron a evidenciar los riesgos que la debilidad institucional tiene a largo plazo.*®

Tras sortear la parte mas cruenta de la crisis financiera internacional, puede decirse que, a dia
de hoy, América Latina es la region del mundo que mas beneficios aporta a las empresas
inversoras espafiolas. Aunque por un lado se ha producido una bajada del volumen de la
inversion extranjera directa espafiola, (forzada por el contexto econémico y ajustes que sufre
nuestro pais y que todo apunta que volvera a repuntar cuando las circunstancias mejoren) la
region ha demostrado una resistencia notable a la crisis y emerge como un activo con
perspectivas de crecimiento favorables.

La combinacién de ajuste interno en Espafia y de crecimiento en América Latina refuerza la
importancia estratégica de las inversiones en la region para las empresas espafolas, y para la
economia en su conjunto, al permitir amortiguar el impacto de la crisis.*’

1 Este grupo de paises fue bautizado como el grupo de los “paises rebeldes” por un empresario espaiiol,
dirigente de la Confederacion Espafiola de Organizaciones Empresariales (CEOE) segun una entrevista hecha en
marzo de 2008.

1> Laura Tedesco , “;relaciones conflictivas? Inversiones extranjeras y estado en América Latina” FRIDE,
Comentario Octubre 2008

18 Laura Tedesco , “;relaciones conflictivas? Inversiones extranjeras y estado en América Latina” FRIDE,
Comentario Octubre 2008

"Banco de Espaia “La evolucion de la inversion directa espafiola en América Latina”Boletin Econdmico, Junio
2013.
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La crisis en Europa esta acelerando el rebalanceo del mundo hacia los emergentes y para las
multinacionales espafiolas, muy volcadas hacia América Latina, (y otros emergentes) esto
también constituye una oportunidad. Asi lo estan entendiendo, no s6lo los mas grandes del
IBEX 35, sin6 también otras tantas empresas como son Indra, Abengoa, Almirall (...) que han
puesto rumbo América Latina.™®
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(Fuente Datainvex Estadisticas de inversion espafiola exterior de la Secretaria de Estado de Turismo y
Comercio. Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, 2015. Elaboracién propia.)

Actualmente, la radiografia de la IED espafiola en la region, nos indica que las actividades
financieras siguen siendo las que lideran la lista representando el 19% del total (447millones
de ddlares), muy de cerca y con el 18% se encuentra un renovado sector de la construccién
(446 millones de dolares) que estad siendo el que mas crece en estos Gltimos meses. Otros
sectores como el de la telecomunicacion, suministro o prestacion de servicios se han
mantenido casi en los mismos niveles que en afios anteriores.

18 Javier Santiso, “América Latina: ;Un Dorado empresarial para Espafia y Europa? La Vanguardia (Dinero) 13
de enero de 2013
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DESTINO: Brasil, Argentina, Colombia y Peru.

N Datos basicos segun el Banco Mundial (2013):

200.361.925 41.446.246 48.321.405 30.375.603
74 aios 76 afos 74 anos 75 afos

2 2 2 2

2.246 billones  609.9 mil M 378,4 mil M 202,3 mil M
11.690 11.376 7.560 6.390

2% 3% 5% 6%

8,4% 16,15% 4,6% 3,1%

(Fuente Banco Mundial. Elaboracién propia)

Aunque algunos de los comportamientos demograficos de los cuatro paises sean casi iguales
(véase pues el comportamiento de natalidad que es idéntico para los cuatro casos y una
esperanza de vida muy similar) Brasil claramente presenta signos de ser, como ha
demostrado, el lider de la region.

Con una poblacion que supone, mas que cuatro veces la poblacion de cualquier pais de la
region, el Gros National Income GNI?, es con 2.246 billones de $ , la mayor aportacion en la
economia de América Latina. Para ilustrar este hecho, solo hace falta ver que el GNI del pais
y el GNI acumulado del resto de paises de la region es la misma cifra. Claramente pues, la
influencia de la economia brasilefia en la region es enorme y su salud condiciona a la del resto
del conjunto latinoamericano.

Uno de los indicadores con los que podemos ver mas claramente el estado de una economia,
es saber cual es la variacion del indice de precios; en este caso pues, vemos como tendencias
gue ya vienen siendo usuales se repiten en esta ocasion. Argentina presenta, juntamente con
Venezuela, uno de los indices de inflacion mas elevados de la region a causa pues de un
desequilibro macroeconémico en su economia, acompafiado de la falta de medidas politicas
adecuadas, un clima de negocios que dista de ser el ideal y de un decrecimiento del conjunto
de su economia.?* En el lado opuesto se encuentran economias bastante saludables y que

19 Datos de marzo de 2015 seglin Expansion — datosmacro.

20 GNI: es el producto interno bruto (PIB), ademas de los ingresos netos de ingreso primario (remuneracion de
empleados y renta de la inversion) del extranjero. EI PIB es la suma del valor agregado por todos los productores
residentes mas los impuestos sobre los productos (menos los subsidios) no incluidos en la valoracion de la
produccion .

*! Segiin el FMI este afio 2015 la economia Argentina decrecera un 1,3%, su inflacién aumentara y tendra
problemas de crédito.
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emergen con fuerza como son Colombia y Peru, manteniendo este indice cerca del “deseable
2%”. Por ultimo vy, en el caso de la potencia brasilefia, ésta presenta una cifra que aunque
Dilma Rousseff haya intentado contener, parece que iré a la alza (8,4%) como consecuencia
sobretodo, de la subida de las viviendas e inmuebles.

El crecimiento del PIB 2013, recogido en la tabla y del periodo del 2005 al 2013 que ilustra el
Gréafico2 , evidencia claramente como, la economia latinoamericana, aunque pudo capear el
temporal de la crisis financiera mundial, no pudo frenar los efectos ocasionados por sus socios
europeos y americanos. Como vemos pues, las cuatro economias analizadas, durante
2008/2009, crecieron un 1%, o simplemente se mantuvieron igual que afos anteriores, es
decir, no crecieron.

Anteriormente, el panorama que se presentaba era el de irrupcion de las “pequefias”
economias colombiana y peruana, junto con el notable aumento brasilefio. Argentina venia de
una primera mitad de década de los 2000 en la que, después de un par de afios muy convulsos,
y con la gran crisis de 2001, consigui6 retomar el camino correcto y equilibrar su crecimiento.

En la actualidad y ain presentando fluctuaciones, las Ilamadas “revelaciones” de estos
ultimos afos, Pert y Colombia, presentan un sostenido crecimiento y que oscila entre el 4 %y
el 8%, contrastando pues con la maltrecha economia argentina. La desaceleracién del
crecimiento brasilefio que se atribuye a las consecuencias que sus socios demandantes
sufrieron desde el 2008, parece ser que sera, de ahora en adelante, una ténica habitual debido
al profundo desgaste que esta sufriendo su economia.

G2. Crecimiento del PIB
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(Fuente Banco Mundial e Instituto Peruano de Economia (IPE). Elaboracidon propia.)

11



CEI INTERNATIONAL AFFAIRS N° 5/2015, 4 DE JUNIO DE 2015
COLECCION DE TRABAJOS DE INVESTIGACION DEL
MASTER EN DIPLOMACIA Y FUNCION PUBLICA INTERNACIONAL

G3. Actividad econdmica por sectores
productivos
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Uno de los mayores retos a los que se enfrenta la economia de la region es la diversificacion y
estructuras de sus sectores.

Generalmente, por lo que se conoce a América Latina, es por poseer varias de las reservas
mundiales de minerales y de todo tipo de materias primas. En los ultimos afios se ha dado un
gran incremento de la demanda de estos productos y juntamente con la gran subida de precios
(en 2011 los precios llegaron a maximos historicos) ha hecho que la region aprovechara la
oportunidad y se haya producido un proceso de “commoditizacion™? de las exportaciones.
Divididos en tres grupos de paises, América Latina presenta un grupo de paises, los de Cono
Sur, que dedican en gran parte de su actividad a los bienes primarios y a la manufactura de
estos; en segundo lugar los centroamericanos, especializados en la exportacion de baja y
media tecnologia derivadas de la industria manufacturera de exportacion y, por Gltimo, un
grupo formado por Costa Rica, Brasil y México, que presentan un mayor grado de
diversificacion en sus exportaciones incluyendo tecnologia de media y alta gamma.

Centrandonos en los casos de estudio (vease el Grafico 3), vemos pues como la potencia
brasilefia presenta una economia bastante diversificada y con el sector de bienes y servicios
encabezando la produccion nacional. Gracias a su diversificacion, se dice que Brasil podra
soportar el hecho de que su maximo demandante de materias primas, China, a causa de la
desaceleracion de su economia, rebaje la demanda de sus productos naturales.

En el otro extremo se encuentra Peru. La economia peruana sigue dependiendo en gran parte
de los frutos que genera el sector agricola, y mas especificamente, del comercio de café,

22 Termino acufiado por el documento del CEPAL “Sefiales de competitividad de las Américas 2012”, después
de enunciar que mas del 50% de exportaciones de la regién sean de materias primas o0 manufactuas de recursos
naturales.
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algoddn y otros productos quimicos; estos Ultimos los exporta a potencias de la region como
Chile o Colombia que tiene un sector industrial muy potente.

En el caso colombiano el sector servicios es el que, en los Gltimos afios, mas empleo ha
generado, aunque, el que lidere la produccion nacional, sea un sector secundario con notoria
presencia estatal, remarcable sobretodo, en el sector de viviendas/construccion e
infraestructuras.

La realidad argentina muestra unas caracteristicas de diversificacion similares a las del caso
brasilefio. Gran presencia estatal en sectores claves como son la extraccion de minerales o las
compafiias de aerolineas, juntamente con el sector textil y tecnolégico muy fuerte, son
algunas de las mayores caracteristicas de su economia.

G4. Inversion extranjera directa
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Desde la segunda mitad de la década de los 2000, la IED en Latinoamérica ha crecido de
forma constante, con la Unica excepcion del periodo 2008/09 por la crisis financiera mundial,
gracias a los altos precios de las commodities exportadas a los mercados mundiales y al
crecimiento del consumo interno. Aunque a partir de 2011 los precios de las materias primas
bajaran considerablemente, la inversién a seguido llegando a la region desde otros sectores y
con la misma intensidad.

Centrandonos en los casos de estudio, debe hacerse, tal y como la propia CEPAL apunto en
su analisis de la IED 2014, una mencién especial al gigante brasilefio.

Brasil, tras desmarcarse en 2006 del resto de paises (de los paises de estudio pero también de
los del resto de la region), ha presentado un crecimiento enorme de su IED, viéndose
unicamente frenada en 2009 por la crisis.
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Con “pequefios” beneficios en el sector de los recursos naturales (en comparativa)®, el sector
del automotor con 3.290 millones de dolares, el de las bebidas con 2.840 millones de dolares,
el de los servicios financieros presentando 1.900 millones de dolares, el del comercio al por
menor con 1,680 millones de ddlares y el de las telecomunicaciones con un total de 1.660
millones de dolares son los sectores estrella de la IED en Brasil.

Problemas como la depreciacion de la moneda o la subida del indice de precios, parecen no
influir en los flujos de IED, pero si rebajaron el valor de los activos.

Tras la potencia brasilefia, Colombia es el pais de estudio que mas IED recibe a dia de hoy
después de haber presentado un primer crecimiento moderado, pero sostenido, que le permitid
desde 2010, traspasar la frontera de los 10.000 millones de ddlares.

Con un 47% de la IED total, en 2013, el sector de la extraccion fue uno de los mayores
receptores de inversion; el sector del petréleo se llevé casi 5.000 millones de délares y el de la
extraccion minera cerca de los 3.000 millones de dolares. En el sector secundario, las
actividades manufactureras fueron las que presentaron un mayor crecimiento posicionandose
en el tercer mejor sector recibiendo una IED de 2.659 millones de ddlares. El sector terciario
alcanza sus méximos historicos, sobretodo en los transportes, en el almacenamiento y las
comunicaciones con 1.740 millones de doélares, en el comercio al por menor y turismo con
1.584 millones de ddlares y en los servicios financieros con 1.578 millones de dolares.

Con un crecimiento totalmente fluctuante, y marcado por el clima de desconfianza a la hora
de crear negocios, la IED actualmente recibida por Argentina , se ve totalmente condicionada
por las restricciones en el acceso a divisas impuestas a finales de 2011, las cuales provocaron
el aumento de la reinversion de utilidades por parte de filiales extranjeras, pero redujo su
valor.

En el caso peruano, gracias a las grandes reinversiones de utilidades de las compafiias
mineras, en los Ultimos afios, Perd ha experimentando un aumento de IED sin precedentes.
Aun asi, el sector minero ha seguido aumentando este Gltimo afio, pero de manera mas timida
que en afos anteriores debido a dos factores: la caida del precio de algunos metales y la
reduccidon de la produccion de oro.

Aunque no hay datos oficiales por sectores , es probable que la IED en el sector servicios
como las finanzas, el comercio al por menor o las telecomunicaciones, hayan aumentado
debido a la sélida presencia de empresas transnacionales en el pais

% Brasil es actualmente, el décimo tercer productor de petréleo del mundo y desde 2006 alcanzo la
autosuficiencia petrolifera.

14



CEI INTERNATIONAL AFFAIRS N° 5/2015, 4 DE JUNIO DE 2015
COLECCION DE TRABAJOS DE INVESTIGACION DEL
MASTER EN DIPLOMACIA Y FUNCION PUBLICA INTERNACIONAL

N Como hacer negocios segun Doing Business 2015 :

Afio tras afio, la institucion de Doing Business, proporciona un conjunto de baremos e
indicadores objetivos de las normas que regulan la actividad empresarial y su puesta en
préactica en 185 paises y ciudades. Desde 2002, este informe compara la regulacion de las
pequefias y medianas empresas de todo el mundo.

A continuacion, y para conocer cual es el escenario que estos 4 paises ofrecen a los
inversores, se hara un repaso de algunos de los indicadores mas relevantes que ha brindado el
estudio del afio 2015; de los diez indicadores, los escogidos han sido “abrir un negocio”,
“registro de propiedades”, “proteccion a inversores”, “pago de impuestos” y “acceso al
crédito”.

Starting a business

Posicién ranking 167 146
“N°procedimientos 116 14 8 6
‘Tiempoendias 836 25 11 26

Registring property

————_
Posicién ranking 138 119

‘N°procedimientos 136 7 6 4
‘Tiempoendias | 31,7 51,5 16 65

- 2’5 6’6 2 3'3

Getting credit

————_
Posicién ranking 89 71

2 2 12 8
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Paying taxes

Posicion ranking 123 170
'N°Pagos (porafio) 9 9 1 5

_ 2.600 405 239 293

Protecting minority investors

————_
Posicion ranking 35 62

6,8 6,5 6,3 5,3

6,3 5,8 7,2 6,2

(Todas las tablas de este apartado son de Elaboracion propia y la Fuente utilizada es el informe Doing Business
2015)

De los cuatro paises, el mejor situado este afio ha sido Colombia, ocupando el nimero 24 y
mejorando respecto el afio pasado (19 puestos) momento en el que ocupaba el puesto 53. Vale
la pena hacer mencion a Colombia ya que en el estudio del 2013 fue “el pais revelacion”
subiendo peldafios en el ranking y dejando atras posiciones como la de 2006 en el 79.

Asi pues, ¢cual ha sido el secreto de este pais para llevar a cabo tal revolucién?

Tras una estrategia muy estudiada, en la que conjuntamente con una notable reduccion de la
pobreza, el incremento de la renta y de los empleos, mejora de la seguridad y combate del
crimen organizado y promocion de un uso ético de los recursos naturales, desde los 80, los
gobiernos colombianos vienen haciendo mejoras en la calidad del clima empresarial
fortaleciendo las instituciones politicas/legales. Actualmente, Colombia es el pais de la region
que presenta los mayores avances en cuanto materia regulatoria.

Las posiciones globales del resto de paises son : 124 Argentina (la misma que en la pasada
edicion), 120 Brasil (ha mejorado tres posiciones respecto al DB 2014) y Perd 35 (ha bajado
una sola posicion en relacion a 2014).

Mirando con un poco de atencion los baremos seleccionados del dltimo Doing Business, el
indicador “empezar un negocio” remarca la tendencia brasilefia de alargar el proceso a la
hora de iniciar un negocio; el hecho que se tarden casi 84 dias, representa una cifra mucho
mas alta que la de la mayoria de los paises de la regién y situa al pais en las posiciones mas
bajas del ranking (167 del total mundial de 185 posiciones). Otra cifra remarcable, es el hecho
de que, en territorio argentino, el coste por abrir un negocio, le represente al inversor, un 15%
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del ingreso por cépita. Estos son dos ejemplos de dilatacion y obstaculizacion de uno de los
procesos mas simples con los que todo inversor debe lidiar.

A la hora de “registrar una propiedad” es Argentina quien presenta mas dias de demora,
costandole al inversor 52 dias poder llevar a cabo tal actividad. Este cifra, contrasta mucho
con las cifras presentadas por Perdl o Colombia (7 y 16 respectivamente).

“Acceder al crédito” para los inversores que decidan adentrarse en Colombia es muy fécil,
éste es pues un éxito méas de los gobiernos colombianos que han conseguido situar a su pais
en la segunda posicion del ranking de este indicador y que presentan el indice mas alto de
fortaleza de los derechos legales en éste ambito.

En cuanto a impuestos, el indicador “pago de impuestos”, deja a la vista el hecho que
ninguno de los cuatro paises esta demasiado bien ubicado en el ranking general; aunque el
namero de pagos por afio no es muy elevado, las horas que el inversor debe dedicarle a ello
son muchas. Una vez mas, el caso brasilefio, con 2.600 horas por afio, ilustra lo complejo que
a veces resulta hacer negocios en determinados paises de Latinoamérica.

El Gltimo de los indicadores seleccionados, la “proteccién a los pequefios inversores”,
evidencia, una vez mas, el trabajo bien hecho por parte de Colombia situandola en la décima
posicion mundial. En este caso, es remarcable el hecho que Brasil escale hasta la posicién 35
en materia de proteccién de inversores.
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N La IED espafola en Brasil, Argentina, Colombiay Peru:

Aunque se ha dado con distinta intensidad y en diferentes periodos de tiempo, la IED
proveniente de Espafia ha desembarcado en los cuatro paises de estudio, y a dia de hoy tiene
una importante presencia. Asi pues, Brasil se alza como el socio mas importante de la region
para nuestro pais, absorbiendo casi el 30% de la IED espafiola en el Gltimo afio. Le siguen
Colombia (15% de la IED) y Peru (14% de la IED) que conforman dos economias de “pais
medio”, cosa que contrasta con el que era el pais en el que, tradicionalmente Espafia mas
invertia, Argentina, la cual a dia de hoy recibe, poco mas del 2% de la IED total.

G5. La IED espaiiola
« 16.000.000,00
wn
-
14.000.000,00 A‘
12.000.000,00
10.000.000,00
8.000.000,00
6.000.000,00
4.000.000,00 /j A
2.000.000,00
'
0,00 I T T T
N I N O I~ 0 OO O 4 N M ¥ 1N O N0 O O —« N n T
D O O OO O O O © © © © ©O ©O © © O O W ™ ™ — o
A OO O O O O O ©O ©O O O O O O O O O O O O o O
Y " " H 1 "1 = AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN
e==Brasil == Argentina Colombia Pert

(Fuente Datainvex. Estadisticas de inversion espafiola exterior de la Secretaria de Estado de Turismo y
Comercio. Ministerio de Industria, Comercio y Turismo, 2015. Elaboracion propia.)

Brasil

Como se ha podido entrever a lo largo de toda la exposicion de este trabajo, Brasil es el
gigante productor y comercial de la regién, y el pais, que de lejos, percibe mas inversion
extranjera.

En relacion al comportamiento espafiol, no hay demasiadas diferencias a las que presenta la
tonica mundial. Las empresas espafiolas recientemente privatizadas, encontraron en Brasil no
solo un mercado donde poder replicar su experiencia reciente, sino también una oportunidad
para crecer y expandir su actividad, y reforzar su posicion frente a la creciente competencia
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derivada de un mercado liberalizado, tanto en Espafia como en el resto de los paises del
mercado (nico europeo.?

Actualmente, Espafia ocupa el quinto mejor puesto en la inversion extranjera directa en
Brasil.

Con una casi inexistente inversion hasta mediados de los afios noventa, fue desde el afio 2000,
que Argentina quedd desbancada por Brasil como destino favorito de la IED espafiola en
Ameérica Latina (y durante varios afios en el mundo también); una de las acciones que mas
influyd en esto, fue la adquisicion de Telefénica de todo el capital de sus filiales y la compra
de Banespa por el Banco Santander (SCH).

En los afios 2012-2013, Brasil paso a ser el tercer destino de la IED espafiola, poniéndose por
detrds de Chile y Francia. Este hecho hizo saltar algunas alarmas en el pais ya que veian
peligrar el compromiso espafiol por culpa de los efectos sufridos en Espafia por la crisis;
hicieron falta pocos meses para apagar estas dudas y ver que era consecuencia de la
volatilidad caracteristica de las cifras de inversion que se ven influidas por grandes
operaciones empresariales.

Pese a las proyecciones pesimistas y de desaceleracion de la economia brasilefia, el interés
entre Brasil y Espafia demuestra ser solido y reciproco. Asi pues, el sector empresarial de
nuestro pais, es notable en el sector de bienes y servicios, mas concretamente en el de las
telecomunicaciones, sector que ha ayudado a modernizar, y en sectores como el de la
infraestructura de los transportes, los seguros, la generacién y suministro de electricidad y las
energias renovables.

Algunos ejemplos empresariales son el de Mapfre o Telefonica; la aseguradora espafiola
actualmente controla, con una alianza con el Banco de Brasil un 16% del mercado de seguros
brasilefios. En cuanto a Telefdnica, la compafiia tras la adquisicion de Vivo, se erigié como el
principal operador brasilefio.

En el sector de las infraestructuras, son muchas las quejas de inversores extranjeros que
denuncian un favoritismo al trato nacional; las empresas brasilefias, son las que se ven mas
beneficiadas, a la hora de recibir los proyectos de las grandes obras que el gobierno brasilefio
esta haciendo

Un dato a remarcar de las empresas espafiolas en suelo brasilefio es el hecho que, la mayoria,
han optado por adoptar la forma de joint venture , ya que los rasgos en politica comercial y
fiscal del pais inducen a que esta sea la opcion méas recomendable.

Argentina

Tras la desastrosa imagen que el inversor extranjero recibié de Argentina tras la crisis de
mediados de los noventa y principios de los afios dos mil, la IED que recibe Argentina no ha
conseguido remontar y acercarse a sus mejores marcas; aun asi, y tras algunos escandalos, la
IED espafiola, sigue estando muy presente.

El maximo histérico registrado en el afio 1999, represento el 92% del total de la IED espafiola
en Latinoamérica; esta cantidad se atribuye al sector energético gracias a que REPSOL llevé a
cabo su expansion adquiriendo filiales nacionales que se dedicaban a la extraccion y
refinamiento del petroleo y derivados. Con una maltrecha economia en aquel entonces,
Argentina pudo aprovechar la oportunidad que le brindaba la inversién espafiola y fue uno de

?* Marta Carro Fernandez y Jes(s Paul Gutiérrez. “La Inversion extranjera directa en Brasil: confluencia de
intereses. Cap. 29. CEU — San Pablo.
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los motores de su recuperacién. Por parte espafiola, no debe olvidarse que Argentina fue la
puerta de entrada y campo de pruebas de la IED en la region.

Fijandonos en el grafico 5, podemos apreciar que en los dos momentos en los que se ha
disparado el flujo de la IED espafiola en el pais, ha coincidido con la salida de Argentina de
alguna de sus crisis; por lo tanto, se refuerza la teoria de que el inversor espafiol no abandono
a su socio argentino , asi como tampoco lo hizo con ningan otro pais de la region, y que, al
empezar la recuperacion econémica, fue el pais que obtuvo mayores beneficios en la region.

Segun los ultimos datos, sectorialmente, la presencia espafiola se retne en el sector de los
bienes y servicios y en el de la energia. Asi pues, en el pantanoso terreno de las energias y
recursos naturales argentinos, tras la marcha de Repsol y su indemnizacion en 2014 por la
expropiacion de YPF, Gas Natural Fenosa/BAN junto con Abengoa son la méas destacable
presencia espafola En servicios y, aunque una de las debilidades argentinas sea un sector de
la banca débil y subcapitalizado, dos de los grandes espafioles presentan una posicion de
dominio: BBVA-Banco Francés y el Banco Santander Rio. En materia de telefonia, es
Telefonica quien mas presencia tiene en el sector (casi en solitario), y por ultimo y en el
sector de la construccion, se debe remarcar la presencia de Abertis, OHL y Dragados.

Colombia

Abalada por el Banco Mundial, en su informe anual de Doing Business 2015 , como el tercer
destino maés atractivo de América Latina, Colombia es juntamente con Brasil, México y Perd,
uno de los destinos favoritos de la region para el inversor espafiol. Una acertada apuesta por
una fiscalidad favorable a las grandes empresas y promocién de alianzas publico/privadas por
parte de los ultimos gobiernos, ha creado un contexto ideal para el clima de negocios con una
gran seguridad juridica para los inversores. Estos esfuerzos pues, han dado sus frutos, y el
resultado ha sido un gran crecimiento de la IED espafiola; sectores como el de la telefonia, la
banca y la energia eléctrica son algunos de los sectores mas estratégicos y con mas
crecimiento, en los que Espafia se alza como el segundo mayor inversor, detras de los Estados
Unidos. Uno de los sectores que tradicionalmente fue méas importante, el que se destina a los
hidrocarburos® y la mineria, recientemente ha visto rebajada al 50,4% la IED frente al casi
80% de afos anteriores, cosa que se explica por la subida del precio de las materias primas.

Empresarialmente, el desembarco espaiiol, se dio a finales de los 90, tras un gran proceso de
privatizaciones y liberalizaciones en la region que provocaron grandes oportunidades para los
inversores sobretodo en materia de servicios. La estrategia seguida por la gran mayoria de
transnacionales espafiolas, se basé en la compra de compafias ya existentes, por este motivo
se explica que la IED se desplomara después de que, a finales de los afios noventa, se
adquirieran estas empresas. Aun asi, como en el conjunto de la regién, la presencia espafiola
sigue siendo muy importante y va amplidndose cada vez mas.

Segun se plasmo en el foro Invertir en Colombia 2014, dos de los puntos mas importantes de
la agenda bilateral son : seguir alimentando una de las principales alianzas publico/privadas
actuales entre ambos paises, basada en la estrecha relacion entre el gobierno y la empresa
Telefonica, y la reclamacion, por parte de Espafia, de una mayor apertura en el sector de las
infraestructuras, ya que aunque hay presencia espafiola del sector, liderada por Ferrovial,
OHL y Sacyr entre otros, queda aun mucho margen para suplir el déficit de infraestructura
que sufre el pais.

2> Recordemos que Colombia es el vigésimo productor mundial de petréleo y aunque esta en mejor posicion
macroecondmica que paises productores como Venezuela y Argentina, tiene dependencia del recurso.
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Peru

Como paso con Colombia, Pert también se ha convertido en uno de los socios estrateégicos de
nuestro pais. Siendo Espafia el primer inversor extranjero en suelo peruano (con el 22,78% de
IED), el pais se ha convertido en el puerto de entrada de muchas de las empresas espafiolas en
Latinoamérica; a la presencia empresarial a dia de hoy liderada por las grandes
multinacionales de la construccion, telecomunicaciones y finanzas, se les suman unas 300
pequefias y medianas empresas que han conseguido abrirse camino en Perd, especializadas en
gran parte a las energias renovables, la construccion, el sector del agua y su saneamiento, y el
sector agricola-alimentario, pero sobretodo en el sector de las infraestructuras.

El nombre de algunos de los mas importantes activos espafioles en Per( son, compafiias ya
habituales en la regién como Telefonica, Endesa, Santander o Unién Fenosa, juntamente con
otras empresas no menos importantes como, UHL, ACS, Sacyr, Pescanova, Mapfre o Melia
Hoteles, entre otros.

El caso de REPSOL YPF, empresa muy importante regionalmente y también en el pais, ha
presentado uno de los pocos casos de desinversion en el pais ; la compafiia, acaba de vender a
Enagas, sus participaciones de la Transportadora de Gas del Pert (TGP) y. Anteriormente, ya
habia vendido a Gas Natural/Unidn Fenosa, sus acciones de la compafiia Shell. Esta accion,
forma parte de una accion del plan estratégico 2012/2016, en la que la compafiia pretende
centrar sus esfuerzos solo en la exploracién y produccion. De una manera mas timida, el
banco BBVA también ha llevado a cabo algunas acciones de desinversion.

Las Ultimas grandes operaciones espafiolas que se han pactado en el pais, y que vale la pena
mencionar por su gran importancia, han sido: la compra por parte de Enagas del 20% de las
acciones de Transportadora de Gas del Pert (TGP), que situara a Espafia en una muy buena
situacion en el sector, y el llamado “megacontrato”, que FCC y ACS han conseguido para
construir una linea de Metro en la capital, obra que supondrd una de las mayores
infraestructuras de la historia en el pais.
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N Algunos ejemplos de inversion espafiola:

Son muchos los casos de éxito de empresas espafiolas en Latinoamérica; sin lugar a duda, los
nombres que aparecen en nuestras mentes, son los de grandes transnacionales de gran
importancia a nivel mundial, con una larga tradicion y experiencia en la region, como es el
caso dezg'elefénica, BBVA o Banco Santander en el sector de las telecomunicaciones y de la
banca.

Telefénica 2015

El gigante de las telecomunicaciones espariol, Telefonica, estd presente en Centroamérica,
Brasil, Chile, Peru, Ecuador, Venezuela, Argentina, Colombia, México y Uruguay ( ademas
de Reino Unido, Alemania y Espafia). Como vemos pues, la apuesta fuerte en la
internacionalizacion de Telefonica ha sido claramente el mercado latinoamericano.

El primer pais en el que desembarcd, como la mayoria de empresas que lo hicieron en 1990,
fue Argentina. Tal y como recoge la informacion corporativa de la compaiiia, Telefonica ha
contribuido activamente en el desarrollo de las comunicaciones y su infraestructura a traves
de una inversién comprometida y sostenida en el tiempo.

En el caso brasilefio, la compafiia entré en mercado en 1998, cuando se produjo la
reestructuracion y privatizacion de la empresa publica Telebras. En 2002, a través de una joint
venture y de la mano de Portugal Telecom, se cred Vivo. Tras una consolidacion en el afio
2010, en el 2012, culminé el proceso de transformacion de la compafiia en Brasil con el
lanzamiento de Vivo como marca comercial nacional para todos sus servicios en el pais. El
pasado afio, Telefonica pacté con Vivendi la adquisicion de GVT que, segin la compafiia,
permitira reforzar el posicionamiento competitivo con la creacién de una operadora integrada
con cobertura nacional y focalizada en clientes de valor.

Telefonica entré en el mercado peruano a mediados de los afios 90. La compafiia presenta
actualmente, el mayor crecimiento de accesos a moviles de contrato de toda Telef6nica
Hispanoamérica. Telefénica Perd, lidera el mercado de las telecomunicaciones en el pais, y lo
hace casi en solitario, mostrando unos beneficios sin precedentes en el sector.

En el caso de Colombia, Telefonica opera en el pais desde 2004 y la compafiia se encuentra
entre las catorce mejores empresas del pais. Tras la adquisicion de Bellsouth , en 2006,
Telefonica adquirio el control y gestion de Colombia Telecom. Los esfuerzos de la empresa
pero aun siguen trabajando en los clientes de mayor valor y el despliegue del 4G, sectores en
los que Telefonica esta poco presente.

?® Se han seleccionado el sector de las telecomunicaciones y el de la banca por su importancia y presencia en el
territorio latinoamericano juntamente con la accesibilidad a la informacion corporativa de algunas de las
empresas mas importantes: Telefonica, BBV A y Banco Santander. Algunas empresas interesantes han tenido
que ser descartadas por no tener datos.
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_ 2.993 676 496 424
_ 11.231 3.063 1719 2.504
_ 3.543 802 627 844

(Fuente Resultados enero-diciembre 2014, Telefénica, S.A . Elaboracion propia)
El estudio anual presentado por la compafiia, contempla a Brasil como un actor fuera del grupo de analisis
Hispanoamérica.

Santander 2015

La presencia del Banco Santander en Latinoamérica es muy importante y se focaliza en
Meéxico, Chile, Argentina, Brasil y retine “otros negocios” en Peru, Colombia, Puerto Rico y
Uruguay (éstos aportan solo el 1% del beneficio total).

En su anuario, la compafiia recuerda que, aungue en Brasil haya un contexto de ajuste y bajo
crecimiento, el banco esta llevando a cabo una estrategia sostenible que busca un incremento
de la actividad comercial y menor riesgo. Los frutos de ésta, son los beneficios que este afio el
pais ha aportado; Brasil es actualmente el pais que méas beneficios aporta a la empresa.
Ademas con 31,1 millones, Brasil es el mercado en el que la empresa tiene mas clientes, y en
el que su satisfaccion es mas elevada (al cierre de 2014 superaba el 80% de satisfaccion). Su
cuota de mercado es de 12,4% en crédito libre y del 7,9% en depdsitos.

En Argentina, el Santander, aunque con una aportacion mas moderada a los beneficios,
actualmente es reconocido como el mejor banco de Argentina y la satisfaccion de sus clientes
es también muy elevada. La estrategia del banco se encuentra en un punto en el que , teniendo
clientes grandes y de alto valor, busca expandirse en este campo Yy ser clave para las pymes.
Su cuota de mercado es de 9,2% en créditos y 9,5% en depdsitos

~ BRASIL  ARGENTINA  TOTALLATAM
38

~ Clientes millones 31,1 2,5 49,4
~ Empleados 46.464 7.275 85.009

(Fuente Informe anual 2014, Banco Santander. Elaboracion propia)

BBVA 2015

Con presencia en 31 paises, América del Sur, representa el 24% de la presencia total del
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria en el mundo y el 30% del total de sus clientes mundiales.
Ademaés, con unos resultados de 1.001 millones de euros en América del Sur, la inversion del
BBVA en la region supone un 21,6% del total.

Las cuotas de mercado que la regidn supone, es del 11% en créditos y en 10,9% en depdsitos.
La presencia en los paises de estudio se inicid en el afio 1995 en Per( con la adquisicion del

%7 Siglas en ingles de Operating income before depreciation and amortitzation , es decir, el resultado operativo
antes de las amortizaciones.
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Banco Continental, el afio 1996 en Colombia gracias a la compra de el Banco Ganadero y en
Argentina, ese mismo afio, con la compra del Banco Francés.

217 269 169
Si Si Si

no no no
Si Si no

(Fuente BBVA 2014. Elaboracion propia)

PROYECCIONES. La vision del Banco Mundial.

El Banco Mundial alertd, en sus predicciones emitidas en Global Economic Prospects de
enero de 2015, una contencion del crecimiento econdmico en América Latina. EI crecimiento
estimado para le region entre 2015 y 2017 sera de 2,6% (muy alejado de las cifras registradas
entre los afios 2004/2008) y se apoyara en la solidez de los Estados Unidos y a expensas de lo
que ocurra con China.

Durante el 2014, la actividad en la region fue “floja” , segin el Banco Mundial, a causa de la
caida de precios de las commodities , un crecimiento (menor del esperado), en la economia
estadounidense y problemas domésticos; este hecho pero, no es nuevo, el debilitamiento del
crecimiento de la region viene dandose desde 2013.

Paises como Argentina, Brasil y México son los que muestran mas signos de deficiencia en el
crecimiento; asi pues como apunta Global Economic Prospects , las mayores economias de la
region veran menguado su crecimiento juntamente con una gran subida de la inflacion y una
débil confianza por parte de los inversores. EI Banco Mundial remarca que la desaceleracién
de economias del peso de Brasil o México podria repercutir en el desarrollo de las economias
vecinas.

Por otro lado se apunta que Bolivia y Panama4, disfrutan de un favorable situacion, creciendo a
ritmos cercanos al 5%.
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PROYECCIONES. La vision de las empresas espafiolas.

La IE Business School elabora, desde 2007, el informe sobre el Panorama de inversion
espafnola en Iberoamérica; en éste, el centro da a conocer la opinion que los empresarios
espafioles tienen sobre la region. Para su elaboracion, IE Business School cuenta con la
colaboracion de las grandes compafiias pero también de las pymes, cada vez mas presentes.

Segun apunta el estudio, algunas de las principales conclusiones es que Latinoamérica
serguira siendo uno de los destinos preferenciales del inversor espafiol (74% de las empresas
encuestadas tiene previsto aumentar las inversiones durante el 2015, un 22% las mantendra
inalterables y un 6% las reducird); aun asi, la region cada vez es un destino menos
“exclusivo” como lo fue en la década pasada, y la inversion y la voluntad inversora de
empresas espafiolas es cada vez mayor en otras regiones, especialmente, en Asia y
Norteamérica.

Veamos pues, cual es el resultado que nos brindan algunos de los indicadores, si los
desglosamos por paises; nos fijaremos en los casos de estudio: Brasil, Argentina, Colombia y
Perd.

En cuanto al porcentaje total de empresas espafiolas con inversiones, presencia
comercial, exportaciones o interés comercial en los paises de la region durante el 2014,
vemos que Brasil fue el primer destino con un 84%, seguido de Colombia con el 68%,
Argentina presentando un total de 65% y , finalmente, Per( con el 57%. Se remarca el hecho
de que hay una mayor presencia de Pymes, en Colombia y Per( (el 68%) que en la potencia
brasilefia (48%); este hecho se atribuye a dos hechos: el tamafio del pais, ya que es mas facil
establecerse en un pais de dimensiones modestas que en uno del tamarfio tan basto como es el
de Brasil, y el hecho que, como sefial6 Doing Business 2015, el clima de negocios de
Colombia y Perl es bastante bueno.

A la pregunta ¢ Cudl es su vision/analisis de la situacion econdmica general durante 2015
en cada uno de los siguientes paises? (escala 1/4 1: Mala y 4: Muy buena, los mejor
valorados fueron Per( y Colombia ( 3,13 y 3,12 respectivamente), seguidos de lejos de Brasil
(2,26) vy, en la penultima posicion de valoracion, Argentina (1,51).

Los empresarios espafioles destacaron como principales ventajas competitivas clave para
invertir en 2015 el mercado interno(en los cuatro paises). En el caso Argentino también se
valoré la mano de obra calificada, asi como pasé con Colombia, pais que también destaca por
la competitividad.

Las principales amenazas o riesgos para las inversiones sefialadas en los cuatro paises han
sido calificadas con dos valores segun su intensidad : Riesgo o Riesgo relativo.

El resultado de Argentina fue el de inestabilidad politica, desaceleracion econémica y tipo de
cambio (valorados como “riesgo”) juntamente con la inseguridad juridica (valorada como
“riesgo relativo en ascenso”).Brasil presentd desaceleracion economica (valorada como
“riesgo”’), Colombia inseguridad ciudadana y tipo de cambio (valorada como “riesgo relativo
en ascenso”) Y, por ultimo, Peru, desaceleracion economica y tipo de cambio (valorados como
“riesgo”).
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CONCLUSIONES

La actitud de Latinoamérica hacia el inversor extranjero, representa actualmente, un motivo
de division interna en la region.

Queda atras esa Latinoamérica, que en su conjunto, adoptaba una postura favorable con sus
inversores, facilitando el acceso a sus mercados, apostando por los modelos de privatizacion o
participacion mixta de sus empresas, entre otros.

Actualmente un grupo de paises liderado por Brasil, México, Chile y Colombia apuesta por
una estrategia bastante favorable al inversor extranjero que presenta una apertura total de
mercados, diversificacion de sus sectores y fortalecimiento de sus instituciones legales.
Contrariamente, Argentina, Ecuador, Bolivia y Venezuela , con unos ejecutivos muy fuertes,
adoptan una postura mas hostil, estableciendo todo tipo de obstaculos fiscales y legales que
Ilegan a retirar la confianza por parte inversor.

El “dulce momento” en el que ha estado inmersa la region durante los Gltimos quince afos,
parece ser gque no acaba de otorgarle a Latinoamérica la influencia mundial que podria poseer.
Ademas, actualmente, América Latina en su conjunto, presenta dependencia de sus materias
primas exportadas y de sus socios comerciales; el precio de sus commodities se desploma,
algunos de sus paises no han conseguido diversificar sus sectores econémicos, y muchos
siguen dependiendo de los minerales (como el petréleo), China ha disminuido la demanda de
materias primas y la economia europea y norteamericana no crece como se esperaba. Con este
panorama sobre la mesa, la region debe plantearse seguir una estrategia conjunta, con un fin
unico, no volver a quedarse atras.

Aterrizando en el caso espafiol, el hecho mas remarcable es el de que la regién ha sido, y de
cierto modo continua siendo, El Dorado espafiol.

El proceso de internacionalizacion de las empresas pioneras en Espafia, se dio gracias a la
apertura de mercados de esta region, especialmente el de Argentina. Con sus fluctuaciones y
cambios de estrategia, puede concluirse que la inversion espafiola sigue siendo actualmente
muy importante y visible en la regién, presentando pues un alto nivel de compromiso y
interés.

Los casos estudiados representan el ayer, hoy y futuro de la inversion extranjera en la region:
Argentina, con una enorme inversion en los afios noventa, actualmente absorbe un 2% de la
inversion total espafiola, aunque los beneficios que brinda a sus inversores sean considerables.
El caso brasilefio, que en mas de una ocasion, dadas sus magnitudes econémicas y
comerciales se ha analizado con mas detenimiento, ha estado representando hasta hace muy
poco, el destino favorito para la inversion espafiola, aportando también los mayores beneficios
a las empresas; en los Gltimos dos afios, esta tendencia se ha reducido, en cierto modo a causa
de la incipiente inestabilidad macroeconémica que presenta el pais, con una creciente
inflacion y largos y tediosos procedimientos burocraticos.

Encabezando la lista de destinos espafioles en la region encontramos a Colombia y Perd.
Ambas economias, tras arduos esfuerzos que aun estan llevando a cabo, han conseguido crear
seguridad juridica dentro de sus fronteras, cosa que, juntamente con un perfecto equilibrio
macroecondmico ha creado un clima ideal para hacer negocios.

Algunas fuentes, apuntan que Espafia, de cierta manera, también esta desaprovechando su
oportunidad como partner y mayor inversor latinoamericano; la estrategia adoptada por
algunas de las grandes economias latinas es la de invertir en el extranjero, y como es evidente,
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Espafia se convierte en uno de sus destinos més apetecibles. En este contexto en el que
muchas empresas de la region invierten en nuestro pais, podria establecerse un “hub
latinoamericano” es decir, que Espana fuese la sede corporativa europea de Latinoamérica,
pero de momento esta posibilidad esta en una fase ain muy primaria.

Como se ha intentado plasmar en este trabajo, es mas que evidente que la economia espafiola
bebe de la latinoamericana, y ésta a su vez, crece gracias a la espafiola.

En este contexto de incertidumbre y crisis, parece ser que una reformulacion de las relaciones
Iberoamericanas tradicionales serd la clave para el crecimiento y futuro de ambas economias.
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