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Las inversiones directas espafiolas en América Latina y Peru en el periodo postcrisis financiera
internacional 2009-2015

La trayectoria de la IED espafiola en América Latina, en las dos ultimas décadas, ha trazado tres
etapas bien diferenciadas. La primera se inici6 en los afios noventa genero el reconocido boom
de la IED espafiola en la region que se prolongd hasta su desaceleracion a comienzos del nuevo
siglo XXI. Lo més caracteristico de esta etapa fue la intensa orientacion hacia los paises de
América Latina (Graficos 1y 2). En el periodo 2001-2008 la IED espafiola cambi0 la orientacion
del ciclo expansivo de los afios noventa, y se dirigieron principalmente hacia los paises de la Union
Europea y Estados Unidos, y menor medida hacia algunos paises de la cuenca Asia-Pacifico, pero
los paises de Latinoamérica conservaron su capacidad de atraccion de inversiones directas y Espafia
continud siendo el segundo pais inversor como en la etapa anterior.

En la etapa 2009-2015, contra todo prondstico, los paises de América Latina se mantuvieron como
el segundo destino de las inversiones espafiolas brutas tras los principales paises de la Union
Europea, pero fueron el primer destino de los flujos netos por delante del grupo de paises de la
Union Europea-28 y Estados Unidos y Canada. Este hecho pone de relieve que un destacado
grupo de empresas espafiolas ha construido a lo largo de este tiempo un elevado grado de
interdependencia con un amplio nimero de paises la region, lo que explica que Espafia siga
situada como el segundo pais en inversiones directas solo detras de Estados Unidos.

Gréfico 1: IED espafiola total bruta y neta, e IED bruta y neta espafiola en América
Latina, 1993-2015 (millones de euros)
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El eje de la derecha estan refleja los valores de la IED bruta y neta total de Espafia, y al eje de la izquierda los
flujos de IED bruta y neta en América Latina.
Fuente: Elaboracion propia segun datos de Datainvex.

El ciclo de los afios noventa constituyd una verdadera sorpresa. EI mundo empresarial
internacional no imaginaba que Esparia pudiese contar con compariias capaces de desplegar, y
mucho menos con los elevados niveles de riesgo existentes, un amplio proceso de
internacionalizacion en América Latina cuando todavia estaba viva la negativa y dolorosa
experiencia de la “década perdida” de los afios ochenta. Esa extrafieza y osadia se reflejaba en



la prensa econdémica de Estados Unidos cuando se referia al extrafio fendmeno de la llegada de
los “nuevos conquistadores” espafioles a la region, esta vez en forma de inversiones directas
llevadas a cabo por compafiias e instituciones financieras (Arahuetes, 2016).

Las compafiias espafiolas invirtieron en Latinoamérica cerca de 2/3 de los flujos espafioles
totales, mientras que los paises de la Union Europea-15 atraian el 22%, Estados Unidos el 9%,
otros paises europeos el 3% y los paises de la Union Europea-12 el 1,2%. Esparia se convirtio,
en muy poco tiempo, en un gran inversor en la region, y la posicion alcanzada le situd ya
entonces como el segundo pais en inversiones directas internacionales detrds de Estados
Unidos (CEPAL, 2001; Arahuetes, 2001).

Gréfico 2: IED espafiola bruta, neta y neta descontada la realizada por ETVE en
Ameérica Latina, 1993-2015 (millones de euros)

32000

30000 D de Espafia en AL bruta

= =D de Espafia en AL neta

28000
=== ID de Espafia en AL neta descont. ETVE

26000 |

24.000

22000

20000 |

18.000

16.000

14.000

12.000

10.000

8.000

6.000

4.000

) /
2000 - 2o 7 N ~ B e

1993 1994 1995 199 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 M2 2013 2014 2015

Fuente: Elaboracion propia con datos de Datainvex.

En la segunda etapa 2001-2008, el montante de los flujos de IED espafiola supero el promedio
del periodo 1993-2000, al tiempo que se producia un cambio en la orientacion geografica y se
ampliaban los sectores de origen y destino de las inversiones. Los paises de la Unién Europea-
15 fueron el principal destino de las nuevas inversiones espafiolas. América Latina se mantuvo
como una region muy atractiva para la IED espafiola y se situé como la segunda area de destino,
a la vez que aumento el perfil de las inversiones directas en Estados Unidos y los paises de la
Union Europea-12, y en menor medida en el norte de Africa, China y otros paises de la cuenca
Asia-Pacifico. La expansion de la IED espafiola en los nuevos mercados fue compatible con el
crecimiento regular de las inversiones en América Latina.

La gran novedad en este periodo lo constituyé el cambio en el peso relativo de los sectores
destinatarios de las inversiones directas. Las inversiones en actividades manufactureras se
situaron en primer lugar con una participacion del 40%, y junto a las realizadas en los sectores
destacados del periodo anterior —telecomunicaciones y actividades financieras- destacaron las
dirigidas a construccion, energia eléctrica y gas, y actividades comerciales. De esta forma se
verificd que en el ciclo 2001-2008 las inversiones espafiolas en muchos paises de la region
fueron las segundas mas importantes sélo detras de Estados Unidos.

En esta etapa la IED espafiola en América Latina registré una distribucién geografica similar
a la de los principales inversores internacionales. EI 86 por ciento de los flujos de inversiones
directas espafiolas netas descontadas las ETVE se dirigieron a 4 paises: México (38%), Brasil
(23%), Argentina (13%) y Chile (12%). Un segundo grupo de paises recibi6 el 12% de la IED
espafiola: Uruguay (3%), Peru (2,5%), Republica Dominicana (2%), Venezuela (2%),



Ecuador (1,5%) y Colombia (1%). Y en tercer lugar se situé un grupo de pequefios paises que
recibieron el 2% restante: Panam4, Costa Rica, Guatemala y El Salvador.

A finales de esta etapa existia un destacado grupo de empresas espafiolas con presencia
internacional -24 grupos empresariales localizados en 30 paises, 62 compafias presentes entre
10y 19 paises, 174 grupos con actividades desplegadas entre 5y 9 paises, y un amplio grupo
de 1192 compaifiias cuentaban con presencia entre 1y 4 paises (OEME, 2010)- y participaban,
de manera directa, en el capital social de 5.349 empresas en el exterior distribuidas en 128
paises. El 41,4% de esas compafiias participadas se encontraban en los paises de la Union
Europea-15, el 31,4% en los paises de América Latina, el 6,9% en Estados Unidos y el 6% en
los paises de la Union Europea-12. Por tanto América Latina mostr6 una destacada capacidad
de atraccién de inversiones directas espafiolas, y por tanto contaba con un importante stock
de IED asi como con una creciente presencia de empresas filiales y/o participadas por las
compafiias espafiolas internacionalizadas (Arahuetes, 2016)

La IED de las compafiias espafiolas en América Latinay Peru en la etapa 2009-2015

Tras la eclosion de la crisis financiera internacional en 2008 y sus efectos sobre la eurozona
en forma de crisis de la deuda soberana en 2010 se inici0 la tercera etapa de la IED espafiola
en el exterior. En el conjunto del periodo se ha registrado una intensa desaceleracion de la IED
internacional, que ha sido méas acentuada en el caso de la espafiola por la naturaleza de la crisis
en Esparia. Hasta 2008, Espafia se situaba en la sexta posicion mundial de los paises inversores
y en una posicién similar como receptor de flujos internacionales de IED (UNCTAD, 2010).
La crisis financiera internacional y la propia crisis en Espafa alteraron las posiciones relativas
y durante estos afios, hasta 2015, la IED de Espafia se ha situado en el decimocuarto lugar
como pais inversor y en vigésimo como receptor de IED internacional (UNCTAD, 2015).

También en esta etapa el principal destino de la IED espafiola fueron los principales paises de
la Union Europea-15 que atrajeron el 39,6% de los flujos brutos, seguidos de América Latina
que absorbid el 28,7%, Estados Unidos y Canada con el 15,6%, y en menor medida Asia-
Pacifico con el 3,3% de los flujos brutos. Sin embargo, el anlisis de la IED neta muestra que
América Latina se situado en primer lugar con el 39% de la IED neta, en tanto que los paises
de la Unidon Europea-15 han visto reducida su participacion al 6,9% de la IED neta espafiola,
Estados Unidos y Canada han absorbido el 36%, y los paises de la cuenta Asia-Pacifico
registraron una IED neta negativa por la intensidad de las desinversiones en Australia.

A pesar de los efectos negativos de la crisis internacional sobre las economias de América
Latina desde 2011 la regién se ha mantenido como un importante destino para la IED espafiola.
En este sentido, la continua ampliacién de las inversiones directas espafiolas en la region a lo
largo de ultimos 20 afios permite sefialar que se trata de un proceso continuo gque responde a
decisiones estratégicas de las empresas. De esta forma, un destacado grupo de empresas
espafolas han construido una elevada interdependencia con un amplio nimero de paises de la
region, por lo que Espafa se ha mantenido como el segundo inversor en la region después de
Estados Unidos.

En esta etapa la IED espafiola ha cambiado su perfil respecto al periodo anterior. En primer lugar
se ha situado el sector de las telecomunicaciones seguido de la industria manufacturera; y la
tradicional hegemonia de las actividades financieras situado en cuarta posicion después de las
actividades de construccion. La IED se concentrd en un 82% en 6 sectores (véase grafico 3):
telecomunicaciones, industria manufacturera, construccion, actividades financieras, energia



eléctrica y gas, y actividades comerciales. El resto se orientd hacia: actividades profesionales,
actividades administrativas y servicios, actividades inmobiliarias, actividades artisticas,
transporte y almacenamiento y actividades sanitarias.

Grafico 3: Distribucidn sectorial de la IED neta de las empresas espafiolas en América
Latina en los periodos 2001-2008 y 2009-2015 (millones de euros)
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Fuente: Elaboracion propia segun datos de Datainvex.

La IED espafiola en la region se ha dirigido a tres grupos de paises (véase graficos 4): a) Brasil
(26,5% de la IED bruta y 40,8% neta), México (20,4% y 20% respectivamente), Pert (11,5%
y 19,7% respectivamente), Chile (11,5% y 12%), y Argentina (9% en IED bruta, y negativa
en las netas), b) Colombia (7% y 4% respectivamente), Uruguay (6% y 4%) y Venezuela (4%
y -0,3% por desinversion neta), y c¢) el 4% restante de la IED bruta y el 8% de la neta se dirigio
al tercer grupo integrado por: Republica Dominicana, Panama, Ecuador, Costa Rica y El
Salvador, y en menor medida a Cuba, Bolivia, Honduras y Paraguay.

Gréfico 4: IED espafiola neta en Argentina, Brasil, Chile, México y Peru, 2001-2015
(millones de euros)
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Fuente: Elaboracién propia segln datos de Datainvest.

En este periodo Peru se situé en como el tercer pais de destino de la IED espafiola por delante
de Chile y Argentina (grafico 4). Su participacion fue el 11,5% de la IED bruta 'y el 19,7% de



la neta, lo que supuso una cifra promedio anual en el periodo de 1018 millones y 803 millones
de euros brutos y netos respectivamente. La orientacion sectorial muestra una elevada
concentracion en telecomunicaciones 72% de la IED bruta y el 86% de la neta; seguida de las
inversiones en industria extractiva 8% de la IED bruta y el 5% de la neta, construccion 6% de
la IED bruta y 4% de la neta, intermediacion financiera 5,5% de la IED bruta 'y 3,3% de la
neta, gas con el 2,8% de la IED bruta y desinversién en la neta. Estos sectores atrajeron el
91,5% de la IED bruta y el 98% de la neta, el resto se oriento hacia: industria manufacturera
y transporte y almacenamiento, y en menor medida actividades profesionales, actividades
inmobiliarias y actividades comerciales. El stock de IED en Peru a finales de 2015 registraba
que Espafia era el principal inversor directo en el pais era con la siguiente distribucién
sectorial: telecomunicaciones (67,5% del total de stock), actividades financieras (11,5%) y
gas 9,5%. Por consiguiente, en la etapa posterior a la crisis financiera internacional las
inversiones espafiolas en Per( se situaban en primer lugar por delante de las originarias del
Reino Unido, Estados Unidos, Chile, Paises Bajos, Brasil, Colombia, Canada etc.

Consideraciones finales

En la etapa 2009-2015 se verifica un cambio significativo en el ritmo de expansién del proceso
de internacionalizacion de las empresas espafiolas. En el periodo de incertidumbre que se
inicia con la Gran Recesion, los paises de América Latina han sufrido intensos efectos
negativos —caida de los precios de las materias primas, salida de capitales, guerra de divisas
etc.- que no han provocado crisis financieras externas acompariadas de crisis bancarias y alta
inestabilidad. La fortaleza de los sistemas financieros internos, del sector exterior de sus
economias y el desarrollo institucional han sido esenciales para amortiguar los prolongados
efectos negativos de la crisis financiera internacional. Pero persisten los efectos negativos
derivados de la lenta recuperacion de las economias industrializadas y el menor ritmo de
crecimiento de los paises asiaticos que sin duda merman las posibilidades de expansion de los
paises de América Latina y los recursos necesarios para hacer frente a los desafios sociales,
invertir en infraestructuras y desarrollar sus estructuras productivas. Aun en tiempos dificiles
han mostrado gran capacidad de atraccion de IED ya que en 2015 atrajeron 160.000 millones
de ddlares (CEPAL, 2016) con perspectivas razonables para los proximos afios a pesar de
todo.

Esta nueva realidad explica que América Latina haya vuelto a ser, en el periodo 2009-2015,
el principal destino de la IED neta espafiola (41,5%) por encima de Estados Unidos y Canada
(38,6%), y del 4,8% de los paises de la Unidn Europea-28.

En la etapa postcrisis financiera internacional las compafiias espafiolas han dirigido sus
inversiones en la region de manera destacada hacia telecomunicaciones, manufacturas,
construccion, actividades financieras y electricidad y gas. En el perfil sectorial de la IED
espafiola muestra el mayor peso de las actividades de servicios: telecomunicaciones,
construccion, actividades financieras, energia eléctrica, gas, actividades comerciales,
actividades primarias, actividades profesionales, de administracion, artisticas, inmobiliarias y
hosteleria. Aun asi cabe destacar la IED en la industria manufacturera represento el 27% de
la IED neta espafiola total en la region, al mismo tiempo que se registraba una mayor
diversificacion respecto a periodos precedentes.

Los rasgos de la IED en América Latina en los dltimos 20 afios permiten sefialar que un
destacado grupo de empresas espafiolas han construido una relevante red de interdependencia



con un amplio nimero de paises de la region. De ahi que a pesar del fuerte impacto negativo
de la crisis financiera internacional Espafia continte situada como el segundo inversor
después de Estados Unidos.

Peru, en el periodo 2009-2015, se ha estado situado como el tercer destino de las inversiones
directas espafiolas en la region. Los principales sectores destinatarios fueron:
<<telecomunicaciones>>, <<industria extractiva>>, <<construccion>>, <<actividades
financieras>>, y <<actividades comerciales>>.

A finales de 2015 Espafia era el principal inversor directo en Per( por delante del Reino
Unido, Estados Unidos, Chile, Paises Bajos, Brasil, Colombia, Canada etc.
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