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RESUMEN:

Este trabajo analiza cdmo la inversion extranjera
directa (IED) ha constituido un medio de integracién
econdmica entre los paises de origen de las empresas
inversoras y los de localizacidon de dichas inversiones.
En particular, en Latinoamérica el ingreso de la
Inversidon Exterior Espafola (IEE) en las economias
locales, ha sido protagonista. Ademas, el proceso
inversor llevado a cabo mediante la IED por las
empresas transnacionales ha influido notablemente,
tanto directa como indirectamente, en las economias
que se han interrelacionado.
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ABSTRACT:

This paper analyzes how foreign direct investment
(FDI) has been a means of economic integration
between the countries of origin of the investment
companies and the location of these investments. In
particular, in Latin America the income of Spanish
Foreign Investment (SFI) in local economies has been
the protagonist. In addition, the investment process
carried out through FDI by transnational corporations
has had a significant impact, both directly and
indirectly, on the economies that have interrelated.
Keywords: Internationalization; Foreign direct
investment; Growth; Local economies.

1. Introduccion

El contexto econdmico, politico y social se caracteriza hoy en dia por un mayor nivel de
complejidad, interdependencia y flexibilidad que ha propiciado que las relaciones entre
distintos paises se intensifiqguen y como mejor exponente de este proceso se encuentra la
internacionalizacion de las economias y de sus empresas (Chevalier, 1995; Dunning 1994;
Ohmae, 1991). Este proceso de apertura de mercados y de mayor grado de
internacionalizacion, las relaciones financieras se han convertido en un aspecto central y se
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han manifestado mas relevantes que las productivas. Subordinando a éstas, las politicas de
orientacién productiva y comercial, lo que ha provocado que sectores relacionados con las
actividades financieras hayan visto aumentado su poder.

Tradicionalmente los procesos de diversificacion geografica habian estado protagonizados
por las empresas industriales. Actualmente, la importancia del sector servicios es cada vez
mas evidente en el conjunto de la economia representando el 70% del producto interior
bruto mundial (Banco Mundial, 2008). Mientras que la exportacidén de productos representa
el 25% del total, la exportacién de servicios solo llega al 6%. Esto se explica a que el
consumo Y la producciéon del servicio coinciden temporal y espacialmente (es su principal
signo distintivo frente a las mercancias). Esto no significa que las empresas dedicadas a la
prestacion de servicios no puedan internacionalizarse sino que precisaran de la inversidn
directa en el extranjero, mediante su transformacion en empresas transnacionales.

En este contexto el sector servicios, en el que se engloba el sector financiero, se ha
convertido a nivel mundial en protagonista de la puesta en funcionamiento de planes de
desarrollo internacionales, siendo el principal receptor de los flujos de Inversién Extranjera
Directa (en adelante IED). Este crecimiento de IED en el sector servicios ha venido por lo
tanto parejo al proceso de globalizacidn e internacionalizacién en el que nos encontramos
inmersos.

Si bien las investigaciones acerca de los factores que explican la IED en la industria son
abundantes, no ocurre lo mismo con el sector de los servicios. A pesar de ello, la creciente
importancia tomada en los Ultimos afos ha hecho que hayan surgido algunos estudios sobre
el tema. El sector servicios se caracteriza por su singularidad respecto a otros sectores de
actividad de la economia, motivo por el que sea complicada la definicion de los mencionados
factores.

En Espafa la internacionalizacién a través de la IED es hecha principalmente por empresas
de grandes dimensiones, mientras que medianas y pequefias empresas (Pymes) lo hacen
por medio de exportaciones. En el caso de la banca espafiola la mayoria de las inversiones
han sido realizadas por un nimero limitado de empresas, y de gran tamano.

El resto del articulo esta estructurado de la siguiente manera. La segunda seccidon describe la
metodologia empleada en el estudio. La tercera seccion analiza las razones que han
propiciado el proceso de expansidn internacional de la banca espafiola, haciendo especial
hincapié al caso de Latinoamérica. La cuarta seccidn se dedica al analisis en profundidad de
la IED de la gran banca espafola, (representada por Santander y BBVA) en Latinoamérica vy,
en particular, el ingreso de la Inversidn Exterior Espanola (IEE) en las economias locales.
Finalmente, la quinta seccién expone los comentarios principales.

2. Metodologia

En cuanto a la metodologia nos basamos en dos puntos principales: en una revisidn
detallada de literatura en internacionalizacion bancaria y en un enfoque descriptivo de los
procesos internacionalizacion de la banca espafiola y en particular, de los bancos Santander
y BBVA; los cuales son los principales protagonistas de este proceso, ya que finalmente se
convertirian en los dos grandes exponentes de la banca nacional por sus dimensiones, lo
cual ayudé de forma decisiva a sus procesos de expansion internacional y gracias a estas
inversiones en el exterior han hecho que crezcan mas que sus competidores extranjeros.

3. Resultados

3.1. La entrada de capital extranjero

Los intermediarios financieros son una pieza basica en el proceso de desarrollo de la
economia real y tienen una gran influencia en la orientacion de este porque deciden quién
accede al capital, a qué precio, con qué nivel de riesgo y qué condiciones, determinando de
manera muy importante qué actividades se financian. El proceso de apertura de mercados y
de mayor grado de internacionalizacion, las relaciones financieras se han convertido en un
aspecto central y se han manifestado mas relevantes que las productivas. Subordinando a



éstas, las politicas de orientacion productiva y comercial, lo que ha provocado que sectores
relacionados con las actividades financieras hayan visto aumentado su poder. Ortiz-Vicente y
Cordero-Garcia (2007) justifica la importancia del papel que juega el sector financiero en la
economia, ya que, a nivel mundial, el desarrollo financiero ha sido mucho mas rapido que el
de la economia real. En ausencia de actividad financiera, los agentes econémicos que se
encontraran en situacion deficitaria verian reducidas sus posibilidades de eleccidén, mientras
gue aquéllos que se encontraran en situacion excedentaria mantendrian recursos ociosos. El
sistema financiero es el encargado de canalizar el ahorro hacia la inversién y dinamizar el
proceso de crecimiento. Como indica Parejo (1987), la ventaja de esta funcion de
transformacion es la de captar unos fondos que no serian utilizados, a menos que unas
instituciones los tomasen como depdsitos, previo pago de un interés, a fin de que estas
mismas instituciones puedan prestarlos a su vez, cobrando otro tanto. Todos los fondos
recogidos en el corto plazo y su capacidad potencial y real de ser prestados en el medio y
largo plazo cumplen una labor fundamental, la de propiciar la inversion y con ella el
crecimiento econdmico.

Figura 1
Relaciones y stakeholdersque participan en el sistema financiero
CON SUPERAVIT CON DEFICIT
- Familias > - Familias
Empresas - Empresas
Gobiernos - - Gobiernos
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Companias de seguros
Fondosde pensiones
Otros

Fuente: elaboracion propia, a partir de Kaufman, G.G. El dinero...,
op. Cit. en Parejo, A. Manual de sistema financiero espafiol.

En caso de que esto ultimo no fuera asi podrian por un lado desaprovecharse proyectos de
inversidon o por otra parte realizarse inadecuadas valoraciones de riesgo. De esta manera,
cuanto mayor sea la penetracion financiera del ahorro, es decir, su canalizacidon a través de
mercados e instituciones mejor sera la asignaciéon de recursos a los proyectos mejores de
inversion.

Asi la importancia del sector servicios es cada vez mas evidente en el conjunto de la
economia representando el 70% del producto interior bruto mundial (Banco Mundial, 2008).
Mientras que la exportacion de productos representa el 25% del total, la exportacion de
servicios solo llega al 6%. Esto se explica a que el consumo y la produccion del servicio
coinciden temporal y espacialmente (es su principal signo distintivo frente a las mercancias).
Esto no significa que las empresas dedicadas a la prestacidén de servicios no puedan
internacionalizarse, sino que precisaran de la inversion directa en el extranjero, mediante su
transformacion en empresas transnacionales.

El proceso de globalizacion financiera ofrecid al sector financiero espafnol, por medio de la
internacionalizacion en mercados de paises en vias de desarrollo, grandes oportunidades de
negocio y crecimiento. Por otra parte, sirvid de solucién a sus problemas en el mercado local



(mercado maduro y saturado con pocas posibilidades de crecimiento y elevada
competencia). Para corroborar esta idea se comparan las tasas de crecimiento del producto
interior bruto de paises desarrollados (donde se ubica Espafa) con el conjunto de paises en
desarrollo (donde se encuadran los paises de Latinoamérica):

Grafica 1
Evolucion PIB Paises en desarrollo Vs. Paises desarrollados.
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Fuente: Elaboracién propia a partir del informe sobre
inversion exterior en América Latina, Cepal 2009.

Los dos principales protagonistas de estos procesos de fusién fueron Banco Santander y
BBVA, que finalmente se convertirian en los dos grandes exponentes de la banca nacional
por sus dimensiones, lo cual ayudo de forma decisiva a sus procesos de expansion
internacional y gracias a estas inversiones en el exterior han hecho que crezcan mas que sus
competidores extranjeros. Estas dos entidades son el fruto de procesos de fusién que se
dieron a partir de los anos ochenta y que culmina a finales de los noventa. Por un lado,
BBVA nace de la adquisicion de Argentaria por parte de Banco Bilbao Vizcaya (previamente
Banco Bilbao habia hecho lo propio con Banco de Vizcaya). Por otro lado, Banco Santander
es el resultado de la uniéon de Banco Central Hispano Americano (fruto de la anterior fusion
de Banco Central con Banco Hispanoamericano en 1991) con Banco Santander que en 1999
se convirtieron en BSCH, cambiando a la actual denominacién en 2007.

Las EE.FF. emplean el crecimiento externo en su expansion internacional principalmente a
través de la IED aunque en algun caso concreto realizan alianzas estratégicas. Durante este
periodo la expansidn internacional se centrd en Latinoamérica y Europa (concentrando el
78% de la inversidn en el exterior realizada entre los afos 1993 y 2009, por la banca y otros
intermediarios financieros, como se expone en la tabla 1). La expansion por Europa esta
motivada por el resultado del proceso de integracion comunitaria, asi como por la cercania
fisica; mientras que en Latinoamérica estaria relacionado con la cercania psicoldgica y por
razones de localizacidn, puesto que se busca la afinidad sociocultural y aprovechar la débil
estructura bancaria existente, la falta de competencia y las posibilidades de crecimiento de
este mercado emergente.

Tabla 1
Inversién espafiola bruta en el exterior de la banca
y otros intermediarios financieros (1993 - 2009).

1993-2000 2001-2009 1993-2009

Areas



Geograficas Millones € % Millones € % Millones € %

O.C.D.E. 22481,48 65,01% 82.400,69 93,06% 104.882,17 85,18%
U.E. 15 9806,51 28,36% 50748,51 57,31% 60555,02 49,18%
U.E. 27 9807,11 28,36% 51028,11 57,63% 60835,22 49,41%
Ameérica del

Norte 4787,11 13,84% 21.656,17 24,46% 26.443,28 21,48%
Latinoamérica 17759,7 51,36% 14.437,87 16,31% 32.197,57 26,15%
Resto de

América * 1992,6 5,76% 131,36 0,15% 2.123,96 1,72%
Asia y Oceania 211,86 0,61% 1240,02 1,40% 1.451,88 1,18%
Africa 22,59 0,07% 54,72 0,06% 77,31 0,06%
Total

Seleccionado 34580,97 100,00% 88548,25 100,00% 123.129,22 100,00%

Elaboracion propia en base a los datos proporcionados por la
Direccion General de Comercio e Inversiones Exteriores.

La entrada de capital extranjero dentro del sistema financiero latinoamericano supuso un
cambio para el sistema bancario en los principales paises de la zona. En la mayoria de los
casos los Estados perdieron peso en el control de los sistemas financieros de sus respectivos
paises, las medidas de reforma llevaron a una liberalizacion y privatizacién de sectores
estratégicos de la economia como el bancario a la vez que se propicié la entrada de capitales
extranjeros. Dos casos son extremos: por un lado, en México, el estado cedié por completo
su participacion en la propiedad y la gestion del sector, mientras que en Venezuela la
participacion del Estado no disminuyd. En los casos intermedios paises como Brasil y Chile
redujeron de forma significativa, aunque no total su control sobre el sistema financiero.

Cabe ademas destacar otra serie de razones que han facilitado el proceso de expansion
internacional:

- Idioma, historia y cultura comunes, son elementos que no se encuentran en otros
mercados emergentes y que favorecen no solo la transferencia de capital y gestidn, sino de
capacidades basicas y recursos humanos. Estos elementos facilitan el intercambio de
directivos y mejoran la integracién de los sistemas y de las personas, lo que ha permitido
ahorrar costes y ganar en flexibilidad en el proceso de internacionalizacion.

- Estructura econdmica poco bancarizada e ineficiente:

e El grado de bancarizacién (personas con relaciones bancarias) es muy bajo, mientras en
Espaia la cifra es del 99% de la poblacién en el conjunto de Latinoamérica esta cifra no
llegaba al 40% de la poblacidn.

e Atraso tecnoldgico, que incide directamente sobre unos mayores costes operativos y una
menor eficiencia. Con la introduccion de nuevas tecnologias derivadas de la inversidn
exterior se consiguen margenes adicionales.

e Otra de las carencias financieras en América Latina es el retraso en la implantacion de
productos financieros destinados a la previsidon y a la gestidén colectiva de patrimonios.

- Importancia estratégica del area: por un lado, el establecimiento de actividades
productivas en la zona y la llegada de otras multinacionales espafolas (Telefdnica, Repsol,



Mapfre, Endesa, etc.) ha permitido a la banca espafiola aumentar su dimension, asi como su
uso como plataforma para acceder a otros mercados, principalmente el estadounidense.

- Escasa competencia inversora en la regién: a excepcién de la banca norteamericana,
ninguna otra banca ha estado interesada en invertir en Latinoamérica. Esta escasez de
demanda ha hecho que los precios de entrada en este mercado fuesen mucho mas bajos
gue en el mercado europeo. Ademas, los grupos financieros estadounidenses se han
centrado basicamente en la actividad de banca corporativa y segmentos de poblacidon con
rentas mas elevadas. Mientras, la banca espafiola se ha dedicado a la banca al por menor,
realizando una implantacion masiva mediante la adquisicién de participaciones de control en
entidades nativas.

3.2. La IED como forma de expansion internacional del sector
financiero

La entrada de capital extranjero, especialmente a través de la participacién de la IED en
Latinoamérica y, en particular, el ingreso de la Inversion Exterior Espafnola (IEE) en las
economias locales, puede ser analizada desde diversos puntos de vista y perspectivas. Una
de ellas es sometiendo estas inversiones al analisis del papel que éstas han jugado en el
desarrollo econdmico y social de los paises en donde opera. Son diversos los motivos que
justifican llevar a cabo un proceso de internacionalizacién:

- EE.FF. privadas sustituyen el papel del sector publico.

Si bien de manera estadistica la inversion exterior es homogénea, no lo es la forma de esta,
ni sus condicionantes ni su finalidad, por lo que el nivel de exigibilidad en materia de
responsabilidad social va a diferir dependiendo de los criterios seflalados para la inversion.
Como apunta Felipe Carballo (2006), existen cuatro tipologias claramente diferenciadas para
el caso de IED espafola en Iberoamérica.

e Primer modelo, llamado concesional, es aquel en el que la empresa privada sustituye al
Estado en la prestacion de servicios basicos. En este grupo se engloban servicios de
telecomunicaciones, electricidad, petréleo y gas, agua, autopistas, transportes, etc.

e Segundo modelo, son inversiones en el sector financiero principalmente Banco Santander y
BBVA. Su actividad esta regulada y controlada por los bancos centrales de los respectivos
paises. Este modelo de inversiones, aunque no es concesional, los servicios prestados son de
interés general, ya que los servicios suministrados posibilitan una mayor calidad de vida
mediante la provisién de seguridad econdmica de los ciudadanos donde se ubican las citadas
inversiones.

e Tercer modelo, modelo inversor de acompafiamiento, la inversion es independiente de las
caracteristicas del pais donde se ubica y de las condiciones de su mercado, sociedad o marco
estructural y esta ligada a la necesidad de acompafar a terceras empresas, que suelen ser
grandes multinacionales. Ejemplos suelen darse en la industria del automovil,
electrodomeésticos, bienes de equipo, etc.

e Cuarto modelo, IED puntual, basada en la creacién de filiales o participacion en empresas
mixtas.

El grado de liberalizacién alcanzado por las economias Latinoamericanas en los ultimos afios
ha hecho que los inversionistas extranjeros jueguen en muchos casos el papel que
anteriormente tenia el Estado. En el caso de las empresas espainolas este papel es muy
relevante debido al elevado volumen de las inversiones realizadas y el alcance de estas,
invirtiendo en muchos casos en sectores considerados estratégicos.

- Papel de liderazgo y peso en la economia de las EE.FF. espafolas.

El poder econdmico de las empresas transnacionales europeas en Latinoamérica supera en
muchos casos a las compafiias estadounidenses. Tres de cada cinco de las mayores
multinacionales en la regidon son europeas. Todo ello fruto de los flujos de inversion que se
produjeron en la zona desde finales de la década de los ochenta, que tuvo como
caracteristicas el aumento de su volumen (en términos absolutos y relativos, centrandose en



Argentina, Brasil, Chile y México) y la diversificacidn de las fuentes de financiacién con un
aumento de los flujos de capital con origen en Europa que no tiene precedentes. Esto
provoco que Espafia mantenga en la actualidad el segundo lugar como inversor extranjero
en Latinoamérica, solamente superado por Estados Unidos.

Las empresas espaiolas por su parte representan gran parte de estas empresas europeas
por su gran volumen de inversiones en la zona en cuanto a IED se refiere como muestra la
tabla 2:

Tabla 2
Las mayores empresas transnacionales espafiola

Empresa multinacional Posicion mundial 1 Posicion en Latinoamérica 2
Telefonica 76 3
Repsol YPF 92 5
Santander 58 1
BBVA 134 2
Iberdrola 339 38
Endesa 258 12
Gas Natural - -

Unidon Fenosa - -

Fuentes:

1. Lista de las mayores 500 multinacionales del mundo en 2008, en: “Global 500",
Fortune, 2008.

2. Lista de las mayores empresas transnacionales de América Latina, segun sus
ingresos, en: CEPAL, 2008

El sector financiero espanol, como hemos visto, no ha sido ajeno a este proceso y ha visto
elevados de forma exponencial los niveles de inversiones fuera de las fronteras nacionales
en busca de expansidon hacia otros mercados en las Ultimas décadas, sobre todo en América
Latina, llegando a conseguir una posicién de liderazgo.

La politica seguida en la entrada de bancos internacionales en América Latina, en particular
los espafoles, ha hecho que la cuota de participacion relativa de los activos de las EE.FF. en
la regidn sea muy significativa con respecto al total de la entidad, como se observa en la
tabla 2, lo que supone un compromiso con el mercado latinoamericano superior al que hacen
las EE.FF. de otras nacionalidades.

Tabla 3
Composicion de activos de bancos globales en 2009.

Activos en América Activos en el mundo América Latina / Total
Latina (%)
Banco Santander 213.753 1.110.529 19,25
BBVA 102.191 535.065 19,1

Citigroup 46.923 1.428.189 3,29



Total 362.867 3.073.783 11,80

Fuente: memoria anual de ambas entidades (2009).
Datos de activos expresados en millones de euros.

En comparacion con el porcentaje de participacidon de los activos en América Latina sobre el
total de las entidades calculado para 2002 por Ballesca (2007) se deduce una disminucion
de la participacion de estos. Banco Santander pasa del 29,2% al 19,25% y BBVA pasa del
26,1% al 19,1%. Esto puede obedecer a una gestién mas adecuada del riesgo diversificando
el reparto de las inversiones de las EE.FF. entre varios mercados, en concreto una mayor
inversidon en los paises de la Europa comunitaria. A pesar de ello el grado de compromiso
con Latinoamérica sigue siendo elevado.

Este grado de compromiso es el que ha hecho que la banca espafola sea junto a la
estadounidense el principal inversor exterior en su sector, seguidos de lejos por la banca
britanica. En el proceso de internacionalizacidén vivido en América Latina, seis fueron los
bancos que tomaron posiciones en la zona, principalmente Santander, BBVA, Citibank, y en
menor medida HSBC, Scotiabank y ABN Ambro. A modo de resumen se presentan en la
siguiente tabla:

Tabla 4
Principales EE.FF. extranjeras en América Latina.

Entidad Pais de Origen
Banco Santander Espafna
BBVA Espafa
Citibank Estados Unidos
HSBC Reino Unido
Scotiabank Canada

Fuente: Elaboracién propia a partir de Ballesca (2007).

Por volumen de activos en la region, la banca espafiola, Santander y BBVA estan en las
primeras posiciones, seguidas de lejos por el Citibank, que no llega a representar ni la
cuarta parte de los activos de Banco Santander en la regidn. Estas tres entidades, que son
lideres en América Latina, suman en total 362.867 millones de euros en activos en la regidn
a finales de 2009 (México, Puerto Rico, Colombia, Venezuela, Brasil, Uruguay, Argentina,
Chile, Peru y Colombia), mientras que para esa misma fecha el producto interior bruto para
esos paises fue de 3.168.776,85 millones de euros, con lo cual los activos de los principales
bancos internacionales en América Latina, representan el 11,5% del PIB de estos paises, lo
gue pone de relieve el gran peso de estas entidades para la economia de la zona.
Concretamente Los grandes bancos espafoles (Santander y BBVA) mantienen una situacion
preponderante en los mercados latinoamericanos ocupando el primer y segundo puesto
respectivamente como las EE.FF. transnacionales con mayor numero de activos en la zona,
concentrando el 10% vy el 9% del sistema financiero latinoamericano. A nivel desagregado
Banco Santander y BBVA presentan en cada uno de los principales paises de Latinoamérica
donde operan posiciones destacadas (tabla 5).

Tabla 5
Posicion dentro de cada mercado atendiendo a su cuota de mercado.

Posicion ranking



B. Santander BBVA

México 30 10
Chile 10 40
Brasil 30 -
Argentina 10 30
Colombia - 40

Por lo tanto, este elevado grado de compromiso, invirtiendo gran parte de sus activos en la
zona, y su situacion de liderazgo en el sector, frente a otras entidades, deben de servir de
motivo para que la gran banca espafola asuma sucesivamente mayores niveles de
responsabilidad en los mercados en los que actua (figura 2)

Figura 2
Presencia de EE.FF. extranjeras en Latinoamérica
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Los motivos que han hecho que el sector servicios sea el principal receptor de flujos de IED
son numerosos, muchos de estos factores estan relacionados con el proceso de tercerizacion
producido en los paises desarrollados.

- El crecimiento del consumo de servicios de las familias en las economias domeésticas
- Externalizacidn de los procesos productivos en las empresas

- El comercio internacional de servicios (turismo, transporte, seguros, servicios financieros,
etc.). Por la propia naturaleza intangible de los servicios que hace que no puedan ser
transportados ni almacenados, para comerciar y llegar a los clientes en otros mercados hay
que estar presente en ellos, por medio de la IED.

- Procesos de integracién como Unidn Europea o NAFTA han fomentado la eliminacién a
regulaciones y barreras de entrada a nuevos competidores foraneos.

- Avances en el campo de las tecnologias de la informacion y telecomunicaciones.

- Estrategias empresariales que buscan nuevas oportunidades de crecimiento para sus
empresas en nuevos mercados, debido a la creciente presidon de la competencia doméstica y
la saturacion de los mercados internos.

Como hemos visto, existen varias formas de llevar a cabo la expansidn internacional de una



empresa. Principalmente a través de la IED y las exportaciones. En Espafa la
internacionalizacion a través de la IED es hecha principalmente por empresas de grandes
dimensiones, mientras que medianas y pequefias empresas (Pymes) lo hacen por medio de
exportaciones.

Entre las estrategias de entrada en nuevos mercados, las EE.FF. tienen dos formas de llevar
a cabo su proceso de crecimiento internacional a través de la IED. Como apunta De la
Dehesa (2003) el primero de los modos de IED esta basado en las ventajas comparativas
gue tienen unos paises frente a otros para localizar la produccién, el segundo de los modos
de IED se basa en las ventajas comparativas de las empresas en las que puede que no
existan flujos de capital entre paises. En el primero de los casos, la IED supone cambios en
la estructura competitiva del mercado, de la produccién y el empleo, mientras que en el
segundo caso no es asi. En el primer caso supone la entrada en un nuevo mercado mediante
una inversidén nueva (creacién de una empresa). Esta primera estrategia, como apunta
Sierra (2007) tiene un caracter gradual empleandose formulas poco costosas que permitan
la acumulacion de experiencia permitiendo un aumento progresivo de su presencia en el
exterior, usando posteriormente formulas organizativas mas complejas que supongan un
mayor grado implicacidén. Mientras, en el segundo caso la IED viene determinada por la
compra o fusidon. En esta segunda estrategia, denominada oportunista, la entrada en el
mercado extranjero se realiza de una sola vez, por medio de fusiones o mediante la compra
total o parcial de empresas locales.

A parte de esta clasificacion hay que dejar las oficinas de representacion ya que no implican
un crecimiento real, puesto que no hay una prestacion efectiva de servicios bancarios.

A modo de resumen se presentan en la siguiente tabla las dos vias de IED y sus principales
caracteristicas. A lo largo del proceso de internacionalizacién de las EE.FF. espafiolas van a
alternar ambas opciones de entrada en los mercados internacionales segun los intereses de
cada momento como se muestra en la tabla 6:

Tabla 6
Formas de internacionalizacidon a través de la IED.

Herramienta Tipo Caracteristicas principales Movimiento de capitales entre paises
empleada
Inversidon nueva Ventaja competitiva @ Transferencia de la Si
entre paises produccion de bienes y

servicios

Modificacién del tejido
sectorial y del empleo

Compra empresa Ventaja competitiva = Cambios limitados a la No necesariamente
existente o fusion entre empresas propiedad de la produccion

Fuente: elaboracion propia a partir de De la Dehesa (2003).

A nivel mundial es a partir de mediada la década de los afios ochenta, cuando los flujos de
entrada de IED procedente del sector servicios experimentan un gran crecimiento, de
manera que al final de la década este sector se consolida como el principal receptor de estas
inversiones, batiendo al sector industrial y de manufacturas que hasta ese momento habia
mantenido el primer puesto en IED tanto en los paises desarrollados como en aquéllos en
vias de desarrollo. Si tomamos en consideracion el movimiento de estos flujos del entorno
desarrollado hacia los paises en vias de desarrollo, los capitales privados han superado de
forma notable a la Ayuda Oficial al Desarrollo. Si a principios de aquella década el stock
mundial se concentraba en los paises desarrollados, situacion que poco a poco fue
cambiando, en 1993 el stock de IED mundial pasd a ser del 94,9% en los paises
desarrollados, destinandose el 0,5% a Latinoamérica, pero con cantidades muy superiores,
es decir 10.441 millones de ddlares. Los que mas se benefician de esta redistribucion de las



inversiones son los paises menos desarrollados de Asia, ya que en ese afio recibieron un
4,3% de la IED total (Durdn, 1999).

A nivel nacional a principios de los afios setenta la inversidén exterior era pequefia comparada
con la actualidad (Delgadillo de Lira, 2005). Aunque escasos respecto con la actualidad, los
flujos de IED en los anos ochenta, ya triplicaban a los niveles existentes en los anos setenta,
periodo de liberalizacién econdmica (Guillén, 2004), debido sobre todo al ingreso de Espafia
en la entonces Comunidad Econdmica Europea, como factor principal, provocando la
liberalizacidén de sus sectores estratégicos. En esta época, aunque eran escasos
comparativamente con la actualidad, los flujos de IED.

Esta liberalizacion condujo a un fortalecimiento de las empresas mas importantes que a
partir de entonces se verian convertidas en multinacionales, entre las que se encuentra el
sector bancario. A partir de principios de la década de los afios noventa se empezo a notar la
importancia de la IED tanto recibida como emitida, alcanzando la primera el 4,2% del PIB,
mientras que la emitida alcanzd una cuota sin precedentes del 1,2% del PIB, lo que ponia de
manifiesto la madurez y capacidad competitiva de las empresas espanolas en el extranjero
(Guillén, 2004).

Una fecha importante para nuestro pais es el afio 1997 a partir del cual la inversion directa
que las empresas espafolas hacen en el extranjero supera las entradas de capital de
empresas extranjeras en Espafa (grafica 2). Han sido sobre todo las grandes empresas las
encargadas de iniciar este camino de internacionalizacién que, como viene siendo habitual
en otros muchos aspectos econdmicos, nuestras empresas se han incorporado con retraso a
este proceso con respecto a paises de nuestro entorno europeo como se muestra en la
grafica 2:

Grafica 2
Comparativa IED con procedencia y destino Espafa.
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Fuente: elaboracion propia en base a los datos proporcionados
por la Direccién General de Comercio e Inversiones Exteriores.
Datos expresados en millones de euros.

Sin embargo, con el cambio de siglo se modifica el entorno competitivo en el que se mueven
las inversiones en el exterior de la banca espanola. En Europa, como consecuencia de la
integracion en la Unidén Econédmica y Monetaria (UEM), tuvo un importante efecto
dinamizador como efecto de la reduccidn de costes, la desaparicidn del riesgo de cambio y
una mayor transparencia de precios. Por otro lado, en Latinoamérica se han venido
produciendo cambios en este periodo, crisis argentina y venezolana, gobiernos contrarios a
las multinacionales (Venezuela y Bolivia) y grandes oportunidades en economias emergentes
(Brasil y México). Segun Becker (2002) estos cambios han generado diversas acciones de
estrategia, de gestion, y de financiacion por parte de la banca espafiola. Durante el afio



2009 las inversiones en el sector se vieron de nuevo paralizadas, debido a la crisis financiera
internacional, aunque ésta no afectd tanto a las entidades espafiolas, como a la competencia
estadounidense, principalmente Citibank (Cepal, 2009), asi como por el cambio de politica
del gobierno de Venezuela que nacionalizé Banco de Venezuela, comprandolo a Banco
Santander en 2009. Por otra parte, zonas como Centroameérica y otros paises que se pueden
considerar de importantes dimensiones como Bolivia, Colombia, Ecuador y Peru apenas
reciben inversiones debido a que son economias con poco desarrollo.

4. Conclusiones

El proceso de globalizacion econémica ha estado protagonizado por una serie de elementos
caracteristicos como ha sido el crecimiento internacional del sector servicios, consecuencia
l6gica de la tercerizacidén de la economia en los paises desarrollados y el sector financiero
espanol es un claro ejemplo de ello. La entrada de capital extranjero, especialmente a través
de la participaciéon de la IED en Latinoamérica y, en particular, el ingreso de la Inversion
Exterior Espafiola (IEE) en las economias locales, ha sido protagonista de la nueva
globalizacidn. El proceso de privatizacion y liberalizacion econdmica ha creado un espacio
idoneo para captar la inversion, incluyendo la extranjera.

Las inversiones directas en el exterior constituyen un medio de integracion econdmica entre
los paises de origen de las empresas inversoras y los de localizacidn de dichas inversiones.
Se puede decir que el proceso inversor llevado a cabo mediante IED por empresas
transnacionales, influye, de alguna manera, tanto directa como indirectamente, en las
economias que se interrelacionan.

Tal y como apunta De la Dehesa (2003), la IED es necesaria para los paises en desarrollo,
para que la economia de éstos crezca mas rapidamente. La IED aporta crecimiento. Las
empresas extranjeras aportan conocimientos técnicos y acceso a mercados exteriores y
generan nuevos puestos de trabajo.

Las aportaciones realizadas destacan como factores mas determinantes el proceso de
integracion europeo y por otro lado la apertura al capital exterior por parte de las economias
latinoamericanas, todo ello junto a unos intereses estratégicos y comerciales, unido a
factores culturales es lo que ha hecho que las dos grandes areas geogréaficas en las que el
sector financiero espafiol se haya expandido en las Ultimas décadas hayan sido
Latinoamérica y Europa.

La IED supone para el pais de origen la posibilidad de una especializacion en sectores
intensivos en capital, tecnologia y mano de obra cualificada y por otro lado; para el pais de
destino supone una posible mejora de salarios, aporte de mejores tecnologias hacen crecer
la productividad, transmision de tecnologia al resto de empresas locales, mejora calidad del
producto de la competencia, mejora capacidad de organizacién, mejora a largo plazo de las
exportaciones y en general unas posible mejora de la productividad, renta y PIB de dicho
pais. Asi, la IED permite a las empresas de mayores dimensiones del sector financiero tener
mas seguridad sobre sus ahorros y depdsitos que con los pequefios bancos locales y, por
otro lado; da paso a la entrada de competencia extranjera que puede mejorar los servicios y
la fuerza de los grandes bancos internacionales, propiciando asi mayor estabilidad
financiera. Concretamente, en la entrada de capital extranjero dentro del sistema financiero
latinoamericano supuso una pérdida de peso en el control de los sistemas financieros de sus
respectivos paises, que trajo como consecuencia medidas de reforma que llevaron a una
liberalizacidon y privatizacion de sectores estratégicos de la economia como el bancario a la
vez que se propicidé la entrada de capitales extranjeros.

Durante el afio 2009 las inversiones en el sector financiero espafol en Latinoamérica se
vieron paralizadas debido tanto a la crisis financiera internacional, aunque ésta afect6 en
mayor medida a la competencia estadounidense, como a cambios de politica.

Fortalezas/Debilidades: Una fortaleza de este trabajo es que analizamos un tema que ha
sido vital tanto para el desarrollo de Espana como el de Latinoamericana y lo hacemos a
través del analisis en profundidad de las dos grandes entidades financieras que representan
la Banca Espafiola (Santander y BBVA). Una limitacion del presente trabajo es el hecho que



se limita a analizar el periodo de bonanza de la IED en relacién con el sector financiero
espanol en Latinoamérica. Un futuro de trabajo podria analizar el periodo posterior y hacer
una comparativa con el estudio que se presenta en este trabajo.
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