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Capitulo 1: Introduccién

Los grandes grupos empresariales de Corea del Sur, conocidos como los “Chaebol”, son una
forma dnica de organizacion industrial, pero tipicamente califican en lo que los historiadores de
la empresa llaman “grupos empresariales” o “grupos econémicos”, que son grandes compaiiias
de negocios con control tipicamente centralizado y con negocios diversificados, vertical u

horizontalmente.

Los Chaebol coreanos nacieron de un grupo selecto de emprendedores -algunos de los que
pudieron adquirir activos industriales de la era colonial japonesa- en sinergia con el gobierno
coreano con el propdsito de promover exportaciones y fomentar el crecimiento econémico del
pais. Los Chaebol comenzaron a crecer rapidamente con el milagro econdmico de los afios
sesenta, que también coincidié con el restablecimiento de lazos sociales y diplomaticos con
Japon, lo que ayudo6 a desarrollar la industria coreana en lo técnico y lo financiero. Es por ello
por lo que el modelo coreano orientado a las exportaciones y algunas de las dreas industriales

en los que los Chaebol se especializaron son parecidas a aquellas en Japon.

Los Chaebol tuvieron su auge en la industrializacion de “aprendizaje” de Corea, que imitd

tecnologia existente y utiliz6 su competitividad en salarios para poder exportar.

En la década de los 80, los Chaebol adquirieron mayor poder gracias a la liberalizacion de la
economia, que se dio como respuesta del gobierno a este creciente poder, pero también por
presiones del capital extranjero. La liberalizacion, que se acentu6 en los afios 90, terminé por
dar mayor poder a los Chaebol y a crear nuevos incentivos perversos que terminaron impactando

en su desempefio.



Esto derivé en la crisis de 1997, en la cual algunos de los Chaebol mds prominentes cayeron en
bancarrota y terminaron desapareciendo como tal. La crisis derivé en mayor regulacién por
parte del gobierno coreano a estos grandes grupos empresariales. En un principio se pidi6 evitar
la diversificacién horizontal, que ya caracterizaba a estos grupos. Sin embargo, la rdpida
recuperacion de la economia coreana evitd que esto se diera. Asimismo, los Chaebol probaron

ser resilientes a muchas de las nuevas regulaciones.

Hoy, los Chaebol coreanos conservan un rol fundamental en la economia coreana. Hasta julio
del 2022, el total de ventas de los diez Chaebol mds grandes representaba el 55% del producto

interno bruto total de Corea.

Con el desarrollo de nuevas tecnologias, han surgido nuevos grupos empresariales en Corea que
ya son considerados Chaebol de acuerdo con la definicién oficial de la Comisién de Comercio
Justo de Corea del Sur. Estos, ademds de los Chaebol tradicionales, que siguen siendo los mas
poderosos y que se han mantenido como tal por décadas, tienen un nuevo papel en sinergia con
el gobierno coreano: el desarrollo de start-ups. Sigue siendo tal su relevancia, que en épocas de
la pandemia del Covid-19, un gran crecimiento en las exportaciones ayudé a mitigar los efectos
econdmicos nocivos de ésta. Con gran semejanza a lo sucedido al inicio de la década de los 60,
en 2022 se emitieron nuevos indultos presidenciales para que los lideres de algunos de los
principales Chaebol ayudaran a sobrellevar la gran inflacién prevaleciente en Corea. Es por ello
por lo que se argumenta que los Chaebol seguiran teniendo un papel fundamental en la economia

coreana en los afios venideros.



Capitulo 2: Definicion Actual y Chaebol Hoy

A) (Qué son los Chaebol?
Son grandes grupos de negocios en Corea del Sur, tipicamente horizontalmente diversificados

y controlados por una o un pequefio grupo de familias.

En tiempos actuales, la definicion de “grandes grupos empresariales” de la Comision de
Comercio Justo de Corea del Sur (South Korean Fair Trade Commission o FTC por sus siglas

en inglés) es tipicamente equiparada con los “Chaebol”.

La misma definicion por la FTC identifica a estos “grandes grupos empresariales” en una lista
anual, sujetos a regulacion especial. Los grupos que entran a esta categoria son aquellos cuyos
activos valen mas de 5 millones de millones de wones coreanos, que, con el tipo de cambio
promedio entre enero y julio del 2022, equivalen a $4.02 mil millones de ddlares. Aquellos
grupos con activos mayores a los 10 millones de wones coreanos tienen requerimientos

regulatorios adicionales.

En su lista anual, la FTC también divulga un término conocido como “misma persona”, que se
refiere a la persona que efectivamente controla el grupo empresarial. Adicionalmente, 1a misma
organizacién divulga los activos de “las familias y parientes” de la persona que controla el

grupo. Asimismo, la FT'C también publica el nimero de subsidiarias o empresas afiliadas a cada
grupo.

En Ia lista anual publicada en el 2022, los cinco principales Chaebol eran: Samsung, con activos
totales de 484 billones de wones, SK, con activos totales de 292 billones de wones, Hyundai
Motor, con activos totales de 256 billones de wones, LG, con activos totales de 168 billones de

wones y Lotte, con activos totales de 122 billones de wones.



Cuadro 1. Activos Totales de Principales Chaebol en 2021 y 2022

Activos Totales

(miles de millones

Nombre del Grupo
de dolares)
2022 2021
Samsung $389.13 | $367.73
SK $234.78 | $192.61
Hyundai Motor $207.34 | $197.88
LG $134.69 | $121.68
Lotte $97.77 | $94.71
POSCO $77.48 | $65.97
Hanwha $64.64 | $58.62
GS $61.76 | $54.42
Hyundai Heavy Machinery | $ 60.55 | $51.31
NH $53.85 | $51.10

Fuente: South Korea Fair Trade Commission (FTC)

B) Rol en la economia coreana
Hasta el 2022, las ventas de los 5 Chaebol mds grandes representaban el 43% del producto
interno bruto de Corea del Sur (PIB), las ventas de los 10 Chaebol mds grandes el 55%, y las

ventas de los 76 Chaebol el 79%.



Cuadro 2: Ventas de Chaebol como proporcién del PIB surcoreano

Grupo Porcentaje del PIB 2021

Top 5 43%
Top 10 55%
Los 76 Chaebol 79%

Fuente: South Korea Fair-Trade Commission



Capitulo 3: Los Chaebol como “grupos empresariales o grupos econémicos”

A) Definiciones y caracteristicas generales de los grupos econémicos
De acuerdo con un consenso de la mayoria de los autores, “los grupos econémicos” son una
forma organizacional de firmas independientes legalmente con lazos a veces formales
(propiedad de acciones) o no formales (lazos familiares), la mayor parte de las veces
diversificados en varias actividades econdémicas, grandes, y vertical u horizontalmente

integradas.

Una explicacion consensuada sobre su surgimiento seria que los "grupos econdémicos" son un
sustituto parcial o complemento de los mercados en las economias menos desarrolladas que
tienen instituciones tipicamente débiles. Los "grupos econdémicos" tienen y desarrollan
capacidades tnicas. Los "grupos econdémicos" son una forma tnica de organizacion industrial

y no son ni "parangones" ni "pardsitos" de una economia (Khanna & Yafeh, 2007).

Una explicacion consensuada sobre su ubicacion seria que los "grupos econdémicos" son tipicos
de las economias menos desarrolladas, pero hay amplios casos documentados de su presencia

en las economias mas desarrolladas.

Otras lineas de investigacion mencionan que los "grupos econdmicos" también se formaron con

la intervencidn del gobierno, que buscaba una répida industrializacion. Esto explica por qué se

encuentran principalmente en economias en desarrollo.

Algunos historiadores de negocios también sefialan que los "grupos econémicos" se formaron

en culturas muy patriarcales, como Corea, lo que puede explicar las estructuras de control

concentradas. Amsden (1989) argumenta que hubo un rol cultural para que la intervencién

gubernamental que impulsé el desarrollo econdmico en Corea a través de los Chaebol fuera



disciplinada. Algunos de estos factores incluyen “meritocracia..., militarismo, escasez de

materia prima y movimientos estudiantiles” (p. vi)

La visidén basada en recursos postula que las empresas en las economias en desarrollo forman

"orupos econdmicos" si pueden combinar recursos nacionales y extranjeros -en las condiciones

politicas y econdmicas actuales- para diversificarse. (Guillén, 2000). Algunos de los recursos

mencionados por el autor incluyen insumos, conocimiento relacionado con el proceso y acceso
a mercados, incluidos los canales de distribucién. La formacién de "grupos econdémicos"
proporciona habilidades ventajosas como estudios de viabilidad, experiencia técnica,
conocimientos legales y financieros, entre otros. Sin embargo, el entorno econémico debe
proporcionar "limites a la competencia" de alguna manera para que las capacidades especificas
antes mencionadas de los "grupos econdmicos" sean Unicas. Podria ser a través del "acceso

preferencial a los recursos", entre otros.

Actualmente, los "grupos econdmicos" se pueden dividir en "grupos econémicos basados en la
propiedad" y "grupos econdmicos basados en el control". Los primeros suelen convertirse en
los segundos, ya que el abastecimiento de capital de un solo titular o un pequefio nimero de
titulares se vuelve mads dificil. Sin embargo, en el segundo grupo, un pequefio grupo de
tenedores todavia tiene la mayor participacidn de control en las empresas (que son legalmente
independientes, pero operacionalmente interdependientes), a través de participaciones de

"acciones cruzadas".

Almeida y Wolfenzon (2006), ademas de Khanna & Yafeh (2007), identifican la organizacion

propietaria del segundo grupo (basados en control) como “piramidal”.



Almeida y Wolfenzon detallan que en las organizaciones que identifican como “family business
groups” o grupos econdomicos familiares (que corresponden a los grupos que se estudian en el
presente trabajo), la familia preponderante suele organizar la estructura de propiedad como una
estructura “piramidal”. (p. 2637). Esto implica que la familia posee una subsidiaria que, a su
vez, es propietaria de otra empresa, la cual es duefia de otra empresa adicional, y asi
sucesivamente. Estos autores mencionan que la teoria (informal) predominante sobre la
formacidén de pirdmides es que la familia del grupo busca obtener el control de las subsidiarias
que adquiere sin tener la mayoria de las acciones de éstas directamente, sino a través de otra
subsidiaria que a su vez es parte de otra, etcétera. Esto permite separar los flujos de efectivo de
los derechos de voto, permitiendo control sin estar expuestos en el efectivo. Sin embargo,
indican los autores, este patron “no es universal” (Almeida et al., 2011, p. 451). Por ende, los
autores presentan un modelo que vale la pena explicar aqui, dado que rescata varios aspectos de

la teoria sobre los grupos econémicos.

El modelo es el que se presenta en Almeida et al. (2011) pero que se explica desde su trabajo
anterior: Para comprar una nueva compafiia, la familia controladora decidird si elige una
estructura piramidal — a través del patrimonio de una subsidiaria ya existente- o si adquiere
directamente la nueva compaififa con capital de la propia familia. La teoria de los autores predice
que, si la compaiia a ser adquirida tiene flujos o activos con baja capacidad de garantia, la
familia que la adquirird determinard que es mejor una estructura piramidal. Esto es porque el
patrimonio del grupo se vuelve mas valioso como método de financiamiento. Ademas, la teoria
indica que si la compafiia que se adquirird tiene un valor presente neto bajo, también se elegira
una estructura piramidal para esta, dado que, de esta forma, este bajo valor también serd

compartido con los accionistas minoritarios de la subsidiaria que aportard el capital. Dado esto,



la teoria predice que, si el valor presente neto es alto, la familia preferird controlar a la nueva
compaiiia directamente. Por ultimo, la teoria de los autores dice que el valor de la subsidiaria
existente que se utiliza para adquirir nuevas compaiifas debera cotizar con descuento. Los
autores argumentan que la entrada de proyectos de bajo valor y por ende bajo rendimiento
implican una reduccién en el precio de la compaiiia que estd adquiriendo dichos proyectos. El
hecho de que los Chaebol tengan que reportar su estructura de propiedad a la FTC desde después
de la crisis del 97 y que esto se de afio con afio facilita que se pueda poner a prueba esta teoria
con los datos de los grupos coreanos, que fue lo que realizaron los autores en Almeida et al.
(2011). Los resultados de la prueba se presentan en siguiente apartado que ya concierne

particularmente a los Chaebol.

B) Los Chaebol como “grupos econdémicos”

Los Chaebol suelen incluirse entre los "grupos econdémicos" en la literatura (Guillén, 2000)

(Khanna et al., 2000) (Langlois, 2009) (Chang, 2003) (Valdaliso, 2002), entre muchos otros de

los autores aqui citados.

Los Chaebol comenzaron como "grupos econdémicos basados en propiedad”, tales como los
grupos econdémicos japoneses modernos (Chung, 2004), pero se han convertido en "grupos
econdmicos basados en el control". El mismo autor menciona que el segundo tipo ha creado

problemas de agencia.

Almeida, junto con otro grupo de autores, retoma el andlisis de la estructura de propiedad en los
grupos econdmicos y lo centra en los Chaebol en su trabajo del 2011. Aqui, el autor ya quita la
palabra “familiar” y llama a los grupos econdmicos solamente como ‘“business groups”.
También, el autor indica que en los Chaebol se pueden encontrar tanto grupos de participaciones

cruzadas y estructuras piramidales.



En este trabajo (Almeida et al., 2011) los autores particularmente buscan probar, con evidencia
de los grupos coreanos, la teoria que postularon en un trabajo anterior (2006) sobre la estructura
de propiedad piramidal y que ya se explico en el apartado anterior. Esto fue lo que encontraron:
Mientras que la familia tiene el 13% de los flujos de efectivo de la firma mediana, tiene mucho
mds poder de voto de acuerdo con las mediciones de los autores (68% en una medida y 30% en
otra). Los autores también encontraron que si existe un grado “substancial” de estructuras de
pirdmide en los Chaebol. La estructura “piramidal” (en aquellos Chaebol que si la tienen) no
suele ser “profunda”, es decir que so6lo un pequeio numero de firmas se emplean como enlace
para adquirir otras. Los autores tambi€n encontraron que las subsidiarias a ser adquiridas en
forma piramidal tienden a ser menos rentables, lo que era consistente con su modelo. Los
hallazgos de los autores también validan la hipotesis de “seleccion” de su modelo (es decir, las
familias eligen una estructura piramidal para aquellas compafiias con poca garantia) y parecen
no validar la hipotesis alternativa del “tunneling”, que sugiere que las familias adquieren
subsidiarias a través de este esquema con el fin de beneficiarse o beneficiar a otra subsidiaria a
costa de los accionistas sin control, lo que seria evidente si la rentabilidad de la subsidiaria
adquirida comenzara a disminuir después de ser agregada al esquema piramidal. Los autores
también encuentran que las firmas de bajo valor presente neto tienden a ser colocadas en la
estructura piramidal. Finalmente, los autores encuentran que las firmas que se utilizan como
enlance (firmas centrales) para adquirir a otras si cotizan con descuento. Hay que recordar que
estos hallazgos corresponden a datos de firmas dentro de los Chaebol, inicamente. Es de notar

que estos hallazgos, como bien mencionan los autores, arrojan luz sobre como se empiezan a

formar estos grupos.
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Los grupos econdémicos en general y en Corea y Japon en particular, difieren de los
conglomerados occidentales en "su forma organizativa y propdsito" (Chung, 2004). Ambos
tipos de organizaciones pueden tener varias unidades de negocio, pero los conglomerados tienen
una gestion profesional y varios accionistas, mientras que los "grupos econémicos" -en ambas
formas- son propiedad de y estdn controlados por una sola familia o un pequefio grupo de
familias. Guillén (2000), menciona que los "grupos econdémicos" no surgieron buscando la
diversificacion financiera (como los conglomerados), sino por la capacidad de establecer nuevos

negocios.

Amsden (1989) ejemplifica otras diferencias entre los Chaebol y los corporativos tradicionales
en paises desarrollados tales como General Motors y General Electric antes de la segunda
guerra mundial. La autora indica que estas compafiias occidentales efectivamente estaban
diversificadas, pero en productos relativamente relacionados, mientras que los Chaebol tenian
(tienen) divisiones en productos que no tienen gran relacion. Ejemplifica: Lucky-Goldstar (hoy
LG), que tenia divisiones en electrénicos de consumo y en otro ramo mucho mas diverso como
los petroquimicos, o Hyundai, que tenia divisiones en finanzas y otra en maquinaria pesada.
Ademas, otra cosa que contrasta entre los Chaebol y los corporativos occidentales es el peso de

los primeros en la economia coreana, a pesar del mayor tamafo de estos ultimos.

La misma autora menciona que al buen desempeifio econdmico de los Chaebol se le contrasta
con sus efectos sociales negativos, tales como concentracion de riqueza. Sin embargo, la autora
indica que, asi como la produccion industrial total crecié en Corea en las décadas de los 60 y
70, también creci6 la productividad, conllevando alzas en el empleo y la erradicacién de pobreza
extrema. La misma Amsden (1989) argumenta que, aunque la economia coreana si tenia un alto

grado de concentracidn, los Chaebol tienden a competir entre ellos, tanto en sus exportaciones
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como en el mercado doméstico. Aunque la competencia en precios no era posible, si lo era para
la obtencién de licencias del gobierno coreano y extranjeras. Ademds, competian por los

mej ores recursos humanos.

Chang (2003) hace una distincién particular de los Chaebol frente a otro tipo de grupos
empresariales, tales como los “grupos econémicos” de América Latina. Los grupos coreanos
estdn en otro nivel cuando se trata del intercambio de recursos no tangibles entre subsidiarias.
Dice Chang que, aunque los “grupos” pueden aprender rapidamente y a menor costo como
ingresar a otro segmento de negocio, sus subsidiarias generalmente no comparten tecnologia,

recursos humanos o marca como los Chaebol.

Chang argumenta que esto puede ser atribuible a que muchas subsidiarias de los “grupos”
latinoamericanos se crearon como “joint venture” con otras multinacionales, lo que les

dificultaba compartir recursos entre si.

C) La literatura sobre “grupos econémicos” en América Latina: un caso especial
Aunque la literatura sobre los grupos econdomicos o “business groups” hoy en dia se encuentra
ampliamente difundida en el mundo, y uno de los autores més citados sobre el tema incluye a
Tarik Khanna, de la Universidad de Harvard, vale la pena resaltar de forma especial el caso de

la literatura de América Latina, que es donde comenz6 el estudio formal de estos grupos.

Nathaniel Leff, en 1978, partiendo de la relacion entre organizacion industrial y el
emprendedurismo, que ya estaba mds estudiado que el primero al momento de escribir su
trabajo, hace notar “un patréon de organizacion industrial en paises en desarrollo que tiene
efectos importantes en el funcionamiento de estas economias, particularmente en las

condiciones que afectan las decisiones de inversion y producciéon” (p. 662) A este patron y

12



siguiendo el término de América Latina, Leff lo llama “grupo econdémico” (“the economic
groups”), y es de este trabajo donde parten muchos de los siguientes analisis utilizando este

concepto como una forma de organizacién industrial.

Leff (1978) menciona que los grupos pueden encontrarse, ademds de América Latina, en Asia
y en Africa aunque con nombres distintos. En un pie de pdgina del mismo trabajo, Leff indica
que tenia informacion de que el patrén que €l titula como “grupos econémicos” existia en Corea

del Sur, lo que cual creemos en nuestro trabajo que se refiere indudablemente a los Chaebol.

Como parteaguas en el estudio de los grupos econdmicos, vale la pena citar textualmente como
los define Leff: “El grupo es una firma de multicompaiifas que opera en diferentes mercados,

99 ¢¢

pero lo hace a través de control financiero y empresarial comun.” “...tiene dos caracteristicas
esenciales. La primera, el grupo deriva su capital y sus gerentes de alto nivel de fuentes que
trascienden a una sola familia. El capital y los gerentes pueden venir de diferentes familias ricas,
pero permanecen dentro del grupo como una sola unidad econémica” (p. 663). Sobre la segunda
caracteristica, el autor menciona que “...los grupos invierten y producen en diferentes mercados
de productos en vez de una sola linea de producto”. Leff indica que los “grupos econdmicos”
en los cuales ya incluimos, como muchos otros autores que aqui se citan, a los Chaebol, se
parecen a los Zaibatsu japoneses de la era anterior de la Segunda Guerra Mundial en esta

segunda caracteristica. Este parecido entre los “grupos” y los Zaibatsu es repetido entre otros

autores mas adelante.

Ahondado en esta segunda caracteristica, Leff indica que la diversificacion en los mercados de
productos puede ser altamente diversa y seleccionada a través de integracion ya sea hacia atras
o adelante. Como se verd en el apartado de historia particular de los mayores Chaebol, el proceso

de diversificacion de varias de éstas comenzo a través de estos intentos de integracion. Sin

13



embargo, apunta Leff, la diversificacion también se da gracias a las habilidades “técnicas y

gerenciales” que se pueden aplicar en nuevos proyectos no relacionados.

Sobre las diferencias que tienen los “grupos” con los conglomerados americanos, Leff sefiala
que éstos se desarrollaron de forma independiente. Como ejemplo de diferencias el autor sefiala
que los corporativos americanos se formaron como tal en un contexto fiscal y de regulacion de

mercados de capitales, mientras que esto no fue importante en el desarrollo de los “grupos”.

Valdaliso (2002) estudia a los grupos empresariales en Espaia durante el siglo XX. Este autor

indica que el trabajo de Leff fue el primer “analisis serio” sobre estos grupos (p. 583).

Vale la pena recalcar que Valdaliso también incluye a los Chaebol como ejemplos de la forma

organizacional que describimos como “grupo econdémico”.

El mismo autor, valiéndose de Leff, indica que el grado de proteccionismo en los paises en
desarrollo -indicado en especifico para paises de América Latina, pero en donde el caso coreano
también puede caber perfectamente- también proveyé de ventajas a los grupos empresariales

que eventualmente se convertirian en los poderosos grupos econémicos.

Valdaliso (2002) analiza cuatro rasgos que tienen en comun los paises, incluyendo, ademads de
Espaiia y Corea del Sur, a Italia, Argentina, Brasil y México, que pueden explicar la creacién
de los “grupos econdmicos” durante el siglo XX. El primero es que los mercados de capitales -
sobre todo- pero también los de productos e informacién son imperfectos. El segundo es que el
Estado es intervencionista y tiene un rol importante. El tercero es que existen barreras a la
entrada de nuevas empresas para la competencia. Finalmente, el cuarto es que existe asimetria

en la politica sobre comercio internacional.
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El mismo autor sefiala que las estrategias de crecimiento de dichos grupos, dado el contexto
anteriormente mencionado, son de integracion vertical, diversificacion a sectores relacionados
y o relacionados, consolidacién de poder de mercado, acceso privilegiado a capitales, y
“busqueda de rentas”. El autor indica que, con un incremento en la competencia interna, los

grupos econdmicos se vuelven mds competitivos en el mercado internacional, también.

Valdaliso (2002) menciona que en Espafa se encuentran los “grupos empresariales” o “grupos
econoémicos”, y los identifica como tal por su gran conexion con el Estado. Valdaliso (2002)
incluso menciona que la experiencia de Espaiia referente a la relacion entre el empresariado y
el Estado es similar a la de varias economias emergentes durante el siglo pasado, incluyendo la

de Corea del Sur.

En lineas similares al caso coreano, Valdaliso (2002) identifica al Estado como intervencionista
y al sector empresarial compitiendo por “aranceles, licencias, créditos y otras prebendas de la
Administracion” (p. 580) en vez de preocuparse por innovacion y competitividad en las
empresas. Sin embargo, en el caso coreano, aunque los Chaebol efectivamente competian por
este tipo de beneficios del gobierno, parece ser que el enfoque hacia las exportaciones hizo que
la competencia con empresas en el extranjero fomentase la gran innovaciéon que los sigue

marcando hasta la fecha.

Cerutti (2014) estudia la trayectoria de la primer siderurgica integrada en América Latina,
Fundidora de Monterrey, en la que encuentra que la historia de dicha empresa encaja en la
descripcion de Valdaliso (2002) sobre los “grupos econdémicos”. En el mismo trabajo, Cerutti
afiade una distincion entre un “grupo industrial” y “grupo econdmico” que no habiamos
encontrado en trabajos anteriores y que efectivamente pueden derivar en confusion. El autor

indica que un grupo industrial se compone de empresas autdbnomas que comparten una direccion
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general pero dentro de actividades estrechamente relacionadas. Ejemplos como Arcor y Techint
en Argentina, asi como Cementos Mexicanos (CEMEX), Grupo Maseca (GRUMA) y Protexa
en Meéxico, ilustran este tipo de estructura. Por otro lado, un grupo econdmico
(independientemente de que exista un sector industrial integrado, como en los casos de los
Chaebol) abarca actividades diversas que no necesariamente estan relacionadas. Se mencionan
ejemplos como los grupos ALFA y VISA en Monterrey, México antes de la crisis de la deuda

de 1982.

Cerutti (2014) menciona que al menos un articulo del siglo XXI sugiere que la literatura sobre
los grupos no era abundante en ese entonces, pero Cerutti resalta que, sin embargo, el trabajo
pionero de Leff (1978) que ya se citd varias veces en este trabajo, se publico varias décadas
anteriores al presente siglo y ya indicaba ese problema de falta de literatura sobre el tema. El
mismo autor indica que en América Latina la pesquisa por definir y entender estos grupos
continua desde la década de los afos 70 en el pasado siglo. El autor indica como ejemplos los
trabajos de Roberto Bisang y Maria Inés Barbero en Argentina, asi como Labastida en México.
Este tltimo trabajo ya menciona “grupos econdmicos” como tal y se escribi6 en la década de

los afos ochenta del pasado siglo.

Tal como lo hace Cerutti en 2014, vale la pena citar textualmente lo que explica Barbero (2011)
sobre la definicion de los “grupos econdmicos™: “existen marcadas divergencias acerca del
alcance del concepto de grupo, de las razones por la cual existen los grupos... y de las
implicancias que la existencia de grupos tiene tanto para el desempeifio econémico de los paises
como para las sociedades en las cuales llevan a cabo sus actividades...", y dado que se
encuentran practicamente distribuidas por todo el mundo, la autora indica que: “...es casi

inevitable que existan tales disidencias, amplificadas a su vez por las diferencias disciplinares
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entre los estudiosos del tema, que los han llevado a privilegiar algunos aspectos sobre otros

tanto en sus investigaciones como en sus interpretaciones."

Cerutti (2014) propone el concepto universal de “grupo empresarial”, en el que a su vez se
pudiera hacer distincion entre grupo industrial y grupo econdémico. En ese trabajo, pese a que
Fundidora de Monterrey encaja bien en la descripcion de Valdaliso como “grupo econémico”,
si se hiciera la distinciéon entre grupos industriales y grupos econdémicos, la empresa

regiomontana cabria mas dentro de la definicion del autor de “grupo industrial”.

Cerutti, en otro trabajo (2004) estudia como algunas de las empresas mds grandes del norte de
Meéxico respondieron a las nuevas circunstancias macroecondmicas surgidas en los afios
ochenta. Ahi mismo, el autor aclara que en vez de grandes de empresas en realidad eran

“grupos” con diferentes grados de diversificacion.

Austin, Dévila y Jones (2017) estudian la historia de negocios en los mercados emergentes. En
el trabajo tocan el tema, ya ampliamente extendido, de los “diversified business groups” o
grupos empresariales diversificados que son lo mismo que los grupos econdémicos o
empresariales que hemos estado estudiando en este apartado. Ahi mismo, sefialan que
efectivamente esta organizacion empresarial ya se habia utilizado ampliamente mds alla de los
mercados emergentes, dando como ejemplo Gran Bretafa y Suecia. Asimismo, reafirman la
“importancia y persistencia” de estos grupos en los mercados emergentes (p. 20). Los grupos,
de acuerdo con estos autores, “han sido re-interpretados como respuestas racionales a vacios

institucionales, que pueden ser altamente productivos y ciertamente han perdurado” (p. 20).

Austin et al. (2017) reafirma como el tema de los grupos econémicos ha sido explorado en gran

medida en América Latina.
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Asimismo, estos autores también incluyen a los Chaebol coreanos como parte de estos grupos.
Mencionan, como se explorard mas adelante, que su crecimiento entre las décadas de los sesenta

y ochenta se caracteriz6 por el apoyo institucional a las exportaciones.
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Capitulo 4: Historia

El presente apartado de historia trata de explicar el desarrollo de los Chaebol después de la
época colonial japonesa. La marcada influencia de Japon en la historia de estos grupos tanto en
la colonia como después de la colonia es tratada en el apartado subsecuente titulado: Influencia

japonesa.

A) Post Guerra de Corea
Rhyu (2005) menciona que la nueva demanda creada después de la destruccion de varios activos
industriales durante la guerra de Corea -particularmente la demanda de "azudcar, algodén y

productos de molino"- fue el catalizador para la creacién de los Chaebol. El gobierno se centrd

en la reconstruccién industrial. El autor menciona que Samsung, como importador de azicar y

fertilizantes, fue designado como receptor de préstamos en moneda extranjera. La misma
compaiiia estableci¢ filiales azucareras y otras filiales industriales en los afios posteriores al
final de la guerra (1953-1954). Otras compaiias mencionadas por el autor incluyen Joongang
Industry y Hyundai Construction, que se beneficiaron de los esfuerzos de reconstruccion del

gobierno coreano y las érdenes de material del ejército estadounidense.

Amsden (1989), menciona que todos los paises que se industrializaron tardiamente, incluyendo
Corea, siendo un “ejemplo clasico” de esto, lo hicieron a través de aprendizaje, que se resume
en la adopcidn de tecnologia extranjera existente y no en el desarrollo de nuevos procesos o

productos.

Entre estos paises, Corea fue de los que tuvo mayor éxito. Amsden (1989) explica que esto,

entre otros factores, se debe al fuerte rol del gobierno, que daba subsidios, pero también requeria

un alto desempefio por parte de las empresas favorecidas. Esto distingue a Corea, aunque
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también a Taiwdn y Japdn, frente a otros paises en vias de industrializacién, como Turquia e

India.

La misma autora menciona que el agente de expansion en Corea fue el Chaebol, que es parecido
a los Zaibatsu japones de antes de la segunda guerra mundial. Algo que también identifica a los
Chaebol de otros corporativos similares en paises de industrializacion tardia es el gran tamafio

que adquirieron.

Otro desencadenante importante de la creciente influencia de los Chaebol fue la privatizacion

bancaria que se produjo en 1957.

La ayuda extranjera, que ascendi6 a $2.9 mil millones de délares entre 1949 y 1960, también

ayudo a la rapida expansion de los Chaebol, segun Rhyu (2005).

El gobierno de Syngman Rhee, quien fue presidente de Corea del Sur de 1948 a 1960,

implementd politicas en beneficio de los capitalistas, al tiempo que limitaba las de los

terratenientes.

Su estrategia para el crecimiento industrial fue a través de la sustitucién de importaciones, para

lo cual utiliz6 la ayuda extranjera, a veces chocando con los designios de Estados Unidos, que

buscaba una estabilizacion militar a corto plazo con la ayuda.

La politica cambiaria también jugdé un papel importante. La ayuda extranjera en ddlares
estadounidenses, que se redirigié a los Chaebol, los ayud6 a aumentar sus ganancias. Sin
embargo, se produjo una recesion a finales de la década de 1950, en parte debido a la abundante
busqueda de rentas y la disminucion de la ayuda extranjera. Sin embargo, la mayoria de los
principales Chaebol sobrevivieron y todavia se encuentran entre los mas importantes en la

actualidad. Samsung fue uno de los sobrevivientes y actualmente es el Chaebol mas grande en
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términos de activos. Samsung recibié ayuda sustancial del gobierno durante la década de 1950

debido a su politica de sustitucién de importaciones.

Al finalizar la ocupacién japonesa, en Corea habia escasez de capital humano y habilidades
organizacionales dado que la educaciéon durante el periodo colonial generalmente estaba
limitada a los japoneses. Esto derivé en que, a pesar de haber heredado algunos activos
industriales, la nueva Corea sélo podia producir al 40-50% de su capacidad (Lim, 1999). En
1949, se promulgé la Ley de Educacidn, lo que derivé en que sélo el 4% de los nifios en edad
escolar no estuviera enrolado en una escuela primaria para 1959. También se foment la
educacidn superior a través de diversos programas. Seth (2017) argumenta que, a pesar de la
busqueda de rentas y el bajo crecimiento econdmico durante los afios inmediatos de la posguerra
hasta 1960, el aumento de la educacion durante el periodo también ayudoé a allanar el camino
para la rdpida expansion de los Chaebol y la economia coreana desde 1960 en adelante. Seth
menciona que Corea del Sur, en 1961, "tenia la fuerza laboral mejor educada" entre paises
comparables. El mismo autor también menciona a la reforma agraria implementada durante el

gobierno de Rhee como un catalizador para el auge en la década siguiente.

B) Gobierno de Park Chung-Hee, el milagro del rio Han
El "milagro econémico" de Corea comenz6 en la década de 1960 (Seth, 2017). Park Chung Hee,
el nuevo presidente, comenzé a trabajar estrechamente con los empresarios de la nacidén
(Chaebol), incluido Lee Byung-Chul, de Samsung, después de detener a algunos de ellos

inicialmente.
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En la era de Park Chung-Hee, de acuerdo con Kim et al. (2011), los Chaebol eran "ni cautivos
del Estado ni sus amos". El autor argumenta que tiene mds sentido observar la relacion entre los

Chaebol y el Estado como una de continua negociacién. Los unia el deseo mutuo de prosperar.

Park eligié quiénes serian aquellos empresarios que harian rica a Corea y los eligié basandose
en su desempefild como empresarios -y no politicos- en el pasado. Sin embargo, eligié primero
a aquellos que eran originarios de su misma provincia de origen, aunque también eligié a otros
de otras provincias. Para prevenir abusos de confianza, Park fomenté una competencia
oligopdlica entre ellos. Aunque volcé a ellos todo su apoyo, se demostré que efectivamente
habia limites, y aunque tuvieran oportunidades de rescate, las Chaebol mds débiles
eventualmente eran dejadas sucumbir. El apoyo, a través de garantias, créditos preferentes,
subsidios, etcétera, que se le otorgd a esos empresarios eran como una especie de recompensa
para que se volcaran a la construccion de las metas de Park para Corea y asumir el riesgo de
negocio que conllevaba. Otra de las condiciones que impuso Park a los empresarios era que los
apoyos vendrian también si prometian no inmiscuirse en la politica, que podria ser una tentacion

una vez que llegara el poderio econdmico. (Kim et al., 2011)

De hecho, la reubicacion de burderatas de €lite a las grandes empresas no fue tan grande en esta
época, como lo fue con los Keiretsu japoneses. La razéon que menciona el autor es que los

empresarios negociaban directamente con Park. (Kim et al., 2011)

Park tenia el poder de hacer o romper a los Chaebol, pero no podia debilitarlos como clase (Kim

etal., 2011).

La politica principal en el gobierno de Park pasé de la sustitucion de importaciones a una

orientada a la exportacion. Chang (2003) argumenta que, en este sentido, Corea sigui6 los pasos
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de Japon. El Estado también nacionalizé los bancos comerciales con el fin de poseer el control

del crédito.

El primer plan quinquenal de desarrollo, instituido en 1962, es considerado por la mayoria como
el punto de partida del "milagro" (Seth, 2017). Durante el periodo, la tasa de crecimiento
econémico promedi6 el 8.9%, superando las expectativas iniciales. Las exportaciones también
crecieron sustancialmente. En el segundo plan quinquenal de desarrollo, que se implement6 en

1967, la economia coreana creci a una tasa anual de 11% en promedio.

Otros factores que ayudaron al “milagro” incluyen el apoyo de Estados Unidos como mercado
para las exportaciones coreanas a raiz de la guerra fria. También la renovada relacién con Japon,
que se detalla mas a fondo en el apartado “Influencia japonesa” de este estudio, contribuyd

considerablemente.

Chang (2003), siguiendo el argumento de Amsden (1989) menciona que, aunque el
emprendedurismo de los fundadores de los Chaebol no puede dejar de tomarse en cuenta, en
esta etapa tuvieron mds relevancia los planes y metas gubernamentales. Esto estd entrelazado
con el primer modelo de exportacion de Corea: la imitacion de disefios y tecnologia extranjera.
El mismo autor sefiala que el emprendedurismo se torné importante hasta que las firmas

coreanas dejaron la imitacion por la innovacion.

De esta forma, el gobierno favorecio a los Chaebol con el fin de conseguir sus metas. Aquellos
que se verian mds favorecidos los determinaba el gobierno (Chang, 2003). Los Chaebol mas
favorecidos por los primeros planes de desarrollo eran aquellos con valor estratégico para el
gobierno y tipicamente intensivas en capital. Estos Chaebol seleccionados se veian favorecidos

con tasas de impuestos y de interés preferenciales, ademds de que el gobierno era el garante
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implicito de estos préstamos. También, el gobierno coreano cerr6 el mercado local a
competidores extranjeros en ciertos sectores, permitiendo a los Chaebol ganancias

extraordinarias en el mercado local (Chang, 2003).

En el tercer plan quinquenal de desarrollo, implementado en 1972, el gobierno se enfocé en
acrecentar industrias relacionadas a la defensa militar el pais, y algunos de los grandes Chaebol

favorecidos con nuevos pedidos gubernamentales fueron Hyundai, Daewoo y Samsung.

Chang (2003) argumenta que, en este ultimo periodo, los subsidios del gobierno eran tan
grandes que proveian suficientes incentivos para que los Chaebol cumplieran las metas del
gobierno, sin importar su dimension. Esto derivé en practicas como vender debajo del costo (y
recuperar las pérdidas con el subsidio). A la vez, esto derivd en menos competencia,
sobrecapacidad y bajos margenes (Chang, 2003), que a la postre lentamente conducirian y/o

agravarian la crisis de 1997.

C) Crisis de los afios 1980 y 1997
Un entorno politico y econdmico cambiante durante las décadas de 1980 y 1990, que incluye la
liberalizaciéon de la economia y un menor apoyo estatal a las empresas, y una respuesta

inadecuada tanto de los Chaebol como del gobierno también fueron catalizadores de la agitacion

econdmica de 1997 (Chang, 2003).

En la década de 1980, los Chaebol comenzaron a ser menos dependientes de los préstamos del
gobierno, y algunos de ellos comenzaron a tener participacion en compaiiias de valores, seguros

y fideicomisos (Kim, 2017). Los bancos se empezaron a privatizar a inicios de la década y los
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Chaebol adquirieron la parte que se les permitia, que, aunque limitada, era suficiente para influir

en las decisiones de préstamo de éstos (Chang, 2003).

Esta independencia condujo a un menor monitoreo del gobierno, y la propiedad en la mayoria
de los Chaebol se estaba volviendo mds piramidal por naturaleza, aumentando el problema de

agencia de préstamos cruzados que eventualmente ayudaron a encender la crisis.

Albrecht et al. (2010) también ahondan en este intercambio de papeles entre los grupos y el
gobierno. El estado se habia vuelto dependiente de los Chaebol en los afios ochenta y no al
revés. El rol politico de los Chaebol se habia incrementado a través del fondeo a candidatos,
aumentando la influencia de los grupos en el gobierno. Lo que les permiti6 tal poder era el gran

tamafio que habian adquirido.

Amsden (1989) también indica que el poder de los Chaebol creci6 en la década de los 80. La
autora indica que la liberalizacion de la economia, mencionada en los parrafos anteriores
(privatizacion de los bancos, menos regulaciéon) fue una respuesta del gobierno ante este
crecimiento de los grandes corporativos, pero también se dio por presiones de Estados Unidos,
que mantenia un déficit de 7 mil millones de ddlares con Corea. Sin embargo, menciona la
autora, esta “liberalizacion” increment6 atin mds el poder y la concentracion de los Chaebol,

contrastando con la intencion original.

Adicionalmente, la rentabilidad de los treinta Chaebol més grandes -medida a través de la tasa
de retorno en capital invertido- se venia deteriorando desde mediados de la década de 1980
(Chang, 2003). De acuerdo con Lee (2014), antes de la crisis de 1997, dado el pobre manejo de

la empresa asi como la limitada restriccion de presupuesto (préstamos sin limite y no
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productivos), los Chaebol hacian perder el valor de los accionistas incluso en mayor grado que

las firmas no consideradas Chaebol.

Contrastando con las politicas de Park Chung-Hee en las décadas de los 60 y 70, el poder de los
Chaebol, consolidado con la desregulacién y la liberalizacién de la economia en la década de
los 80, les permitié incursionar a la rama de la politica. Hay que recordar que una de las
condiciones de Park al seleccionar al grupo de empresarios que lo ayudarian a desarrollar la
economia coreana era no inmiscuirse en ésta, lo que permitié que las empresas se centraran en

su desempeiio intrinseco.

Chang (2003) menciona cémo el presidente del consejo de Hyundai, en 1992, particip6 en las
elecciones presidenciales de Corea. Los sobornos se volvieron mds frecuentes. La presion ya no
era por parte del gobierno a las Chaebol, sino de las Chaebol al gobierno, en algunos de los
casos las empresas pidiendo abiertamente mayores fondos para no caer en la bancarrota,
conscientes de su gran concentracion y del riesgo sistémico que conllevaba que una de estas

empresas dejara de existir.

Chang (2003) argumenta que la liberalizacion y desregulacion que comenz6 en la década de los
80 se acentud en los afios 90, bajo el gobierno de Kim Young-Sam. El autor menciona que
ademas de las presiones de los mercados de capitales extranjeros, como el de Estados Unidos,
los mismos Chaebol, al ver que efectivamente su poder crecia con ésta, pedian que la

liberalizacidn se incrementara.

De acuerdo con Albrecht et al. (2010), al procurar inversiones de corto plazo en el mercado de
capitales, los Chaebol se expusieron al mercado global sin garantia del gobierno y mostraron

sus vulnerabilidades.
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En 1997, algunos de los Chaebol més importantes, como Hanbo (acero), Jinro (licores) y Kia
(automotriz), se declararon en bancarrota (Chang, 2003). La respuesta inicial del gobierno, con
el fin de prevenir la bancarrota de més firmas similares -sin precedentes a la fecha- fue prohibir
a los bancos de exigirles pagos y ademds seguir financiando a estas firmas. Esto desencadené
en que los bancos exigieran los pagos de otras firmas emproblemadas, derivando en la

bancarrota de éstas y exacerbando la crisis.

De acuerdo con Albrecht et al. (2010), el sector bancario coreano también quedé en bancarrota,
lo que causé que los Chaebol buscaran de nuevo al gobierno, que decidi6 utilizar sus reservas
de moneda extranjera como apoyo. Esto a su vez llevé a una crisis cambiaria que terminé

exacerbando la crisis econdmica.

El Fondo Monetario Internacional (IMF, por sus siglas en inglés) intervino con fondos de ayuda,
pero con la condicion de ciertas medidas “draconianas” por parte del gobierno coreano (Chang,
2003). Una de estas medidas implicaba la reorganizacién de los Chaebol. Se buscaba que

limitaran su diversificacion horizontal.

Sin embargo, la recuperacion de la economia coreana fue mas rdpida de lo que se preveia
inicialmente, incluso el gobierno coreano terminé adelantando sus pagos al FMI. En cierto
modo, la reorganizacion de los Chaebol después de la crisis recuerda a la transformacion de los
Zaibatsu alos Keiretsu en Japon después de la Segunda Guerra Mundial (Chang, 2003). El autor
argumenta que la transformacién de los Zaibatsu a Keiretsu fue espontdnea y no planeada, ya
que, tras la disolucion de los Zaibatsu en firmas independientes como parte de las medidas del
gobierno de Estados Unidos en su ocupacion japonesa, los empresarios de los grandes grupos

reforjaron sus redes de negocios y lograron retomar cierto control que se habia perdido. Del
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mismo modo, la reorganizacién de los Chaebol no logré evitar por completo la limitacién de su

diversificacion horizontal y concentracién (Chang, 2003).

No obstante, muchos Chaebol quedaron en el camino a raiz de la crisis. Dieciséis de los 30
Chaebol mas grandes en 1997-1998 se declararon en bancarrota (Lee, 2014). Daewoo, que
figurara en los mayores 5 en muchos de los afos anteriores quebré en 1999. Muchas de las
firmas de todos los sectores, incluyendo el financiero, que quebraron en la crisis se liquidaron

o fueron adquiridas por otras (Lee, 2014), como el caso de KIA por Hyundai Motor.

D) Reformas y Desempefio Post 1997
Se implementaron juntas directivas independientes, comités de auditorias, empoderamiento
legal de accionistas minoritarios como algunas reformas a la estructura de los Chaebol. Se
permitié también mayor presencia de capital extranjero con el fin de mejorar el manejo y
recursos de las empresas. Esto derivd en cambios en el comportamiento de los tomadores de

decisiones y empleados (Lee, 2014), mejorando el rendimiento de las empresas.

Efectivamente, asi como el comportamiento de los Chaebol precrisis hacia perder el valor de
los accionistas en mayor grado que las firmas no Chaebol, las reformas post crisis hicieron que

los Chaebol ahora sean més rentables que las firmas no Chaebol (Lee, 2014).

Otro de los cambios en los Chaebol derivados de la crisis es el manejo de sus recursos humanos.
Se modificaron las perspectivas y practicas tradicionales de Corea, como la seguridad laboral
(salario en empleo vitalicio) (Chang, 2012) y crecieron ampliamente las formas de pago basadas

en desempeiio, hasta convertirse en mds de la mitad para el 2002.
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Sin embargo, y cémo se observard mas adelante en este trabajo, especificamente en el capitulo
de desafios actuales, los Chaebol siguen conservando muchas de las caracteristicas que las
reformas querian reducir. En cierto modo, han sido inmunes o resilientes a muchas de las

reformas, pero en general han tenido, a la fecha, un gran desempefio en los negocios.
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Capitulo 5: Influencia japonesa

A) Epoca colonial japonesa
Los japoneses tuvieron un monopolio virtual del comercio coreano desde 1876 hasta 1945
(King, 1975). Jap6n abolié el sistema social y econdmico tradicional en Corea (relativamente
cerrado, autosuficiente y sustentable) con su anexion de la peninsula en 1910. La era colonial

japonesa terminé en 1945, con el final de la Segunda Guerra Mundial.

Al final de la época colonial, la propiedad y la gestion en Corea estaban dominadas por los
japoneses. Los puestos mds importantes eran de japoneses y los expertos técnicos eran
japoneses. La politica econdmica japonesa en Corea fue disefiada principalmente para satisfacer
las necesidades de Jap6n. En primer lugar, como fuente de alimento hacia las islas y en segundo

como mercado para los productos manufacturados de Japén (King, 1975). En cierto modo, esta

estructura puede haber influido en la propia politica econémica de Corea después de la

independencia y la guerra de Corea. En segundo lugar, después del inicio de la guerra de Japén

con China y la eventual entrada de Japon en la Segunda Guerra Mundial, se implement6 una
politica para fomentar la industria de Corea. En 1937, el 78% de las exportaciones de Corea

eran a Japon, mientras que el 86% de sus importaciones eran de Japon. (King, 1975).

Grandes grupos industriales japoneses (llamados Zaibatsu) como Mitsui, Mitsubishi, Sumitomo

y Yasuda entraron en Corea después de 1930 (King, 1975). Trajeron capital japonés y
habilidades técnicas. La industria cambi6 de alimentos y textiles a pesada y de quimicos. King

(1975) sefiala que para 1940, las grandes fébricas en Corea, que representaban solo el 2% del

numero total de fabricas, representaban casi el 40% del empleo total, lo que puede indicar el

eventual desarrollo de los propios grandes grupos econdmicos de Corea de esa misma forma.

30



De 1915 a 1940, la produccién industrial aument6 mds del 80 por ciento (King, 1975). Jap6n

también implement6 nueva infraestructura ferroviaria, de telecomunicaciones y energética.

De acuerdo con Kimura (2019), la produccién de ciertos minerales en Corea del Sur como el
carbon tuvo un crecimiento dramético entre 1910 y 1935. En la siguiente tabla se muestran
algunos minerales mencionados por el autor y el crecimiento en los primeros 25 afios de la

época colonial de Corea como tal.

Cuadro 3: Comparaciéon en producciéon de minerales en Corea del Sur durante ocupacion
japonesa

Produccion de
algunos minerales en 1910 1935 Crecimiento
miles de toneladas

Carbon 80 2000 2400%
Mineral de Hierro 140 230 64 %
Oro y Plata 10.3 58.1 464 %

Fuente: Kimura (2019)

El mismo autor menciona que las plantas industriales en Corea se incrementaron de
aproximadamente 300 en 1912 hasta alrededor de 6,500 en 1939. Para este ultimo afio, la mayor
parte de las plantas eran de entre 5 y 49 trabajadores, y la mayoria propiedad de coreanos. Sin
embargo, como apunta King (1975), la gran mayoria de las grandes fabricas, aquellas con mas

de 100 empleados, eran propiedad de japoneses.

Jeon (1992) hace un anélisis interesante sobre las diferencias entre las evoluciones de Corea y
Taiwén al coincidir como colonias japonesas durante gran parte de la primera mitad del siglo
XX. El autor indica que ambas sufrieron de una fuerte explotacién, pero también de un gran
desarrollo. Sin embargo, al mirarlas més de cerca, indica el autor, la vision japonesa sobre ambas

parece distinta. El autor indica que Corea fue oprimida, con gran extraccion de su riqueza y
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sufriendo restructuras arbitrarias, mientras que, con Taiwén, el gobierno japonés tenia mas

consideraciones.

Se resalta lo que menciona el autor sobre estas economias: durante 1911 a 1938, Corea y Taiwédn
registraron el mayor crecimiento en su producto interno bruto en el Noreste Asiético, incluso
superando el de Japon, que, aunque el de este tltimo se compara con una base més alta, no deja
de ser notable este hecho. El autor apunta que esto fue por los esfuerzos industrializadores del
gobierno japonés. Sin embargo, y como ya apuntaban otros autores, todo este desarrollo no fue

en pro de las colonias sino para el beneficio del pais de las islas.

Muchos autores mencionan a los Chaebol como una continuacién de las primeras estructuras
industriales que surgieron en la era colonial japonesa, pero algunos indican que sus origenes
tuvieron lugar después del inicio de la Guerra de Corea (Rhyu, 2005). EI mismo autor, sin
embargo, menciona que la nueva clase capitalista (propietarios Chaebol) surgié después de
comprar los activos de la era japonesa, que fueron adquiridos a precios inferiores a los del

mercado después de la guerra de Corea.

Jeon (1992) argumenta que fue durante la época colonial japonesa cuando el concepto de una
alianza fuerte entre negocios y Estado se introdujo a Taiwan y a Corea, mencionando
especificamente como los Zaibatsu, en sinergia con el gobierno colonial, lideraron la
industrializacion y el crecimiento tecnoldgico en la colonia. El autor apunta que “esta herencia
de vinculos simbidticos entre el Estado y los Zaibatsu ha sido ininterrumpida en Corea a lo largo
de toda la era de posguerra. Bajo el gobierno de Rhee, esto reaparecié en forma de una alianza
corrupta basada en el intercambio de poder y riqueza...y bajo el gobierno desarrollista de Park,
este tipo de simbiosis corrupta entre el Estado y los negocios se transformé en una asociacion

jerdrquica y desarrollista entre el circulo gobernante y los Chaebol” (p. 94).
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B) Influencia japonesa después de la época colonial
En 1963, se restablecieron las relaciones diplomaticas y econdmicas de Corea con Japon. Kim
(2017) menciona que este movimiento puede ser visto como "inevitable" para reconstruir el pais
después de la guerra de Corea (1950-1953). Jap6n implementd la asistencia oficial para el
desarrollo (AOD por sus siglas en inglés) a Corea en 1965 como reparaciones de guerra.
Consistié en 800 millones de ddlares distribuidos en subvenciones, ayudas en forma de
préstamo y préstamos comerciales. Kim (2017) menciona que parte de esta suma fue invertida

por el gobierno en Pohang Steelworks (posteriormente conocida como POSCO, que en el 2021

era la sexta siderdrgica mds grande del mundo) junto con la cooperaciéon técnica de las

siderdrgicas japonesas. Otros préstamos de Japon se utilizaron para importar maquinaria de ese

pais. El autor menciona que la AOD japonesa a Corea sent6 las bases del desarrollo econdémico

en Corea.

Vale la pena mencionar otros ejemplos que apunta el autor sobre la cooperacion técnica que
eventualmente ayudaria enormemente al crecimiento de los Chaebol. Menciona el caso de
Mitsubishi colaborando con Hyundai Motors, o el caso de Sumitomo colaborando con Samsung
para la manufactura de televisores a color. Indica Kim que “este tipo de cooperacion fue

extremadamente importante para el desarrollo econdmico de Corea” (p. 25).

C) Similitudes y diferencias de los Chaebol con los Zaibatsu (Keiretsu) japoneses
Los grandes grupos econdémicos en Japon antes del final de la guerra se llaman tipicamente

"Zaibatsu" y fueron los precursores de los "Keiretsu" actuales (Huh et al., 1993). En el caso de
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Japon, los "Zaibatsu" se disolvieron al finalizar la segunda guerra mundial y luego se
transformaron en "Keiretsu", en los que la propiedad estd mucho menos concentrada. Los

Chaebol se parecen mds a los "Zaibatsu" de la era anterior a la guerra, principalmente debido a

la estructura de propiedad concentrada que es tipica de los grupos coreanos. Ademds, los
"Keiretsu" han disminuido en importancia econémica en Japon, mientras que la importancia del
Chaebol aument6 durante la década de 1990 y sigue siendo fuerte hoy en dia. (Huh et al., 1993).
Amsden (1989) también comparte la tesis de la similitud de los Chaebol -y otros grupos de
negocios diversificados que se forjaron con la industrializacion de aprendizaje- y los Zaibatsu

japoneses antes de la segunda guerra mundial.

Cuadro 4: Comparativo entre Keiretsu y Chaebol

KEIRETSU CHAEBOL
Flujo de fondos al sector Promocion de las
OBJETIVOS empresarial, entre ellos el exportaciones del gobierno,
plan de seguro mutuo industrias especificas

Formado a partir de los OHEL0S GO e Ge

HISTORIA Zaibatsu gOl?lGI’IlO, espejo de los
Zaibatsu
DIVERSIFICACION Horizontal Horizontal
PROPIEDAD Propiedad difusa R el
inmediata
GOBIERNO Papel menor Mayor protagonismo

Fuente: Elaboracién propia

Chang (2003) menciona que los Chaebol y los "Zaibatsu" son "sorprendentemente similares",

ya que los primeros fueron fuertemente influenciados por los segundos. También comparten

un origen similar, ya que los "Zaibatsu" recibieron beneficios del gobierno japonés para
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promover el capitalismo. Esto refleja la forma en que el gobierno de Syngman Rhee beneficid

a un pequeilo nimero de empresarios para desarrollar el capitalismo en Corea.

Vale la pena mencionar aqui lo que dicen Yoo et al. (1987), sobre en qué difieren los Chaebol
coreanos de los Zaibatsu japoneses. Dicen los autores que ambos grupos son distintos en
muchos aspectos, “especialmente en términos de propiedad y gerencia”. Los autores primero

simplifican las caracteristicas principales que comparten los Chaebol y los Zaibatsu:

1. Tienen que ser propiedad de la familia

2. Tener operaciones diversificadas

Los autores argumentan: la mayoria de los Chaebol y Zaibatsu efectivamente cumplen ambas
caracteristicas. Estos autores no separan el concepto de Zaibatsu con el de Keiretsu, sin
embargo, si hacen una distincion entre ambas: Estdn las Zaibatsu pre-guerra y Zaibatsu post-
guerra (que otros autores llaman Keiretsu). Hay que recordar que éstas ultimas se formaron de

los Zaibatsu originales, pero ya con mucho menos concentracion de mercado.

Los autores postulan un concepto interesante que el autor de esta tesis no encontré en otro

analisis:

El concepto de “familia” difiere entre Corea y Japon. En Japon, indican los autores, existen dos
tipos de lazos familiares: Una es la que corresponde a relacién de consanguinidad, mientras que
la otra, llamada “iae”, se refiere a “casa” o “clan” que no necesariamente implica una relacion
de consanguinidad, aunque si, muchas veces ambos conceptos coinciden. Para las Zaibatsu, en
caso de sucesion, el concepto de “iae” es el que prevalece, por lo que la herencia no
necesariamente va a al pariente de sangre. Aqui, los autores indican, no existe cambio en la

propiedad del “clan” o “casa”.
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Ahora, en Corea, s6lo existe el tipo de lazo familiar que la mayoria conoce: el de
consanguinidad. Y, cuando hay sucesion, generalmente el hijo mayor de la familia es nominado
como el heredero principal del grupo, aunque las acciones tienden a repartirse entre los otros

hijos. Asi es como, dicen los autores, la propiedad del grupo se va diluyendo en varias porciones.

Mientras que en Japon el jefe del clan se convierte en lider del grupo, en Corea es el jefe de la

familia quien se convierte en heredero principal.

Estos mismos autores deciden que es mejor comparar a los Chaebol con los Zaibatsu post-guerra

(Keiretsu) dado que ambos fueron formados después de la segunda guerra mundial.

A pesar de que resalta la similitud de los Chaebol con los Zaibatsu, Chang (2003) identifica otra
diferencia que tienen los grupos coreanos con los Keiretsu. El autor menciona que los
presidentes de subsidiarias de los Chaebol tienen muy poco poder real mientras que los

presidentes de las subsidiarias de los Keiretsu si lo tienen.
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Capitulo 6: Historia breve de los cinco Chaebol mas grandes

En este apartado, se exploran las historias de los cinco Chaebol mds grandes hoy en dia y
también la de Daewoo, que fuera uno de los Chaebol mas importantes durante la mitad del siglo
XX pero que no logrd sobrevivir la crisis del 97. También se discuten casos particulares que
resaltan su comportamiento a través del tiempo en el contexto de la literatura sobre teoria de la
empresa. A pesar de la regulacion mads estricta post crisis, la relacion entre estos grupos y el
gobierno sigue siendo estrecha. Los grupos siguen teniendo un papel muy relevante en la
economia coreana. Su contexto histdrico los provee de armas para seguir teniendo ese papel. Se
resalta como efectivamente son un modelo de organizacion industrial diferente, y a pesar de
esfuerzos para que su comportamiento se adecue a los estdndares modernos de una empresa
occidental, siguen llevando la voz cantante en la economia coreana con su particular forma de
organizacion. Cabe resaltar que, esta economia ha sabido desarrollarse enormemente de la mano
con estos grandes grupos, que como se explico en la revision de literatura de esta tesis, rompen
con algunos modelos tradicionales de la economia de la empresa, y que no han sido “parasitos”

para el desarrollo de ésta.

Es notable que tanto las compaififas como sus fundadores tuvieron diversos origenes, pero
practicamente los cinco tienen una historia similar posterior a la guerra de Corea y durante toda
la presidencia de Park Chung-Hee (1961 a 1979). En la historia de cada uno, se puede ver cémo
muchos iniciaron en los ramos de alimentos o textiles, para comenzar a diversificarse en los

sesenta a la electrénica y petroquimicos, entre otras industrias estratégicas.

Todos los grandes grupos incursionaron a industrias promovidas por el gobierno. Chang (2003),
argumenta que los Chaebol incursionaron en negocios no relacionados con el fin de obtener

subsidios, y después consolidarse en estas industrias a través de la integracion vertical. Aunque
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la participacién del gobierno fue muy importante en el crecimiento de los Chaebol en rasgos
generales, la ayuda a través de subsidios y contratos no fue igual para todos. Khanna y Yafeh
(2007) mencionan que la relacién del gobierno con Samsung, por ejemplo, fue turbulenta
comparada con los otros grandes grupos, y que su crecimiento se debe a la cooperacion de este
grupo coreano con otras firmas extranjeras. La relacion del gobierno y los Chaebol también se

fortaleci6 con lazos familiares, como en el caso del hijo del fundador de SK.

Los grandes Chaebol desde sus inicios se mostraron interesados en la educacion. Samsung tiene
su propia escuela de negocios interna donde busca capitalizar el “expertise” de alguna

subsidiaria para exportarlo a otras (Jones & Khanna, 2006).

Asimismo, todos los grandes Chaebol establecieron centros de desarrollo e investigacion
alrededor de la década de los 80, marcando el inicio de la transicion de la industria “por
aprendizaje” a una industria emprendedora, coincidiendo con el fin de la presidencia de Park.
De acuerdo con Amsden (1989), la industria de investigacién y desarrollo habia crecido hasta
formar el 2% el PIB coreano en 1986, comparado con 0.4% en 1970. Aunque parte de los
estimulos a este ramo provenian directamente del gobierno, también los institutos de educacion
formados por los Chaebol favorecieron este desarrollo. Amsden (1989) ya preveia a finales de
la década de los 80 que los Chaebol continuarian fomentando el aprendizaje y explorando y
desarrollando las tecnologias més innovadoras, algo que, sin duda, se ha cumplido hasta hoy en
dia. Los grandes Chaebol, al presente afio, tienen divisiones de tecnologias de informacién de
ultima generacion, generando y desarrollando negocios en las ramas de inteligencia artificial,

baterias y cargadores para autos eléctricos, mercados virtuales, entre otros.

Todos los grandes grupos sufrieron reorganizaciones después de la crisis del 97. Sin embargo,

la mayorfa mantuvo su lugar en el ranking de los Chaebol mas grandes.
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Samsung

Samsung se fund6 en 1938 por Lee Byung-Chul, comerciando comestibles en la ciudad de
Daegu. El fundador habia nacido dentro de una familia de terratenientes en 1910, afio en el que
comienza la ocupacién japonesa de Corea, en un pueblo en la provincia de Gyeongsang. El
fundador realizé sus estudios universitarios en Japon. El nombre del grupo proviene de la
conjuncion de las palabras “sam” que significa “abundante, grande” y “sung” que significa
“brillante” (Chang, 2010). En 1953, tras la finalizacion de la guerra de Corea, Samsung
establece la subsidiaria Cheil Jedang, especializada en alimentos. Cheil Jedang sigue siendo una
de las compaiiias de alimentos mds grandes en Corea, aunque dejé de ser parte de Samsung en
la década de los 90. Con esta subsidiaria, Samsung ingresa a la industria de la transformacion.
Previendo éxito con la substitucién de importaciones, el fundador decide apostar por azicar y
textiles (Chang, 2010). Las importaciones de azucar, de ser del 90% en 1953, caen al 0% en

1958 con el crecimiento de la industria doméstica.

En los ultimos afios de la década de los 50, la compania adquiere varios bancos y aseguradoras.
A principios de la década de los 60, con el gobierno de Park Chung-Hee, la diversificacion de
Samsung crece, adquiriendo compaiias de radio y prensa, una universidad y un hospital.
Khanna & Yafeh (2007) mencionan que uno de los detonantes de su crecimiento fue la

cooperacion de Samsung con firmas en el extranjero.

En 1969, Samsung ingresa a la industria de la electrénica, con la fundacién de Samsung-Sanyo

Electronics, en conjunto con la compafiia japonesa Sanyo. La compafifa produce televisiones en
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blanco y negro y a color. El boom de las exportaciones de estos productos se daria en la década

de los 70.

También en la década de los 70, Samsung crea sus divisiones de industria pesada y

petroquimica. También ingresa a la industria hotelera.

En 1983, la compaifiia entra a la industria de los semiconductores, lo que vendria siendo una
decision clave. Chang (2010), argumenta que el fundador fue influenciado por su hijo, Lee Kun-
Hee, quien terminaria siendo presidente de la division de electrénica posteriormente. El hijo ya
habia adquirido Hankook Semiconductor por cuenta propia. El negocio conllevaba riesgos, en
parte por la fuerte competencia con Japon y el alto grado de inversion inicial necesario. Pese a
varios prondsticos iniciales pesimistas, Samsung logré desarrollar el chip DRAM de 64 KB en
1983. Al inicio de su entrada a la industria, Japén sobrellevaba a Corea en esta tecnologia por
cuatro afios, sin embargo, la distancia se acortd hasta que Samsung rebasé a sus competidores a
partir de 1993 (Chang, 2010). De acuerdo con Chun (2018), el fundador habia mencionado en
la década de los 80 que quien dominara el mercado de los semiconductores terminaria
dominando al mundo. De acuerdo con Chang (2003), en 1995, las utilidades derivadas del

negocio de los semiconductores representaron el 84% de las utilidades totales de Samsung.

El fundador muri6 en 1987 y la compafia se dividio en cinco. La division de electronica es
dirigida por el hijo del fundador, Lee Kun-Hee, quien promueve calidad sobre cantidad en
produccion, marcando la transicion de industrializacion de aprendizaje que mencionara

Amsden, a una industrializacion creativa.
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En la década de los 90, se funda Samsung Motors. Tras la crisis del 97, en el afio 2000, fue
adquirida en parte por Renault y se transformé en Renault Samsung, para posteriormente tomar,

en 2022, el nombre de Renault Korea Motors.

En la primera década del siglo 21, Samsung lanza los smartphones Galaxy, y en afios posteriores
lanzan productos de tabletas, relojes de mano inteligentes, entre otros dispositivos similares. De
acuerdo con Counterpoint Research, los smartphones Galaxy tenian, hasta el dltimo trimestre
del 2022, 1a segunda mayor participacion de mercado de teléfonos inteligentes en el mundo, con

19%, s6lo detras de Apple.

En el 2022, Samsung era el primer lugar entre los Chaebol mds grandes por ndmero de activos,

de acuerdo con la lista publicada por la FTC.

SK

En 1953, se funda Sunkyong Textile, por Chey Jung-un, recuperando parte de los activos
destruidos durante la guerra de Corea. Khanna y Yafeh (2007) indican que también recuperaron

activos japoneses después de la ocupacion.

En 1966, adquiere una compafiia fabricante de hilos de acetato, marcando el inicio de su
diversificacidn vertical. A finales de la década de los 60, forma su division de fibra sintética.
Khanna y Yafeh (2007) indican que esta compafiia tenia lazos importantes con el gobierno
coreano, lo que foment6 su crecimiento. El hijo del fundador, Chey Tae-won, se casaria con
Roh Soh-Yeong, hija del presidente coreano Roh Tae-woo (quien fungié como tal de 1988 a

1993)
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En los 70, la compaiiia tiene un boom de exportaciones. En los 80, adquiere una compaiiia de
petrdleo para distribuciéon doméstica pero también pensando en fortalecer su integracion
vertical. De acuerdo con Chang (2003), la compafia de petréleo que adquiri6 tenia ingresos
cinco veces mds grandes a los de SK, por lo que se especul6 que lo logré a través de su cercania
con el gobierno. El mismo autor, citando a Guillén (2001) explica como la cercania del gobierno
de los Chaebol, al igual que los grupos econdémicos latinoamericanos, fue vital para su

crecimiento.

A finales de la década, su division petrolera se expande e inicia exploraciones en la peninsula

Arébiga.

En los 90, su division petrolera establece mds plantas dentro de Corea. También establece su
primera oficina en China. Incursiona a la industria de telecomunicaciones. En 1995 completa
su primer centro de investigacion y desarrollo. La compaiiia se divide en SK Holdings (divisién

de energia) y SK Telecom (telecomunicaciones).

En la primera década del siglo XXI, SK Holdings se divide en dos: SK Holdings Co. y SK

Energy.

En el 2003, siguiendo con las reformas postcrisis, una firma de capital extranjero basada en los
Emiratos Arabes, Sovereign Asset Management, compra 14.9% de las acciones de la compaiiia,
que ya tenia experiencia en mercados de economias en desarrollo, convirtiéndose en el mayor
tenedor de acciones de la compaiiia (Curtis et al., 2008). La compra coincidi6 con el arresto del
presidente de SK, Chey Tae-Won, quien, ademds de cometer fraude contable, infringi6 la ley
(derivada después de la crisis) intercambiando acciones dentro del grupo con el fin de poder

tener mayor control sobre la compaiia, practica comuin que realizaban estos grupos seguin lo
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expuesto por Almeida (2006). También, como pasdé en otros grupos durante las décadas
anteriores y posteriores, el presidente fue liberado tras pasar s6lo unos meses en la carcel y pudo
regresar al mando de la compafifa. Sin embargo, la firma de capital extranjero buscé remover
del mando a Chey (Curtis et al., 2008). No obstante, otras firmas dentro del mismo grupo en
conjunto con bancos locales implementaron un paquete de rescate para subsidiarias
emproblemadas. Estos nuevos inversionistas locales se harian de més acciones de la compaiiia,
logrando asi evitar la remocién de Chey del mando. Entre los inversionistas que apoyaban a
Chey, también se encontraba una subsidiaria de Samsung (Curtis et al., 2008). Finalmente, Chey
logré mantenerse al mando y la firma de capital extranjero terminé vendiendo el total de sus
acciones en SK. Los autores Curtis et al. (2008) argumentan que este caso muestra cOmo
teniendo un minimo de acciones, los actores principales pudieron hacerse del control total del
grupo a través del esquema de control piramidal, lo que les permitié explotar a los accionistas
minoritarios. Los mismos autores argumentan que el marco legal que se establecid post crisis
evidentemente mejord algunas de las imperfecciones del mercado que crearon incentivos
perversos para estos grupos. Sin embargo, como se mostro con el caso de SK, el poder de los
Chaebol y de las familias fundadoras perdurd. El contexto histérico de su creacion y de su
importante papel en tornar la economia coreana en una de las mds desarrolladas del mundo
actualmente, cuando en épocas post guerra eran una de las mds pobres del mundo, sigue
teniendo gran relevancia para que se busque no perjudicar a estos grupos dentro de lo posible.
Los grupos siguen mejorando en transparencia y en la eliminacion de las practicas nocivas a
inversionistas minoritarios, pero la transicion, gracias a su relevancia y el contexto histdrico que
ya se menciond, ha sido més lenta de lo que se esperaba a principios del siglo XXI, como habia

previsto Chang (2003).
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En el inicio de la segunda década, la compaiiia establece formalmente su subsidiaria en China,

SK China. SK Energy se subdivide en SK Innovation, SK Energy, y SK Chemicals.

La compaiiia adquiere a Hynix, compaiiia de semiconductores, y se transforma a SK Hynix.
Adquiere mas compaiiia de esta industria més adelante, buscando integracion vertical completa

también en este ramo.

En el 2018, incursiona a la industria de seguridad con una nueva adquisicion.

En el 2019, SK lanza la primera red nacional de telefonia 5G en el mundo.

En el 2022, SK desplaza a Hyundai Motor como el segundo Chaebol mds grande por nimero
de activos, de acuerdo con la lista publicada por la FTC, gracias a un incremento en los precios

de energia y a su negocio de semiconductores.

Hyundai

Chung Juyung, quien nacid en una familia pobre en 1915, fund6 Hyundai en 1953. Hyundai
significa “era moderna”. De acuerdo con Chun (2018), Chung comenz6 siendo repartidor para
una tienda de arroz en Seul, en la época colonial japonesa. La tienda fue dejada a cargo de
Chung en recompensa por su buen trabajo. Tras unos traspi€s con el comienzo de la Segunda
Guerra Mundial, Chung compr6 un taller automotriz, que terminé expandiéndose después del
conflicto. Posteriormente, el fundador establecié una compaiifa de construccion, que terminé
siendo beneficiada con un contrato con el gobierno de Estados Unidos para construir una base
militar. Entregando la base con éxito, fue garante de nuevos contratos con Estados Unidos y las

Naciones Unidas. Ya oficialmente establecida como Hyundai, la empresa comienza a crecer
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enormemente con el desarrollo industrial promovido por el gobierno de Park Chung Hee.
Khanna y Yafeh (2007), mencionan que la relacién entre Chung y el presidente Park era de

amistad, y que junto con Daewoo, Hyundai fue una de las empresas mds favorecidas por éste.

A finales de la década de los 60, se establece Hyundai Motors, produciendo el iconico “Pony”
en 1972. El “Pony” se exportd primero a varios paises de Sudamérica y a Egipto, y

posteriormente a varios paises europeos y a otros paises del mundo, incluyendo Canada.

En la década de los 70, Hyundai gana el contrato para construir el muelle de barcos mds grande
en el mundo a la fecha, en Arabia Saudita (Chun, 2018), pese a la limitada experiencia en
comparacién con otras compaififas que también participaron en el concurso. Segin el autor,
algunos de los factores que determinaron su victoria en el logro del contrato fueron que

propusieron el costo mds bajo, ademds del tiempo mds corto para su construccion.

En 1982, Hyundai ingresa a la industria de la electronica con Hyundai Electronics.

En 1992, la compaiiia ingresa a la industria petroquimica con Hyundai Petrochemical.

El fundador, que se postuld para la presidencia de Corea en 1993 pero no logré ganarla, murié

en 2001.

Después de la crisis de 1997, la compaiiia adquiere a KIA Motors, LG Semiconductors y

también Hanwha, refineria de petréleo.

En 2002, Hyundai Motors y Hyundai Heavy Industries se separaron, aunque ambas mantienen
el nombre iconico de la compafiia. Es por esto por lo que aparecen como dos Chaebol separados

en la lista publicada por la FTC.

En el 2022, Hyundai Motors era el tercer Chaebol mds grande por nimero de activos.
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LG

Lucky Chemical Co. se establece en 1948 por Koo In-Hwoi, produciendo los primeros
cosméticos hechos en Corea. En la década de los 50, adquiere otras compaiiias y establece su
primera fabrica. Se diversifica a otros productos relacionados como pasta de dientes y jabones.
Sin embargo, también se diversifica a otras industrias derivadas de las necesidades de las
primeras. Esto lo exponen Amsden (1989) y Langlois (2009) citando al hijo del fundador de
esta compaiifa. El hijo del fundador mencioné que, como no habia compafifas que suplieran las
tapas de plastico para sus recipientes de cosméticos, Lucky opté por fabricar plastico. Su
negocio de plastico, que derivé en abanicos y cubiertas para teléfonos, la llevé a formar
productos de electrénica y comunicaciones, asi como al refinamiento de petréleo. Mientras
tanto, las altas primas de seguros en su negocio de petréleo llevaron a compaiiia a tener su

aseguradora propia.

En efecto, en la misma década de los 50, la compafiia comienza a desarrollar tubos de PVCy
cubiertas de vinilo para suelos. En la década de los 60, Lucky Chemical también desarrolla su

primera refineria de petréleo.

Mientras tanto, a finales de la década de los 50, Lucky establece la compaiiia Goldstar,
especializada en electronica. Esta compaiia crea el primer radio coreano en la misma década.
En la década de los 60, continta el desarrollo de radios y también comienza a producir
ventiladores, teléfonos, refrigeradores, lavadoras y televisiones. Khanna y Yafeh (2007)

mencionan que esta compafiia se benefici6 de los planes de desarrollo implementados en los 60.
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Durante esta década, la compaififa envia a algunos de sus ingenieros a Japon. Esto es parte de la
influencia y trabajo en conjunto con Japén que se dio después de la guerra y que ayudo a que la
industria coreana creciera mas rapido y en productos similares a los del pais vecino, como se

menciond anteriormente en este trabajo.

A finales de los 60, Goldstar también establece una subsidiara de semiconductores.

En la década de los 80, las dos grandes divisiones de la compaiiia se unen y forman Lucky-

Goldstar.

En 1995, la compaiia cambia de nombre a LG.

En la primera década del siglo XXI, LG incursiona a la industria de energia renovable, con LG

Solar.

A finales de la segunda década del siglo XXI, LG incursiona al desarrollo de inteligencia

artificial.

En el 2022, LG era el cuarto Chaebol mas grande por niumero de activos, de acuerdo con la lista

publicada por la FTC.

Lotte

En 1967, se establece la confiteria Lotte, y un afo después, también derivando de las

necesidades de la primera, se establece Lotte Aluminum.

En la década de los 70, incursiona a la hoteleria y a establecer tiendas departamentales.
Siguiendo la politica pro-industria de Park Chung Hee, también incursiona a los ramos de la

electrénica, petroquimica, y maquinaria.
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En los 80, adquiere a compaiiias de fotografia y crea un parque de diversiones.

En la década de los 90, adquiere la cadena de tiendas de autoservicio Seven Eleven Korea.

Establece una subsidiaria de logistica. A finales de la década, construye sus primeros cines.

En la primera década del siglo XXI, adquiere una aseguradora y un banco, tras establecer su
primera tarjeta de crédito, nuevamente ejemplificando como estos grupos comienzan con la

diversificacion con base en las necesidades que cada negocio que abren.

En la segunda década del presente sigo, sigue con las adquisiciones de empresas de bebidas,
alimentos, quimicos, y también comercios minoristas, hoteles, entre otros, tanto en Corea como

fuera.

Su subsidiaria Lotte Data Communication, es el brazo de tecnologias de informacién del
corporativo, utilizando y desarrollando tecnologia en inteligencia artificial, cargadores de

vehiculos eléctricos, el mercado del metaverso, entre otras.

En el 2022, Lotte era el quinto Chaebol mds grande por nimero de activos, de acuerdo con la

lista publicada por la FTC.

Daewoo

Daewoo se establecié en 1967, fundada por Kim Woo-Chung, entrando de lleno al mercado de
exportacion en textiles. Sus mercados principales eran Singapur e Indonesia. Posteriormente
exporta a Estados Unidos, donde tiene éxito rapidamente. De acuerdo con Chang (2003) fue el
Chaebol de mayor crecimiento durante las décadas de los 60 hasta los 90, argumentando como

razon principal que tenia la mayor participacion en la politica del gobierno. Posterior a su éxito
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en la exportacion de textiles, se diversifica a las industrias de la construccién, servicios
financieros, construccién de buques, asi como las industrias automotrices, electrodomésticos y

telecomunicaciones.

En la década de los 70, al igual que Hyundai, participa en proyectos de construccion en el Medio
Oriente. En esta década también adquiere compaiias de maquinaria e industria pesada. Al final
de la misma década, adquiere una compaiiia automotriz que se terminaria convirtiendo en

Daewoo Motors, que a la postre terminaria siendo su negocio principal mas adelante.

De acuerdo con Chang (2003), Daewoo se integraria verticalmente en la industria automotriz,

estableciendo diversas subsidiarias relacionadas al ramo.

En 1998, era el segundo Chaebol mds grande, después de Hyundai.

En la década de los 90, de acuerdo con Chang (2003), incurre en ambiciosas inversiones en el
extranjero, que tras la crisis del 97 y la devaluacion del won coreano, terminarian empujandola
al colapso. A esto se le afiade un alto nivel de deuda y la decision de adquirir nuevas subsidiarias
e incluso aumentar su nivel de deuda en plena crisis. La deuda de Daewoo en 1999 era de

aproximadamente 75 mil millones de dolares.

El presidente de la compafiia, Kim Woo-Chung, huy6 de Corea, para regresar a su pais en el
2005 y es arrestado para cumplir una condena de 10 afios de prision. Recibié un indulto

presidencial en el 2007 y muri6 en el 2019.

Mientras tanto, General Motors se hizo del negocio automotriz de Daewoo, pero el nombre de

la marca permaneci6 en Corea hasta el 2011.

La marca sobrevive a través de subsidiarias independientes.
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Capitulo 7: Caracteristicas y Funcionamiento de los Chaebol

Después de introducir a los Chaebol, su ubicacion en el marco teorico de los “grupos
econémicos” y explorar su historia, el presente apartado se centrard en analizar el
funcionamiento y las caracteristicas distintivas de estos grandes grupos surcoreanos. Aunque el
tema de historia ya se explord, el andlisis de las caracteristicas y funcionamiento de los Chaebol
se centrard en la época mds caracteristica en vez de la mds actual posible, aunque

definitivamente hay muchas coincidencias entre ambas.

Cabe resaltar que gran parte de la identidad actual de estos conglomerados se debe a una serie
de eventos que han moldeado su trayectoria desde su fundacién y que siguen dejando una huella
significativa en su funcionamiento. Estos eventos han dejado huella particularmente en: el papel
desempefiado por la familia fundadora en la estructura y gobernanza de los grupos, las
complejas relaciones de propiedad, la influencia del gobierno, que los puede hacer susceptibles
a fraude, la cultura corporativa y sus estrategias de crecimiento, entre otras. Asi es que, aunque
se hayan modificado algunas de sus formas de operar debido a mayor regulacién, globalizacion,
etcétera, creemos que estas son las marcadas caracteristicas de los Chaebol que son

relativamente inmunes al paso del tiempo. Aqui las exploramos.

A) Estructura de los Chaebol

Yoo et al. (1987) resaltan el alto poder de la familia en los Chaebol. En 1982, las familias en
los primeros 10 Chaebol controlaban el 32% de las empresas, mientras que en las empresas No-

Chaebol, este porcentaje era del 24%.
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Los autores especifican que tipicamente los Chaebol podian entrar a cualquiera de estas

categorias de estructura de propiedad:

1. Posesion unica del dueno: El fundador y su familia directa poseen todas las acciones y
subsidiarias.

2. Dominacién por una compaiiia principal: El fundador y su familia directa son duefios de
la compaiia principal, que a su vez es duefia de las subsidiarias, en alglin porcentaje
(esta estructura de pirdmide lo explora més a detalle Almeida).

3. Posesion mutua: El fundador y su familia directa son duefos de la compafifa principal y

un fondo que a su vez controla otras subsidiarias.

Yoo et al. (1987) encontraron que el 31% de los ejecutivos principales de los veinte Chaebol
mads grandes en aquella época eran de la familia propietaria, concluyendo que la influencia de
esta era bastante importante. Sin embargo, dicen, la “estructura de poder” dependera del

Chaebol, y en especifico de la cantidad de familiares y su propia filosofia de gobernanza.

Asi, los autores explican que, aunque la propiedad familiar en porcentaje es mayor en los
Chaebol grandes, la influencia de la familia es més fuerte en los grupos mds pequefios.
Asimismo, los puestos mas importantes dentro de la gobernanza tienden a pertenecer a algin

miembro de la familia.

Chang (2003) explica en detalle como es la estructura de los Chaebol. En primer lugar, esta el
“chairman” o presidente del consejo al frente del grupo como tal, después vemos a los
presidentes de las subsidiarias, que fungen como gerentes de diferentes divisiones de negocio,
si compararamos con el manejo occidental. El “chairman” dirige la estrategia, mientras que los

presidentes de subsidiarias se encargan de la operacién de sus unidades. El autor explica como
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cada Chaebol, entre los mds grandes, fueron creando divisiones especiales para el presidente
del consejo. Al principio s6lo servian para ayudar al presidente, pero crecieron junto con los
grupos hasta convertirse en oficinas de varios equipos y mds de 100 empleados. Chang
menciona que el rol principal de estas oficinas es de determinar los “precios de transferencia”
de cada transaccion entre el grupo. La oficina tiene el poder de evaluar el desempefio de cada

subsidiaria y recomendar colocar o reducir presidentes (y personal) al presidente.

Chang resalta que la busqueda de maximizacion de utilidades se hace a nivel grupo y no a nivel
subsidiaria. Esto deriva, como indica el autor como ejemplo, en que la subsidiaria con mayores
utilidades se encargue de pagar por la publicidad del grupo. Sin embargo, esto perjudica a los
pequenos accionistas de las subsidiarias. Hay que recordar que las subsidiarias son entes
legalmente independientes entre éstas, aunque en la practica, como se ha visto a lo largo de este
estudio, pareciera que no existe esta independencia. Chang indica que esto es porque el sistema

de gobernanza corporativo coreano era inefectivo al tiempo en que escribi6 su analisis.

Almeida et al. (2011) profundizan respecto a la estructura y formacién de los Chaebol. En este
trabajo hacen un diagrama sobre la estructura tipica de un Chaebol (post-crisis). Aqui se replica

de la mejor manera posible.
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Figura 1: Estructura tipica de los Chaebol
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Fuente: Almeida et a. (2011)

Almeida et al. (2011) visualizan tres niveles. Arriba, estd la familia, que posee dos firmas
independientes con control directo que a su vez no tienen otra firma debajo bajo su control. En
el nivel de en medio, estan las llamadas “firmas centrales” y también los entrelazamientos de
participaciones cruzadas. Los “bucles” o “entrelazamientos” son al menos tres empresas
entrelazadas para sortear la regulacion que les prohibe a los Chaebol las participaciones
cruzadas. Las firmas de enmedio tipicamente tienen mds afios y tienden a ser publicas. Las
“firmas centrales” tienen participacion en otras firmas mas abajo bajo la estructura piramidal,
que a su vez son mds jévenes y ya no tienen subsidiarias abajo. Las firmas de este dltimo nivel

tienden a ser privadas.

B) La susceptibilidad de los Chaebol al fraude
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Albrech et al. (2010) realizaron un trabajo muy interesante sobre la susceptibilidad de los
Chaebol a cometer fraudes, algo que estd bien documentado en la mayoria de ellos como se

observo en el capitulo de historia.

De acuerdo con teoria del fraude, se estudian las oportunidades, presiones y racionalizaciones

frente a éste. Estos tres factores interactian, aunque a veces uno es mds marcado que otros.

Albrech et al. (2010) explican en qué consistié el gran fraude de Daewoo, que finalmente
llevaria a este importante Chaebol a la quiebra. La compaiia pidi6 préstamos en exceso,
ascendiendo a los 70 mil millones de ddlares. Con la llegada de la crisis, la compaiia intentd
cubrir el fraude vendiendo activos a sobreprecio, ademds de esconder ciertos intentos de negocio

que fracasaron. Daewoo fue finalmente disuelta.

Sobre SK Global, los autores mencionan que Chey Tae-won, quien fuera presidente del consejo
del grupo, tomo control de varias de las subsidiarias del grupo a través de manipulacion en las
acciones de las subsidiarias. Chey paso tres meses en la carcel y después volvid a su puesto

original.

Sobre Samsung, los autores indican que se le acusé de tener un fondo secreto para sobornos a

politicos, ademds de un manejo inadecuado en las acciones.

Sobre Hyundai, los autores mencionan que se les acusé de un desfalco de arriba de 6 millones

de ddlares, ademds de corrupcién y manejo inadecuado en las acciones de la compaiiia.

De acuerdo con los autores, las oportunidades para que ocurra el fraude en las Chaebol incluyen:
las relaciones familiares, falta de regulacion externa, falta de contrapesos, débil estructura
financiera, subsidios cruzados, débil gobernanza corporativa, falta de transparencia y falta de

independencia entre subsidiarias. Sin embargo, mencionan, que tal vez la mayor venga de la
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falta de independencia entre subsidiarias del mismo grupo. Como racionalizacion del por qué
se cometieron estos fraudes, los autores asumen que tienen que ver con la creencia de que los
grupos eran demasiado grandes para fracasar, daban como garantizado el apoyo del estado
independientemente de cudles eran sus resultados, y el hecho de que los ejecutivos utilizaran a
las compaiias como sus propias alcancias. Sobre las presiones que enfrentaban, los autores
asumen que eran los compromisos de deuda y aquellas de naturaleza familiar, pero indican que

tal vez la mayor haya sido el valor que le da la propia cultura surcoreana al éxito.

C) Relacioén con el gobierno

Mencionan Yoo et al. (1987) que el gran crecimiento de la economia coreana fue iniciado y
conducido por el gobierno del pais. Dado, indican los autores, que muchos de los Chaebol le
deben al gobierno su éxito “enteramente” (de acuerdo con toda la literatura explorada en el
presente trabajo, se podria decir mejor que en gran parte), es natural que una relacién cercana
con el gobierno exista. Indican los autores que a esta relacion se le conoce como “Korea, Inc.”.
En esta relacion, el gobierno lleva la mano. Cabe recalcar que otros autores posteriores a la
época mencionan que fue justamente en la década cuando se escribié este articulo, los anos
ochenta, cuando los Chaebol comenzaron a tomar mas independencia tanto financiera como en

metas.

Efectivamente, durante las décadas de los ochenta y noventa es cuando se comienza a forjar esta
“separacion” entre ambos entes. Tras la crisis del 97 pareciera que se volvid incluso mas aguda
dada la percepcion generalizada sobre la “culpa” de los Chaebol y la presion que suftrié el

gobierno para mejorar su regulacion. El gran tamano que fueron adquiriendo los grupos tanto

55



en el mercado doméstico como en los de fuera también parecié cambiar al ente que llevaba la
mano, al menos por un tiempo. Sin embargo, esta separacion nunca correspondié a un divorcio
completo. Parece ser que la relacion sélo se volvié un poco mds igualitaria. Hoy en dia, no hay
entre los dos uno que parezca llevar la voz cantante, y sin embargo, es evidente que siguen

cantando a dueto.

La profesora Juliette Schwak, en un articulo publicado en el 2018 en el Asia Global Institute de
la Universidad de Hong Kong, indica que, a pesar de que la relacion efectivamente ha sufrido
transformaciones, la alianza del gobierno con los Chaebol permanece y es dominante en la

economia coreana.

La autora pone como ejemplos algunos proyectos de asistencia oficial en otros paises en
desarrollo (por parte del gobierno coreano) que son llevados a cabo por los Chaebol. La autora
indica que esto les provee a las empresas oportunidades de acceso a nuevos mercados, altamente

lucrativas.

Asimismo, se resalta como los Chaebol siguen manteniendo una alta capacidad para negociar
con el gobierno, que, al continuar como el "principal garante de la competitividad nacional,

elimina la distincion entre intereses publicos y privados”. (Schwak, 2018).

La autora explica como las asociaciones de negocios cooperan con el gobierno para hacer
politica respeto a la economia. Los principales actores de los Chaebol y el gobierno
constantemente se juntan informalmente y crean incluso lazos familiares a través del
matrimonio. Los lazos interpersonales vienen también por ser graduados de la misma

universidad, miembros de los mismos clubes, etcétera.
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Shwack también menciona los proyectos publico-privados, en el que la cooperacién entre
ambos entes es oficial. En proyectos internacionales, los Chaebol se benefician de las

capacidades diplomaticas del gobierno, a la vez de mitigar su propio riesgo de negocio.

D) Cultura Corporativa

Yoo et al. (1987) utilizan cinco dreas para visualizar la préactica del manejo de personal:
seguridad, desarrollo, compensacién, mantenimiento y organizacién. En la siguiente tabla se

muestran las grandes dreas, asi como las cuestiones importantes que cada una enfrenta.

Cuadro 5: Areas y cuestiones importantes para el manejo de personal en Chaebol

Seguridad Reclutamiento Asignacion de

Roles
. Rotacion de .. .
Desarrollo Entrenamiento . Evaluacion |Promociones
Trabajos
Compensacion Salario Incentivos Beneficios
Mantenimiento Movilidad de |Politica de Relaciones
Trabajadores |[Retiro Laborales
) . Estilo de
o Asignacion de | Estructura p
Organizaciéon . Jerarquia Toma de
Tareas Organizacional .
Decisiones

Fuente: Elaboracién propia con informacién de Yoo et al. (1987)

Los autores indican que la mayoria de las grandes compaiiias coreanas clasifican a los
empleados como 1. Hombres clave, que generalmente ocupan las posiciones gerenciales, 2.
Trabajadores bésicos, que tienen contrato “permanente”, y 3. Trabajadores temporales, que
como su nombre lo indica tienen empleo por un periodo de tiempo establecido. Para visualizar
lo que caracteriza a las compaifiias coreanas, los autores hacen una comparacion con las grandes

compaiias de Estados Unidos y Japon. En este aspecto, los autores indican que en Estados
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Unidos soélo se divide a los empleados en dos grupos: basicos y temporales. En Japon esto es
practicamente igual que en el caso coreano. Siguiendo en el area de “seguridad”, los autores
indican que las empresas prefieren tanto recién graduados de universidad y gente con
experiencia en el area. En Estados Unidos, se prefiere la experiencia, mientras que en Japon se

prefiere a recién graduados.

Para el desarrollo de su fuerza de trabajo, de acuerdo con los autores, la compaiiia coreana
establece un sistema de entrenamiento “on the job” que es uniforme (aunque no totalmente)
pero no sistemdtico, ademds de no necesariamente relacionado a la asignacién de rol en
particular. Los empleados de la compaiiia ascienden en su puesto mds que nada con base en su
antigiiedad en el trabajo, dedicacion y el nivel de relacion con la gerencia. La evaluacion
también se da por logros pasados. En Estados Unidos, los ascensos de dan mas por desempefio,

mientras que en Japon es una combinacién de ambas.

Siguiendo con el apartado de “desarrollo” vale la pena mencionar lo que explica Chang (2003)
sobre como los Chaebol intercambian recursos humanos entre sus subsidiarias. El autor
argumenta que, a la fecha del escrito, el mercado “externo”, es decir, “extragrupo”, permanecia
ineficiente. De esta forma, en vez de que cada subsidiaria realice su propio reclutamiento, lo
hacen como grupo. El primer entrenamiento también es “global”, y posteriormente asignan a
los reclutas a la subsidiaria que asi lo requiera. El autor argumenta que esto les provee a los
grupos con la posibilidad de explotar la cultura del grupo en general y promover el intercambio

de recursos humanos entre las subsidiarias.

Volviendo con Yoo et al. (1987), indican que a compensacion de los empleados también
depende de la antigiiedad, ademds de otras variables como nivel de educacion. Los autores

resaltan que, a esta época, las compafiias coreanas aiin no tenian un sistema “completo” de
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beneficios. En Estados Unidos, el salario depende de la educacién y del desempefio, mientras
que en Japon se toma en cuenta la educacion, edad, y desempeio. En estos otros paises si existe

un sistema de beneficios completo.

Para el mantenimiento de su fuerza de ventas, Yoo et al. indican que los despidos en momentos
de crisis son para los empleados menos importantes. En el retiro, que tendia a darse en aquella
época (1987) a los cincuenta y cinco afios, los empleados tienden a recibir una suma global y
no se les ofrece otro tipo de posicidn en la compaiiia después. La edad del retiro, en el afio en
que se publicé el estudio (1987) en Estados Unidos era de 65 afios y en Japdn entre los 55 y los

60 afios.

Sobre la organizacion, los autores indican que la mayoria de las corporaciones tienen una
estructura “orientada hacia las personas”, con una jerarquia marcada y un estilo de tomas de
decisiones de “arriba hacia abajo”. La autoridad reside en su mayoria en la alta gerencia, algo
que les resta a los gerentes medios y bajos en su desempeiio, de acuerdo con los autores. En
Estados Unidos, la estructura tiende a ser mas “orientada hacia el trabajo”, mientras que en
Japon es una combinacion de ambas. Se resalta que en Japon la toma de decisiones de “abajo”

hacia “arriba”, contrastando con Corea y Estados Unidos.

Vale la pena resaltar que de acuerdo con Chang et al. (2012), la organizacion de los Chaebol se
volvio mas “orientada hacia el trabajo” después de la crisis del 97, lo que implica que hoy en

dia existe un sistema mds mixto, como era el caso de Japon en ese entonces.

E) Diversificacion de los Chaebol
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De acuerdo con Chang (2003), los Chaebol se han diversificado en segmentos relacionados y

no relacionados ademads de perseguir la integracion vertical.

El autor, utilizando la medida de diversificacion de “entropia”, empleada por Palepu en 1985,
encontrd que los Chaebol se continuaron diversificando hasta 1997, sobre todo en los segmentos

no relacionados.

Para este entonces, el autor desglosa en qué consistian los negocios de los cinco Chaebol més

grandes en 1997. Sin embargo, se omitird a Daewoo, que quebraria después de la crisis.

Cuadro 6: Diversificacion de Chaebol en 1997

Hyundai Samsung LG SK

Mayoreo y Menoreo |BEMEZ 34.7% 32.3% 39.5%

Vehiculos 2299 6.3% 0.0% 0.0%
Automotores

Construccion 10.0% 0.0% 3.6% 5.0%

Transportacion ‘ 6.0% 0.0% 0.6% 3.7%

Fibra, Quimicos  |ERGZ 3.5% 21.1% 32.7%

Material Eléctrico |32 26.4% 30.6% 0.0%

Maquinaria, Hierro y 349 0.4% 0.0% 0.0%
Acero

Finanzas | 1.6% 24.4% 6.2% 1.7%

Telecomunicaciones ‘ 0.5% 1.0% 2.6% 9.9%

Otros 10.0% 3.3% 3.0% 7.5%

Fuente: Chang (2003)

El mismo autor posteriormente explica el por qué los Chaebol buscaron diversificarse, e
identifica que la razon principal, segin la teoria de la empresa, es la biisqueda de sinergias y
economias de escala. Argumenta que los Chaebol en particular buscaron crecer més alld de
generar utilidades en el corto plazo, sin embargo, el crecimiento iba de la mano con la

maximizacion de utilidades en el largo plazo. Pone el ejemplo de Samsung, argumentando que
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su crecimiento entre 1965 y 1998 se dio mds por la diversificacién en nuevos negocios que
ampliando los existentes. Como se menciond anteriormente, tan sélo en 1995, la divisién de
semiconductores (incluida en electrénicos en la tabla de arriba) generé mas del 80% por ciento

de las utilidades del grupo.

La razon para la bisqueda de maximizacion de utilidades en el largo plazo a través de la
diversificacion de negocios toma mds sentido cuando se considera, como menciona el autor, la
amplia gama de incentivos que ofrecia el gobierno coreano para expandirse a dreas estratégicas

para éste.

Otra razén que interpone Chang incluye la reduccién del riesgo para los propietarios, que
buscaban tener mas subsidiarias en donde invertir y no “poner todos los huevos en una sola

canasta”. El autor resalta que esto era en detrimento de los pequefios accionistas.

También, y en linea con el argumento de la teoria de la empresa, menciona que los Chaebol
buscaban diversificarse para poder crear sinergias e intercambiar recursos como tecnologia,

marca, recursos humanos y capital.

Este ultimo punto es resaltado por el autor en un apartado particular para explicar como era el
intercambio de los recursos intangibles entre las subsidiarias del grupo, algo que efectivamente
hacia mds valiosos a los grupos frente a otras compaiifas pequefias. Aqui pone el ejemplo de
Samsung nuevamente, que establecié un instituto de tecnologia para fomentar la investigacion
en todo el grupo. Cuando la compafiia estd integrada verticalmente, esto es particularmente
productivo. El autor también resalta el valor de la marca y cémo publicitar ésta, que beneficia a

todo el grupo, genera economias de alcance.
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Finalmente, otro recurso intangible que hace la diversificacion propensa es el “know-how” de
estas compaififas. Hay que recordar que ésta es una de las razones que aplican a todos los
“business groups” de acuerdo con la teoria que buscan explicarlos. Especificamente para los
Chaebol, el autor explica este argumento utilizando un caso real de Samsung como ejemplo.
Cuando Samsung intentd buscar entrar a la industria de quimicos, Samsung Engineering disefié
la fabrica, los financieros de Samsung Life Insurance compraron la tierra, Samsung
Construction construyd la planta, mientras que Samsung Heavy Industries la proveyd de
materiales para hacerlo. Esto, argumenta el autor, es como el “know-how” (gratis porque ya

existia dentro de la empresa) permite incursionar a otro sector a un costo mucho menor.

F) Integracién Vertical de los Chaebol

De acuerdo con Chang (2003), al momento del escrito, las principales Chaebol estaban
integradas entre un 20 y un 30%; sin embargo, indica el autor el nivel de integracion vertical
debe ser mucho mas alto tomando en cuenta que la medida no refleja integracién inter
subsidiarias. El autor define integracion vertical como “una transferencia interna de bienes y

servicios dentro de una firma” (p. 113).

El mismo autor menciona que el grado de integracion, asi como las diferencias en su uso (y la
motivacion para perseguirla) dependen de las caracteristicas de la industria donde estén los
Chaebol. Ejemplifica: Hyundai estd mucho mds verticalmente integrado porque estd en las
industrias de construccién, vehiculos automotores, equipo pesado, etcétera. Aqui el autor indica
que, durante la época de los planes de desarrollo quinquenales, los Chaebol entraban

rdpidamente a estas industrias en las que el gobierno les indicaba sin infraestructura, y las
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compaiiias iban armdndola conforme lo necesitaban. Lo mds fécil era integrarse verticalmente.
La integracion hacia adelante, comenta Chang, ocurre mds en las ramas de comidas, textiles,
quimicos, material eléctrico, automdviles, entre otros. Mientras tanto, la integracidn hacia atras
ocurre en los textiles (también), pieles, refinamiento de petréleo, equipo de computo y medicina,
entre otros. La integracion en general es mds notoria en electrénicos y quimicos, ademds de
magquinaria y construccién. El autor argumenta que en estas industrias la integracion tiende a
ser eficiente, ademds de permitir mejor coordinacién. Asi como en la diversificacion, la
integracion también genera que, por ejemplo, la investigacion y desarrollo en una fase de la
produccion se permee a las otras, incrementando la competitividad de las operaciones. Aqui
vale la pena mencionar a Aoki (1990), que explica como es la “quasi-integracion” de las firmas
japonas en ramas similares a las que se acaban de mencionar. Aunque los proveedores que
tienen una relacion de largo plazo con la compafiia compradora actian como subsidiaria, en el
caso japonés mantienen su autonomia, por ejemplo, en el manejo del personal. De esta forma
contrasta con el caso coreano, donde las compaifiias proveedoras, al ser subsidiarias de un grupo,
como se explica en los apartados de cultura corporativa, gestion y diversificacion, tienen un
recurso humano mds movil y expuesto a las externalidades positivas de compartir la

investigacion y desarrollo, entrenamiento en equipo, etc.

El mismo autor también elabora sobre algunas desventajas de la integracion vertical. El autor
indica que un riesgo es que se pierdan los incentivos dado que tienen compradores seguros. Esto
puede ser peor en el caso de las Chaebol, donde existe mucha venta inter grupo, argumenta. En
momentos turbulentos, afiade, también es mejor poder cambiar de proveedor ripidamente, y
esto es mas ficil si son externos. Asimismo, al ser un grupo mdas grande, la complejidad

aumenta, y el tener que separar una parte puede dafiar otra si se estd verticalmente integrados.
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Chang, en su trabajo particular, encontré que la integracién vertical ayuda a las subsidiarias
cuando la integracién es hacia adelante, mientras que se pierde eficiencia con la integracién

vertical hacia atrds. Sin embargo, la integracién se mantiene.

Esto también da pie a describir los subsidios cruzados, que son comunes en estos grupos. Chang
(2003) explica, con ayuda de otros autores, que la subsidizacion cruzada ocurre cuando una
compaiiia cotiza un producto debajo del costo y resarce las pérdidas a través de ingresos de la
venta de otro bien por encima del costo. Se encontrd evidencia de esta practica en los Chaebol
durante la época de escrito del trabajo de Chang. El autor ejemplifica con Hyundai, que empled
esta practica para beneficiar a subsidiarias privadas a costa de subsidiarias publicas. Los
subsidios no s6lo fueron con precios, sino a través de préstamos o evitar temporalmente el cobro

de deudas.

G) Gestién en los Chaebol

En 1987, Sangyin Yoo y Sang M. Lee publicaron un trabajo en el California Management

Review de la Universidad de California sobre el estilo gerencial de los Chaebol.

Ahi, los autores clasifican a los Chaebol en tres categorias basadas en el tiempo en el que

formaron:

Afos cincuenta: Hyundai, Samsung y Lucky-Goldstar (LG). Se caracterizan por haber sido

formados por emprendedores que se vieron beneficiados por apoyo gubernamental.
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Anos sesenta: Hanjing, Korea Explosive, Hyosung, Sangyong y Dong A. Caracterizados por
nacer en la época del “milagro del rio Han”, se lograron gracias a los préstamos extranjeros y a

los planes quinquenales del gobierno.

Afos setenta: Daewoo, Sunkyong, Lotte, Kolon y Doosan. Caracterizados por la época del

boom de las exportaciones.

Cabe resaltar que entre éstos que mencionan los autores a finales de la década de los ochenta se
encuentran los cinco que siguen siendo los mas grandes a la fecha: Samsung, SK (Sunkyong),

Hyundai, LG y Lotte.

Sobre la gerencia, Yoo et al. (1987) citan a Tamio Hattori, quien realizoé una comparacion entre

los grandes grupos empresariales de Corea y Japon.

Los autores mencionan tres estilos gerenciales distintivos y los dividen a través de estas

caracteristicas unicas:

1. Fundadores
2. Gerencia Familiar

3. Relacién Cercana con el Gobierno

Se identifican cinco de las filosofias de los fundadores de los diez Chaebol mas grandes durante

la época.

A continuacidn, se muestran en una tabla basadas en categorias en comun, de acuerdo con lo

que mencionaron los autores:
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Cuadro 7: Resumen de filosofias de negocio de fundadores de grandes Chaebol

Fundador
Grupo
. A . e
Cbémo trz}ves de . Adquisicion
confianza y Emprendedurismo .
establecer - N . de firmas
credibilidad agresivo e
empresas P debilitadas
publica
Quién Combinado, Combinado,
debe Familia No Familia |Familiay No Familia y No
manejarlas Familia Familia
Cbémo Sistema
debe serel pinil &) Sistema de |meritocratico
Skl vitalicio incentivos |y
empleo competitivo
i i . . . Trabaj 1
HHOsoNa Harmonia |Perduracion | Agresividad LIS Sf,:r ©
en general duro ndmero uno

Fuente: Elaboracién propia con informacién de Yoo et al. (1987)

Vale la pena poner aqui tal cual el resumen que Yoo et al. (1987) elaboraron sobre el sistema

gerencial de los Chaebol en la p. 105:

1. Manejo estilo “clan”

2. Decisiones de arriba hacia abajo.

3. Empleo vitalicio ‘flexible”

4. Etica de trabajo Confuciana

5. Liderazgo paternalista

6. Lealtad

7. Compensacion basada en antigiiedad y ranking de méritos
8. Sistemas burocrdticos pero pocos formales

9. Relacion cercana con el gobierno
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10. Expansion a través de conglomeracion (diversificacion no relacionada)

Valdria la pena indicar cudles de estos puntos siguen en pie hoy en dia y cudles se han
modificado en algin grado considerable, ya que el trabajo de Yoo et al., aunque sigue siendo

altamente relevante, se publicé en 1987.

Para esto, el trabajo de Chang et al. (2012), quienes estudiaron cémo se modificé el manejo de
los recursos humanos en Samsung Electronics después de la crisis del 97, es relevante. Estos
autores resaltan que la mayoria de las empresas medianas en Corea tiende a emular lo que hagan
los Chaebol respecto a los estdndares de manejo de recursos humanos. Asimismo, los autores

indicaron que eligieron esta compaiiia por su parecido con empresas de “estilo japonés”.

Estos mismos autores también repiten la tesis que muchos Chaebol le deben su éxito
enteramente al apoyo del gobierno. Partiendo de esto, argumentan que la relacion con el
gobierno permed en su manejo de los recursos humanos. Los autores describen entonces al
manejo de recursos humanos coreano (MRH coreano) de la siguiente forma: autoritario,
paternalista, con jerarquia demarcada y comunicacion vertical. Sin embargo, después de la
crisis, algunas de las préacticas comenzaron a cambiar. Los autores también argumentan que,
con el crecimiento de los Chaebol, estos se abrieron a aplicar estindares internacionales de
MRH. Sin embargo, argumentan los autores, al momento en que se realizd este trabajo, no
estaba claro si esta transicion representa un cambio de paradigma fundamental o s6lo un cambio
pasajero. Dicen los autores que también esta la posibilidad de que los dos paradigmas -el antiguo

y el posterior a la crisis- coexisten. Esta tltima descripcion parece ser adecuada.

En el mismo trabajo, los autores muestran los resultados de una encuesta sobre la percepcion de

los empleados de Samsung Electronics respecto a los cambios en gobernanza corporativa de los
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Chaebol. En ella, los empleados indicaron, en una escala Likert del 1 al 5, que no estaban de
acuerdo o se sentian neutrales en general con las siguientes afirmaciones: que existe una
gobernanza corporativa superior, que los Chaebol son menos dominantes en los negocios
coreanos, y que hay mayor ética corporativa. Sin embargo, también encontraron que los
empleados sienten que existe: mayor transparencia, sinceridad tanto en la compaiifa como en la
gerencia, y que hay colaboraciéon con espiritu de equipo -esta tltima también ya era una
caracteristica desde antes de la crisis. Los hallazgos de la encuesta son consistentes con la idea
de que existen dos paradigmas, y que efectivamente el sistema gerencial de los Chaebol

caracteristico desde antes de la crisis no ha desaparecido.

Con ayuda de estos autores ademds de todos los otros trabajos recientes que se han mencionado
en este trabajo, podemos identificar qué puntos permanecen igual y cudles se han modificado y

en qué direccion.

1. Manejo estilo “clan”. La familia sigue siendo prominente en el control de los Chaebol,
de acuerdo con Oh et al. (2022)

2. Decisiones de arriba hacia abajo: De acuerdo con Chang et al. (2012) los mismos
empleados de Samsung Electronics no estan de acuerdo con que esto ha disminuido.

3. Empleo vitalicio “flexible”: De acuerdo con Chang et al. (2012), la crisis del 97 trajo a
su fin esta caracteristica. Los Chaebol tuvieron que reducir personal y comenzaron a
contratar trabajadores por contingencia. Ademds, mencionan los autores, se incrementd
el reclutamiento interno -aunque esto ya caracterizaba a los Chaebol desde antes.

4. Etica de trabajo Confuciana: Se puede inferir que, dado que la percepcién de liderazgo
paternalista, espiritu de lealtad, y sobre las decisiones de arriba hacia abajo, la ética de

trabajo confuciana sigue muy presente en las compaifiias coreanas a la fecha.
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10.

H)

Liderazgo paternalista: En la misma encuesta que realizaron Chang et al. (2012) se
incluy6 la afirmacién: El liderazgo paternalista estd desapareciendo. La calificacion
promedio indic6 que los empleados no estan de acuerdo con esta afirmacion.

Lealtad: De acuerdo con Chang et al., sigue fuerte la percepcion de lealtad a la empresa
y espiritu de equipo. Se puede argumentar que esta caracteristica de los Chaebol siempre
ha tenido mayores beneficios que efectos negativos, por lo que no habia necesidad de
modificar.

Compensacion basada en antigiiedad y ranking de méritos: Algo que vale la pena
resaltar, dado que si fue un cambio evidente, es que la mayor parte de las companias
coreanas, de acuerdo con Chang et al. (2012) modificaron el sistema de compensacion
para valorar mas el desempefio y no tanto la antigiiedad. Esto, argumentan los autores,
sucedi6 en un corto periodo de tiempo. Dan una estadistica “matona”: La compensacion
basada en desempefio subio de 1% en 1980 a 60% en el 2002.

Sistemas burocrdticos pero pocos formales. Los trabajos recientes apuntan a que
permanece lo burocrético, pero si se ha mejorado en la formalidad y en lo sistémico.
Relacion cercana con el gobierno. Los Chaebol contintian teniendo una relacidn cercana
con el gobierno, de acuerdo con Oh et al. (2022) ademds de la evidencia mostrada en
todos los casos expuestos en el apartado de Nuevos Sectores en el presente trabajo.
Expansion a través de conglomeracion. De acuerdo con lo expuesto a lo largo de este
trabajo, particularmente en el apartado de Historia Breve de los mayores Chaebol, se

puede argumentar que la diversificacion a sectores no relacionados continda.

Percepcion de los Chaebol
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En febrero del 2023, el peridédico coreano Dong-a Ilbo (que significa literalmente en espafiol
Diario del Este de Asia) en conjunto con el profesor Lee Kyeong-mook de la Universidad
Nacional de Seil, realizaron una encuesta a la generaciéon MZ sobre sus opiniones respecto a
los Chaebol. La generaciéon MZ integra a los millennials (nacidos desde principios de los
ochenta hasta principio de los 90) y a los de la generacién Z (nacidos desde mediados de los
noventa hasta principios del siglo XXI). Los resultados de la encuesta arrojaron que los
sentimientos “positivos” respecto a los Chaebol eran tres veces mas que aquellos “negativos”.
Asimismo, se encontré que esta generacion generalmente confia mas en las empresas y
empresarios que en el gobierno y los politicos. La generacion también ve a los grandes grupos
coreanos como representantes de su pais tal como los jugadores de futbol o idolos del K-pop
mas famosos. En general, es evidente el orgullo que los coreanos sienten por los grupos, vistos
por esta generacion como con mayor capacidad de innovacion y generacion de calidad que sus

otros competidores en el mundo.

El articulo del mismo periédico donde se publicaron los resultados de la encuesta afirmé que
otras encuestas en el pasado sugerian que estaba llegando a un nivel peligroso el sentimiento
“anti-negocios” en el pueblo coreano. Esto que mencionan es consistente con otra encuesta que
cita el Korea Economic Institute of America (KEIA) en el 2016, que encontré que dos terceras
partes de los coreanos veian a los Chaebol como un “lastre” para la economia. Las razones que
indicaban los encuestados eran por corrupcion y crecimiento en la desigualdad. El articulo,
realizado por Kyle Ferrier para el KEIA, menciona que esto es emblemadtico de la dindmica
“amor-odio” entre el pueblo coreano y las empresas que -en conjunto con el gobierno- llevaron
a Corea a ser una economia importante en el mundo, pero que, es considerada por muchos como

altamente dependiente a estos grandes grupos.
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Cabe notar que la encuesta citada por el articulo del KEIA corresponde al periodo del escandalo
politico del 2016, que termind con la destitucion de la presidenta Park en el 2017 bajo cargos
de corrupcion. Algunos Chaebol, tales como Samsung, que fueron extorsionados por Choi Soon
Sil, allegada a la presidenta, y otros colaboradores, fueron acusados de hacer estos pagos como

sobornos, también.

Sin embargo, el articulo de Dong-a Ilbo indica que la animosidad demostrada en encuestas
previas era porque el pueblo sabe de los enlaces “corruptos” entre los grupos y el gobierno
durante la época de industrializacién, ademads de percibir en ellos privilegios injustos, abuso de
poder, y contribucién a la desigualdad. Es posible que estos sentimientos, que ya se venian
presentando con fuerza después de la crisis del 97, solo crecieron en intensidad temporalmente
después del escandalo del 2016. Ademas, menciona la publicacion, que varios politicos también

contribuyeron a la animosidad hacia los Chaebol “politizando” estos asuntos.

Sin embargo, de acuerdo con la encuesta de la primera publicacién que mencionamos, parece
que las generaciones mds jovenes han dejado de culpar a las compaiiias por estos problemas. El
Dong-a Ilbo da como una posible razén es que hay una mejor comunicacién entre los nuevos

duefios, mds jovenes, y los empleados y el ptblico en general.
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Capitulo 8: Desafios y oportunidades en tltimos afios

A) Los Chaebol ante nueva regulacién

La forma en que el pueblo coreano admiraba a los Chaebol cambi6 después de la crisis de 1997.
En los afios posteriores a la crisis, los Chaebol comenzaron a ser examinados por los medios de
comunicacion y el propio gobierno con un enfoque mas cauteloso, éste tltimo vigildndolos de
cerca a través de la Comisién de Comercio Justo de Corea del Sur. Chang (2003) argumenté
que la importancia de los Chaebol tenderia a disminuir con el tiempo, incluso mencionando que,
dado que atn quedarian imperfecciones en el mercado, las Chaebol se podrian convertir en una
especie de Keiretsu. Ya se mencionaron los paralelos de las primeras con éstas después de su
reorganizacion tras la crisis. Sin embargo, los Chaebol post crisis siguen asemejdndose mas a
los Zaibatsu y contindan siendo altamente prominentes en la economia coreana. Los duefios,
tomadores de decisiones y sus familias siguen siendo figuras en los medios locales y muchas

veces en los internacionales.

Lee (2022) menciona que, a pesar de la fuerte regulacion que surgio de dicha crisis, son pocos
los Chaebol que han reducido su tamafio voluntariamente, ademas de que otros grupos no
considerados Chaebol se convirtieron en estos con varias adquisiciones. Al estudiar el por qué,

el autor encontré que aquellas firmas que ya no eran oficialmente designadas como Chaebol

sufrian una pérdida de valor. Al parecer, sigue siendo prestigioso ser considerado “oficialmente”

Chaebol.

Los profesores Ingyu Oh, Soon Suk Yeon y Hyo Jin Kim, en un analisis en el Asia Pacific
Business Review en el afio 2022 sobre las reformas de gobernanza corporativa en Corea del

Sur, realizaron la siguiente tabla que recopila las regulaciones clave que se le impusieron a los
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Chaebol desde 1987 al 2019, con datos de la FTC. Aqui se incorpora sin necesidad de

modificarse:

Cuadro 8: Reformas clave de FTC de 1987 a 2019

derivados de dividendos, incluyendo honorarios de consultoria y
alquileres

Prohibicion de la tenencia cruzada de acciones 1987
Restriccion en los derechos de voto de las empresas financieras e 1987
aseguradoras afiliadas

Prohibicién de la creacion de empresas tenedoras (holding) 1987
Limite en la cantidad total de inversiones de capital por parte de las 1987
empresas en grupos empresariales

Politica de especializacion para fomentar un mayor enfoque en las 1991
actividades centrales

Prohibicion de garantias de deuda 1993
"Grandes negocios" - intercambio de empresas de los grupos en ocho 1998
industrias clave

Requisito de divulgacion de transacciones intra-grupo a gran escala 2000
Requisito de divulgacion de asuntos importantes relacionados con 2005
empresas no cotizadas

Requisito de divulgacion del estado del grupo empresarial 2009
Restriccion a la biisqueda de intereses personales 2014
Prohibicion de nuevas tenencias circulares de acciones 2014
Introduccion de Codigos de Administracion Responsable (Stewardship 2016
Codes)

Requisito de divulgacién de comercio intra-grupo e ingresos no 2019

Fuente: Oh et al. (2022)
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Los mismos autores (Oh et al., 2022) indican que hay cinco caracteristicas con las que muchos
consideran a los Chaebol. Mencionan que todas éstas siguen vigentes a la fecha. A cada una de

estas caracteristicas afiade lo siguiente al inicio (p. 16):

“Sin importar las reformas en materia de gobernanza corporativa y las estrictas aplicaciones
legales para frenar la concentracion de propiedad y control por parte de los accionistas

minoritarios, incluyendo a los miembros directos de la familia...”

1) Los Chaebol contindan incrementando el nimero de subsidiarias.

2) Los principales cuatro Chaebol siguen incrementando su participacién en activos e
ingresos de las treinta Chaebol mds grandes.

3) La propiedad interna de los Chaebol se sigue incrementando.

4) Las utilidades de los Chaebol siguen dependiendo de transacciones dentro del grupo.

5) Las utilidades de los Chaebol siguen ligadas a la propiedad interna, particularmente a la

familia, afiade el autor.

El autor resalta como los Chaebol han sido resilientes a los intentos de reforma por parte del
gobierno. Es claro que reglas de gobernanza corporativa no se han aplicado cémo fueron

intencionadas.

Cabe mencionar que, aunque los cinco mas grandes Chaebol no han variado mucho en los
ultimos veinte afios, — de hecho, Samsung sigue siendo el principal Chaebol en términos de
activos desde la década de 1980 —, han surgido nuevos Chaebol centrados en servicios
tecnoldgicos, como Kakao, Coupang y Naver. Algunas de estas empresas se estan
diversificando dentro del espectro de la tecnologia, lo que también ha derivado en un mayor

escrutinio por parte del gobierno.
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Sin embargo, el gobierno coreano se ha centrado en apoyar a nuevas firmas y emprendedores
enfocados en innovacion (start-ups). De hecho, parte del discurso del gobierno en apoyo a estas
firmas es parecido al del apoyo que disfrutaron los Chaebol en la década de 1960. Los autores
Kingler-Vidra y Pacheco-Pardo (2019) mencionan un discurso de la presidenta Park Geun-Hye
(hija de Park Chung-hee, quien fuera el presidente del primer “milagro”) en 2013 llamando por
un segundo “milagro del Rio Han”, pero esta vez liderado por start-ups creativas en vez de los
Chaebol de los sesenta. Los mismos autores muestran que efectivamente la intencion del
gobierno coreano no ha quedado solamente en discurso, sino que el apoyo monetario para
fomentar este “ecosistema” de start-ups se ha dado y ha venido creciendo, y ademds no se ha

cortado con cambios de administracion politica.

Los mismos autores mencionan que el gobierno coreano, ademds de buscar promover beneficios
econdmicos al pais como nuevos empleos, también busca con estas medidas un crecimiento mas
balanceado, que estas firmas nuevas sirvan como contrapeso de los Chaebol, y a la vez, fomentar

indirectamente la innovacion en éstos.

Sin embargo, queda la duda si efectivamente, estas nuevas empresas, muchas de las cuales ya
son “oficialmente” Chaebol y son de las que més rapido han venido creciendo en los Ultimos
afos, servirdn de contrapeso para los Chaebol tradicionales o si también concentrardn tanto

poder que pudieran representar algin riesgo para la economia.

B) Nuevos sectores y nuevo presidente, cooperacion con el gobierno contintia

De acuerdo con Kim (2022), desde el momento en que estaba por inaugurarse al nuevo

presidente Yoon Suk-Yeol en mayo del 2022, se esperaba que los Chaebol anunciaran “planes

75



masivos de inversion”, dado el tipo de politicas que se esperaba por parte de Yoon, quien es
abiertamente promercado y pro-desregulacion, pero que también habia prometido apoyo directo

a varios sectores, incluyendo la de los semiconductores.

La agenda de Yoon, de acuerdo con Kim (2022) prometia seguir la cooperacién publico-
privada, y apuntaba a detonar nuevas industrias como la inteligencia artificial y las baterias.
Sobre estos dos tltimos ramos, Kim (2022) reportd que Chey Tae-won, el presidente del consejo
de SK Group, que rebas6 en 2022 a Hyundai como la segunda mayor Chaebol, estaba acelerando
sus inversiones. De Hyundai se esperaba que acelere el paso para la “electrificacion” de sus
vehiculos. De LG se esperaba que fortaleza el negocio complementario para los vehiculos

eléctricos, como las baterias.

Al tomar protesta Yoon, organizé un evento con los lideres de pequeiias y medianas empresas,
asi como los presidentes de los 5 Chaebol mds grandes (Lee, 2022). Posteriormente, las 10
compaiiias mas grandes de este grupo anunciaron que invertirian mas de mil billones de wones
(800 miles de millones de ddlares) y crear 380,000 nuevos empleos en los proximos 5 afnos

(2023-2028).

De acuerdo con Kim, D. (2022), este anuncio contrasta con el perfil bajo que habian mantenido
los Chaebol en los cinco afios anteriores. esto fue porque el presidente anterior, Moon-Jae In,
hablaba mds sobre reformar a los Chaebol. El autor not6 que, con la llegada del nuevo

presidente, parecia que las compaifias habian retomado su “ambicion” nuevamente.

C) Los Chaebol como determinantes en la economia coreana postpandemia
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Corea del Sur fue uno de los paises en el mundo que mejor desempefio econémico tuvo durante
la pandemia, sus medidas siendo alabadas por diversos medios e instituciones internacionales.
(Stangarone, 2022). El gobierno coreano implement6 medidas fiscales y monetarias (aunque
en menor grado que otros paises) que ayudaron a sobrellevar la crisis, sin que haya tenido que
implementar fuertes “lockdowns” que afectaran ampliamente la economia doméstica, esto

también gracias a las medidas preventivas para un contagio masivo.

Ademais de esto, las exportaciones coreanas crecieron ampliamente en la segunda mitad del
2020, sobre todo en los sectores de electrénicos, semiconductores, y automotriz (Funk
Kierkegaard, 2021). Dado que estos sectores son dominados por Chaebol, se podria decir que
gran parte del positivo desempefio econdmico de Corea del Sur durante la pandemia fue

determinado por estos grupos.

La pandemia no fue el dnico evento que causé disrupciones en la economia mundial durante los
aflos del 2020 al 2022, sino también el inicio del conflicto Rusia-Ucrania, que exacerbod los
problemas en las cadenas de suministro iniciadas por movimientos de personal durante la
pandemia y dispar6 cambios en los patrones de comercio mundial. El efecto econdémico
particular que afecté a la mayor parte de los paises del mundo fue la inflacién y depreciacion

de la mayoria de las monedas frente al ddlar.

En Corea, nuevamente los Chaebol fueron determinantes para que los efectos econdmicos
negativos de esta coyuntura fueran minimizados. De hecho, para poder contrarrestar algunos de
los efectos econdmicos nocivos de la pandemia y la inflacién durante 2022, el gobierno coreano
emiti6 varios indultos presidenciales a lideres de los Chaebol. (Kim, 2022). Entre aquellos
lideres de Chaebol que recibieron los indultos fueron Jae-yong Lee, vicepresidente del consejo

de Samsung Electronics, Dong-bin Shin, el presidente del consejo de Lotte Group, Se-ju Jan, el
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presidente del consejo de Dongkuk Steel, y Duk-soo Kang, ex presidente del consejo de STX
Group. Los primeros dos habian sido sentenciados a tiempo de carcel, ademds de prohibiciones

a ejercer como lideres de sus empresas, por haber sobornado a la expresidenta Geun-Hye Park.

Irénicamente, fue el padre de Geun-Hye, Chung-Hee Park, quien, después de haber sentenciado
a algunos de los empresarios por corrupcion en la década los 60, fue el que inici6 la “tradicion”
de emitir indultos con el fin de que puedan ayudar al pais a revitalizar su economia, una medida

que ha tenido éxito a través de los afios.

Otro aspecto relevante para mencionar es que el gobierno coreano estd buscando la creacién de
nuevas start-ups y el desarrollo de empresas de tecnologia a través de los Chaebol. Aunque
también se buscaba un contrapeso para los grandes conglomerados y se instaur6 apoyo directo
a las nuevas compaiiias, el gobierno coreano post pandemia decidi6 trabajar en conjunto con las
Chaebol para la inversion en y el desarrollo de nuevas compaiiias. De hecho, relajé las leyes
para que las grandes compaiiias pudieran tener brazos de inversion en capital de riesgo (CVC,
por sus siglas en inglés) en el 2021. De hecho, para el 2023, casi un tercio de las Chaebol ya

tenian un mecanismo de CVC (Moore, 2023).

Asi como las Chaebol emergentes se beneficiaron de proyectos en conjunto con la industria
japonesa durante décadas previas, asi las start-ups podrian beneficiarse de tener de socios y

desarrolladoras a las Chaebol, que tienen amplia experiencia.

Estos eventos recientes subrayan la importancia que siguen teniendo las Chaebol para que la
economia coreana siga creciendo. Aunado a esto, parece ser que serd a través de estos

conglomerados donde se irdn desarrollando las nuevas empresas de la llamada cuarta revolucion
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industrial. Es por ello se argumenta que las Chaebol seguirdn teniendo un papel determinante

en la economia coreana en los aflos venideros.
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Capitulo 9: Resumen Breve de las Exportaciones Coreanas

Considerando el destacado papel que desempeiian las exportaciones en la economia de Corea,
representando aproximadamente el 37% de su Producto Interno Bruto (segtn datos de 2022), y
considerando también que los Chaebol son los que lideran las ventas en el extranjero, resulta
imprescindible analizar en detalle el comportamiento de estas exportaciones durante el dltimo
aflo. Se examinan tanto los productos principales, asi como los destinos de exportacion mas

destacados.

Ademds, es importante explorar la evolucion histérica de las exportaciones coreanas a lo largo

de las ultimas décadas. Este andlisis permitird identificar las tendencias en los paises destino.

De acuerdo con informacion del Ministerio de Comercio, Industria y Energia de Corea del Sur
(MOTIE), las exportaciones de Corea en el 2022 llegaron a un récord histérico de USD 684
miles de millones, lo que representd un incremento anual del 6%. Se resalta que esto se logré
en un contexto dificil con el inicio del conflicto entre Rusia y Ucrania, restricciones remanentes

de la pandemia del Covid-19, alzas en tasas de interés para combatir la inflacion, entre otras.

En el comunicado de prensa oficial del MOTIE, se resalté que productos clave como los
semiconductores y automdviles lograron crecer por segundo afio consecutivo a pesar de partir

de una base alta en el 2021.

Sobre los semiconductores, el organismo resalté que se alcanzaron niveles récord, a pesar de
que los precios disminuyeron en la segunda mitad del afio (presiones inflacionarias
disminuyeron la demanda). También se destaca el crecimiento de los productos de petréleo

gracias a mejores precios.
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El organismo menciona en particular a las baterias secundarias, chips de sistema, vehiculos
eléctricos y productos agricolas y pesqueros como elementos prometedores del comercio

coreano.

Respecto a los destinos de exportacion, las ventas a la Asociacion de Naciones del Sudeste
Asiatico (ASEAN), Estados Unidos y la Unién Europea alcanzaron niveles récord, aunque las
exportaciones a China disminuyeron. India mostré un crecimiento significativo debido a la
demanda de acero, semiconductores y dispositivos de comunicaciones inaldmbricas. Mientras
tanto, hubo un aumento en las exportaciones hacia Japén, América Latina y el Consejo de
Cooperaciéon del Golfo, mientras que las exportaciones hacia la regiéon de la Comunidad de

Estados Independientes (CIS) experimentaron una disminucion significativa.

De acuerdo con datos del ITC Trade Map, Corea fue el séptimo pais del mundo en valor de
exportaciones en dolares en el 2022, sélo debajo de China, E.U., Alemania, Holanda, Japén e

Italia.

Griafica 1: Valor de Exportaciones de Corea del Sur
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Fuente: Elaboracién propia con datos del KOSIS
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Cuadro 9: Principales Exportaciones de Corea del Sur por Cédigo HS de 4 Digitos,
Principales Mercados y Compaiiias

Valor en % del Principal Principales

Bien o Servicio
USD MM. | Total Mercado Compaiiias

Circuitos Electronicos

8542 112.85 17% China Samsung, SK
Integrados

8703 | Vehiculos Automotores 51.68 8% E.U. Hyundai

2710 [Preparaciones de Petréleo 61.56 9% Australia SK

8524 | Modulos de Pantallas Planas 19.45 3% Vietnam Samsung, LG

Partes y Accesorios Para
8708 19.92 3% E.U. Hyundai
Vehiculos Automotores

8901 |Buques 15.26 2% Liberia Hyundai

Dispositivos de
8523 14.29 2% E.U. Samsung, SK
Almacenamiento de Datos

Hidrocarbonos Ciclicos
2902 9.74 1% China LG
(Materia Prima para Pléstico)

Sales de Acidos Oxometalicos
2841 11.27 2% China Hanwha
0 Peroxometalicos

3901 Polimeros de Etileno 7.26 1% China Hanwha

Fuente: Elaboracion propia con datos de Korea Customs, ITC Trade Map, Otras

Estados Unidos comenz6 siendo el principal destino de las exportaciones de Corea, al abrir el
mercado a su aliado asidtico. Se mantuvo como tal hasta principios del siglo XXI, cuando China
lo rebasé en el primer puesto. No obstante, a la fecha se mantiene en segundo lugar. De acuerdo

con el Departamento de Comercio de Estados Unidos, el acuerdo de libre comercio (TLC) que
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este pais firmo6 con Corea del Sur en Marzo 2012, y que luego fue enmendado en Septiembre
2018, fue el més grande que firmé Estados Unidos después del TLCAN (NAFTA por sus siglas

en inglés).

Durante el boom de las exportaciones de Corea (décadas de los sesenta y setenta), Estados
Unidos lideré las ganancias netas en las exportaciones coreanas. Sin embargo, lo hizo seguido
de cerca por Japon, que, como se explicé en el presente trabajo, renovo la relacion diplomadtica

con Corea, invirtié directamente, otorgd préstamos, y también abrié su mercado.

Estados Unidos y Japon se mantuvieron como el primero y el segundo, y los demds todavia
lejos. Fue hasta la década de los ochenta cuando las exportaciones hacia otros destinos

comenzaron a despegar.

Para la década de los noventa, ya empieza a resaltar China como uno de los principales destinos
de exportacion, mientras que Japon empieza a perder importancia. Para la década de los 2000,
China alcanza los primeros tres puestos, toma el primero en la segunda mitad de la década y ya
no lo suelta. Las exportaciones a otros destinos fuera de los principales ahora representan la
mayor proporcion, sefialando que el mercado coreano se encuentra bien diversificado en
destinos. En esta década también desaparece el Reino Unido como uno de los principales

destinos.

Para la década del 2010, Japon continua perdiendo participacion en el mercado, pero los otros

paises de Asia se consolidan. Se resalta que Corea es miembro de la Cumbre del Asia-Pacifico,

organizacion que busca remover las barreras al comercio en la region.

Grafica 2: Evolucion del Market Share, Principales Destinos de Exportaciones Surcoreanas
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Cuadro 10: Evolucién de Principales Destinos de Exportacion, Corea del Sur

1970- 1975- 1980- 1985- 1990-
1974 1979 1984 1989 1994

2 ‘ Japon Japon Japon Japén Japon Japon Japén China E.U. E.U. E.U. E.U.
3 ‘ Otros Alemania | Alemania [ ArabiaS. IElo IElo China Japon Jap6n Jap6n Vietnam Vietnam
Kong Kong

Hong Hong . Hong . . Hong Hong Hong Hong Hong Hong
4 ‘ Kong Kong A, Kong Allginity || Al Kong Kong Kong Kong Kong Kong
5 Canadd Canadd Reing Reing Canadd China Singapur Taiwan Singapur Singapur Japén Japén

Unido Unido
6 Alemania Rel_no Canada Alemania Rel_no Singapur Taiwén Alemania Taiwédn Vietnam Taiwan Taiwédn
Unido Unido
. Hong 4 q A q q . A 5 .

7 Suecia Holanda Kong Irédn Singapur Taiwan Alemania Singapur Alemania Taiwén India India
8 Reing Taiwan Holanda Canada Arabia S Indonesia Reing K Meéxico India Singapur Singapur

Unido . Unido Unido
9 Singapur Indonesia Kuwait India France S:lig?) Malasia Malasia India Indonesia Australia Australia
10 Holanda | Australia Irdn Singapur | Australia | Canadd | Indonesia | Indonesia Rusia Rusia México | México

Fuente: Elaboracién propia con datos del KOSIS

A la fecha, Corea del Sur tiene 20 acuerdos de libre comercio en vigencia y activos.

El primer tratado de este tipo lo firmé con Chile en 1999 (entrando en vigor en el 2004), que de

acuerdo con la Aduana de Corea (Korea Customs), representd el punto de entrada para el
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mercado latinoamericano. De hecho, firmé después otro tratado con Perd en el 2011 y con
Colombia en el 2016. Cabe resaltar que en Marzo del 2022, se empez6 a negociar un tratado de
libre comercio con México (Mexico Business News, 2022), del cual atn no hay detalles y del
cual incluso se habl6 de haber sido pausado, pero dado que México es parte de la Alianza del
Pacifico, cuyos otros miembros son justamente Perd, Chile y Colombia, es probable que se vaya
a concretar en el futuro préximo. Dandole fuerza a esta hipétesis, hay que notar que Corea
también tiene TLCs con Estados Unidos y Canad4, que son los socios de México en el TLCAN
(T-MEC, como se llama desde el 2020). Vale la pena resaltar también que entre el 2019 y el
2021 entraron en vigor TLCs de Corea con varios paises de Centroamérica, que incluyen a
Nicaragua, Honduras, Costa Rica, El Salvador, y Panamd. Cabe resaltar que México es el unico
pais de América Latina que se encuentra entre los 10 principales destinos de las exportaciones

coreanas.

Posteriormente, Corea firmé un TLC con Singapur en el 2005 que entré en vigor en el 2006.
Este pais, a la fecha, permanece también dentro de los principales mercados de exportacion y
represento, de acuerdo con Korea Customs, el punto de entrada para posteriormente firmar un
acuerdo enorme con la ASEAN, del cual Singapur también es miembro. Dentro de la ASEAN,
se encuentan Brunei, Cambodia, Filipinas, Indonesia, Laos, Malasia, Myanmar, Singapur,

Tailandia y Vietnam.

En el mismo afio (2006) también entr6 en vigor un tratado con la European Free Trade
Association (EFTA), del cual son miembros Islandia, Liechtenstein, Noruega y Suiza. Este
tratado es visto por Korea Customs como el punto de entrada al mercado europeo. Y, de hecho,
termind firmando un TLC con la Unién Europea (los 27 paises). Cabe resaltar que, aunque

paises particulares de esto bloques ya no se encuentran entre los principales diez destinos de
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exportacion de Corea desde la década del 2010, el bloque como tal, estaria dentro de los
primeros cinco destinos. Cabe mencionar que en el 2021 se ratificé un TLC con el Reino Unido

(lo que era importante tras la salida de este pais de la Unién Europea).

Vale la pena también destacar el acuerdo con India, que se firmé en el 2011. Korea Customs

resalta el acuerdo por el gran tamafio de la economia de este pais.

En el 2013, entra en vigor un acuerdo comercial con Turquia, que si bien no es parte de la Unién
Europea, tiene una economia altamente entrelazada con este bloque. Korea Customs indica que

también representa un punto de entrada a los mercados de Asia central.

Mientras tanto, firmé acuerdos de TLC con Australia y Nueva Zelanda en el 2014 y el 2015,
respectivamente, que por su cierta cercania geogréfica (y el buen tamafo de estas economias)
hace mucho sentido. Ademads, Australia ya ha figurado entre los principales mercados de

exportacion de Corea desde los afios setenta.

En el 2015, entr6 en vigor el TLC entre Corea y China, que ya se habia convertido en el principal
mercado de exportacion para corea desde la segunda mitad de la primera década del siglo XXI,

como se observo mas arriba.

Este mismo afio, entré en vigor el TLC entre Corea y Vietnam, que a la postre se convertiria en
el tercer mercado de exportacion mas grande para Corea desde la segunda mitad de la década
de los 2010s. En el 2022, ratific6 acuerdos con Cambodia e Indonesia. Este ultimo pais ya ha

figurado desde los afos setenta entre los principales mercados de exportacion de Corea.

El acuerdo con Israel, que entré en vigor en el 2022, es destacado por Korea Customs debido a

la reputacion de Israel como una nacién lider en el ambito de las "start-ups". Esto cobra especial
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importancia en el contexto de los nuevos Chaebol que estin emergiendo, principalmente en el
sector de la tecnologia. La asociacion entre Corea e Israel puede crear un entorno propicio para

la colaboracién y el intercambio de conocimientos en el campo tecnoldgico.

Finalmente, vale la pena resaltar también el acuerdo del RCEP, que entr6 en vigor en el 2022.
Este es un acuerdo de libre comercio en el que ademas de los paises miembros del ASEAN, se
agregan, ademds de Corea, por supuesto, Australia, Nueva Zelanda, China y Japén. Corea ya
tenia acuerdos de libre comercio con todos estos paises excepto este ultimo, que fue (desde los

aflos sesenta) y sigue siendo uno de sus principales socios comerciales.

De acuerdo con un analisis del KEIA (Ferrier et al., 2020), el RCEP eliminaria el 90% de las
lineas arancelarias gradualmente en veinte afios, entre otros que hardn el intercambio mas
sencillo. Los autores, citando al El Instituto Coreano de Politica Econdmica Internacional
(KIEP), indican que se proyecta que la economia coreana crezca entre un 0.4 y un 0.6% mas,

asf como un incremento entre 4 y 7 miles de millones de ddlares al bienestar del consumidor.

Indican los autores que los sectores que mds se favorecerian incluyen el automotriz y el de
acero. Se resalta que los productos de acero coreanos se volverdn mds competitivos dada la

eliminacion del arancel del 20% en el mercado japonés para este producto.

Los autores resaltan también que este acuerdo comercial puede abrir la puerta para que se
concrete posteriormente un acuerdo trilateral entre China, Japon y Corea, que aborde otros

aspectos.
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De acuerdo con un articulo reciente de Research FDI (Takefman, 2023), el RCEP es el tratado

de libre comercio mds grande que existe en términos de producto interno bruto, superando al T-

MEC y a la Eurozona.

Cuadro 11: Tratados de Libre Comercio, Corea del Sur

Fecha de

Paises Ratificacion Significado*
Chile 2004 Primer TLC congluldo, pgnto de entrada para la penetracion
en el mercado latinoamericano
Sy 2006 iuslgg (;? entrada para la penetracion en el mercado de la
EFTA 2006 Punto de entrada para la penetracién en el mercado europeo
ASEAN 2007 Primer TLC con uno de los bloques econémico mds grandes
del mundo
India 2010 Primer TLC con uno de los BRICs, un mercado enorme
Unién 2011 El bloque econémico mds grande del mundo (27 paises
Europea basados en el PIB)
Perd 2011 Pupto de eptrada para la penetracion en el mercado
latinoamericano
E.U. 2012 Economia enorme y avanzada
T 2013 Puntg de entrada para la penetracién en el mercado europeo
y Asia central
Australia 2014 Mercado importante en Oceania
Canada 2015 Pais avanzado de América del Norte
China 2015 El socio comercial mas grande de Corea
Nueva 2015 Mercado importante en Oceania
Zelanda
Vietnam 2015 Tercer socio comercial de Corea (hasta 2022)
Colombia 2016 Mercado emergente en América Central y del Sur
América Creacién de un nuevo mercado en América Central (5
Central 2019-2021 paises) (
Rei'no 2001 Mantener la Cf)ntinuiflad de las relaciones‘ comerciales entre
Unido Corea y el Reino Unido después del Brexit
RCEP 2022 Contribucién a la integracién econdémica en Asia Oriental
Israel 2022 Modelo de crecimiento de la nacién de start-ups
Camboya 2022 Contribucién a la expansion del mercado del sudeste asidtico
Indonesia 2023 Contribucién a la expansion del mercado del sudeste asiatico

Fuente: Korea Customs
Nota: El apartado de significado se reproduce tal cual como viene en el sitio oficial de Korea Customs.
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Capitulo 10: Conclusiones y Discusion

En conclusion, esta investigacion sobre los Chaebol coreanos ha revelado una historia compleja
y se espera que fascinante también, demostrando la evolucién de estos grupos a lo largo de las
ultimas décadas. Estos grandes grupos empresariales surgieron aprovechando la herencia dejada
por Jap6n después de la ocupacién, y posteriormente se aliaron estratégicamente con el
gobierno, que buscaba impulsar la sustitucién de importaciones y luego dar el brinco para

conquistar los mercados internacionales.

Se ha destacado la importancia crucial de la asistencia tecnoldgica y financiera de Japén en la
década de los sesenta, que permitié a los Chaebol aprender por imitacién y luego emprender de
manera creativa, siempre manteniendo la mirada en los mercados globales. Si bien estos grupos
han enfrentado una mayor regulacion tras la crisis de 1997, lo cual los ha llevado a ser mas

transparentes, en muchos aspectos han conservado su esencia desde sus inicios.

Este trabajo también ha destacado los desafios actuales que enfrentan los Chaebol,
principalmente relacionados con las implicaciones negativas de su gran tamafio y su estrecha
relaciéon con el gobierno. Aunque se ha evidenciado una relacion mas equitativa entre los
Chaebol y el Estado, sigue siendo fundamental su sinergia en funcion del crecimiento
econdmico. Los rdpidos avances tecnoldgicos y la capacidad emprendedora de estos grupos han
impulsado su incursién en sectores innovadores como inteligencia artificial, vehiculos
eléctricos, energias renovables, comercio en linea y entretenimiento virtual, entre otros.
Ademas, han surgido nuevos Chaebol en estas dreas, mientras el gobierno fomenta el desarrollo

de start-ups en busca de un nuevo "milagro del rio Han".

Asimismo, se ha demostrado que los Chaebol coreanos se ajustan a la estructura empresarial
conocida como "grupos empresariales”, tema que ha sido ampliamente estudiado en la literatura,
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especialmente desde América Latina. Sin embargo, este trabajo contribuye a la literatura

latinoamericana al abordar especificamente el tema de los Chaebol.

Considerando que México es uno de los principales mercados de exportacion de Corea y que se
busca incrementar el intercambio comercial a través de un tratado de libre comercio, este estudio
adquiere una gran relevancia. Conocer la historia y caracteristicas de los Chaebol permitird a
los lectores mexicanos tener una perspectiva mds solida al realizar negocios con estos grupos
empresariales. Sin duda, esto contribuird a la prosperidad mutua en los intercambios

econdmicos entre ambos paises.

Para futuras adiciones a este trabajo, consideramos pertinente el siguiente tema: Seria
interesante desarrollar un enfoque comparativo, similar a la idea de "vidas paralelas", para
analizar las similitudes y diferencias en la evolucién de los Chaebol coreanos y los grupos
econdmicos de Monterrey. Esta comparacién nos permitiria analizar con méas detalle a los
"business groups" en un contexto mds global. Se exploraria cémo estos grupos han
evolucionado a lo largo del tiempo, teniendo en cuenta los diversos factores socioecondmicos
y estrategias empresariales que han influido en su desarrollo. Ademds, se examinarian las
similitudes y diferencias entre ambos, buscando identificar dreas potenciales de colaboracion,

algo que ya debe estar sucediendo y que tal vez se pueda incrementar en el futuro.

Los Chaebol, desempefiando un papel vital en la economia coreana, han contribuido
significativamente al desarrollo de su pais como una de las economias mds grandes y prosperas
del mundo. Marcas reconocidas como Samsung, LG y Hyundai son ampliamente conocidas a
nivel global, y es probable que muchas personas hemos tenido la oportunidad de consumir

productos de empresas como SK y Lotte en diversas formas. Estas compafiias emblematicas
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son un ejemplo tangible del impacto que han tenido a nivel internacional y del prestigio que han

conferido a Corea del Sur en el ambito econdémico.
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