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Introducción 

Corea del Sur (en adelante Corea) constituye uno de los casos más extraordinarios de crecimiento 

económico a nivel mundial durante la segunda mitad del siglo XX. alcanzando en tan solo una 

generación el tipo de transformación estructural (de una economla basada en la agricultura de 

subsistencia a una moderna potencia industrial y comercial) que a los paises desarrollados. como 

los Estados Unidos o Europa Occidental. les tomó casi un siglo alcanzar. A principios de la década 

de los sesenta la economía coreana se basaba en las actividades agrícolas de subsistencia. y la 

infraestructura industrial y urbana construida durante el periodo de colonización japonesa (1905-

1945) fue totalmente destruida durante la Guerra de Corea de 1950-1953. Para 1962 el ingreso per 

capita coreano era de tan sólo US$87. menor al de paises como Haiti. Etiopía. y Yemen. y 40o/o por 

debajo del de la India. Durante el periodo de 1955 a 1966 el promedio anual de crecimiento de la 

población fue del 2.8%, alcanzando los 29.2 millones de habitantes y una densidad de población de 

294 habitantes por kilómetro cuadrado. lo que hacia de Corea un pals fuertemente dependiente de 

la ayuda financiera proveniente del exterior. principalmente de los Estados Unidos. para su 

subsistonci;::i. 

Para el año 2001. Corea. con una población cercana a los 49 millones de habitantes. un Producto 

Interno Bruto de más de US$427·mil millones. un ingreso per capita de US$8,900 y exportaciones 

por US$152 mil millones'. es la onceava potencia comercial a nivel mundial y miembro de la 

Organización para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE}. que agrupa a las 30 naciones 

más desarrolladas y con los mayores niveles de ingreso nacional a nivel mundial2
• La tasa de 

desempleo. ha disminuido del 17.93% en 1960 al 3.7°/o de la población económicamente activa en el 

2001. mientras que los grupos de extrema pobreza lo hicieron del 40.90º/o del total de la población 

en 1960 a tan sólo el 8.70°/o en el 20003 pese a los efectos negativos de la crisis financiera que 

afectara al país entre 1997 y 1998. El crecimiento demográfico pasó del 2.57% en 1965 al 0.71% en 

el 2001, y la esperanza de vida en hombres y mujeres aumentó de 58.99 y 66.07 años en 1971 a 

71.71 y 79.22 años en el 2001 respectivamente4
• Finalmente. el indice de analfabetismo alcanzó el 

3.1 º/o del total de la población. cifra inferior a la presentada por la mayoría de los paises 

industrializados. incluyendo a los Estados Unidos. En términos políticos. en el año de 1992 surgió 

1 Banco de Corea. Estadísticas Históricas. 
;? Los paises miembros de la OCDE son: Alemania, Australia. Austria, Bélgica. Canadá. Corea. Dinamarca, España. 
Estados Unidos. Finlandia. Francia, Grecia, Holanda, Hungría, Irlanda. Islandia, Italia . .Japón, Luxemburgo, México, 
Nueva Zelanda, Noruega. Polonia, Portugal, Reino Unido, Rep. Checa. Rep. Eslovaca. Suecia, Suiza y Turquía. 
3 Ministerio de Administración Pública y Asuntos Internos, Estadlsticas Históricas. 
4 Oficina Nacional de Estadfsticas de Corea. Estadfsticas Históricas. 
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. el primer. ·gabi_emo civil después de tres décadas de dictadura militar con la elección del presidente 

--Kim Young Sam, mientras que la transición hacia la democracia culminó con las elecciones de 1995. 

6uando:'.-213 ·partes de los escaños en el congreso coreano fueron ganados por integrantes de 

PC1,rtidos_ de oposición al gobierno en turno. A nivel internacional, Corea ha venido asumiendo un 

·;·-'~ipape'I cada vez más activo en las relaciones económicas y comerciales. ya sea mediante la 

< .·::.::::. e'>c°portación de tecnología. la donación de recursos financieros o la inversión directa en paises de 

-,;p;~·ia·, 'Africa y América Latina. que para el 2001 sumaron más de US$23 mil millones. A su vez. el 

-·:··-g;;'bierno del presidente Kim Dae-Jung (1997) ha continuado con la activa polrtica exterior iniciada en 

:-· 1994. por el gobierno de Young. que ha resultado en una participación más activa y de toma de 

élecislones dentro de importantes organismos internacionales como la Organización Mundial de 

Comercio (antes GATT). el Foro de Cooperación Económica Asia-Pacifico (APEC) y la Organización 

para la Cooperación y el Desarrollo Económico (OCDE). 

Detrás de esta transición de una economla de subsistencia y fuertemente dependiente de la ayuda 

externa a una moderna economla industrial y comercial. se encuentra la evolución de la forma en 

que la economla era manejada por el Estado. y de la compleja red de relaciones establecidas entre 

el Estado y el sector privrlrfn r.nn~;::tnn, p~rtir.trlrtrmPntP r.nn In~ ar;::tnrlP~ an rrn~ rlP nP.anr.in~. In~ 

Chaeboles. De hecho. la experiencia coreana. especialmente en la etapa inicial del proceso de 

industrialización (1962-1970). demuestra el coherente y cambiante papel del Estado dentro del 

rápido crecimiento económico experimentado por Corea durante las últimas tres décadas. Tal y 

como ha sucedido en otros paises de industrialización reciente en el Sudeste Asiático. como Taiwan 

y Singapur. el desarrollo capitalista en Corea ha sido alcanzado bajo un Estado Fuerte cuya 

dirección e intervención en la asignación de recursos. más que por el establecimiento de los 

mecanismos de mercado. ha contribuido al crecimiento de aquellos sectores económicos en los que 

percibia un potencial a largo plazo. como la industria de la construcción nacional e internacional y la 

industria pesada y quimica desarrolladas durante la década de los setenta. o el desarrollo de los 

grandes grupos de negocios con la finalidad de impulsar el proceso de industrialización intema de la 

década de los sesenta y de promoción de las exportaciones durante las tres décadas siguientes. y 

con ello alcanzar el crecimiento y desarrollo económico del pais. Es precisamente en tomo a la 

participación del Estado, que han surgido una serie de enfoques para explicar el crecimiento 

experimentado por la economia coreana. 
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El Banco Mundial, con una visión neoclásica. en su reporte The East Asian Miracle: Economic 

Growth and Public Policy señala que las razones que explicarian el rápido crecimiento de los 

paises asiáticos de. alto rendimiento (High Performing Asían Economies, HPAE, es decir, Japón, 

Corea del Sur, Taiwan, Hong Kong, Singapur. Malasia e Indonesia) podian dividirse en tres grandes 

grupos: 

1) Ja aplicación de una política macroeconómica que consistió en mantener las relaciones 

económicas fundamentales en niveles adecuados; esto es, el Estado garantizó Ja estabilidad 

macroeconómica, promovió Ja inversión privada, efectuó cuantiosas inversiones en capital físico 

y humano. creó sistemas financieros fuertes y estables. limitó al mínimo las distorsiones de los 

precios y permitió una apertura del mercado interno al libre flujo de mercancías y capitales. 

2) Ja distribución de Jos resultados positivos del crecimiento entre la mayor parte de Ja población 

(shared growth), como resultado de la política educativa gubernamental que consistió en el 

establecimiento de Ja educación básica universal, a la reforma agraria impulsada por el Estado y 

al fomento de la pequeña y mediana empresa, excepto en Corea, en donde el impulso fue a Jos 

Chaeboles con Ja idea de que al apoyar al desarrollo de estos grandes grupos, disminuiria la 

tasa de desocupación, aumentaría J;:i invcr:;ión y el empico. di:;minuirian lo:; indico:; do pobreza. 

y finalmente se conseguiría un alto crecimiento y desarrollo económico en el corto y mediano 

plazo. 

3) en el caso especifico de Japón, Corea y Taiwán, Ja intervención gubernamental de carácter 

selectivo que incluía la aplicación de bajas tasas de interés reales (e incluso negativas en 

Corea), un financiamiento crediticio preferente, el fomento de determinados sectores industriales 

estratégicos y una politica deliberada de promoción de las exportaciones de manufacturas, 

constituyó el principal factor de impulso al crecimiento económico. 

La conclusión principal del estudio es que Jos dos primeros factores fueron esenciales para el 

crecimiento de éstas naciones, y que el tercero funcionó bien sólo en términos generales (con 

excepción del énfasis en el desarrollo de Ja industria pesada y química en Corea en 1973-197g, 

Malasia e Indonesia en Ja década de Jos ochenta. y del intento de desviar la economia hacia 

sectores con mayor valor añadido mediante alzas de salarios como lo hecho en Singapur en 1979 y 

1984), y por causa de Ja existencia de situaciones totalmente excepcionales, tales como las buenas 

condiciones de partida de estos paises, Ja presencia de Estados fuertes y relativamente autónomos 

respecto de Jos distintos grupos de presión, intervenciones disciplinadas por la competencia del 

5 Banco Mundial (World Bank). The East Asian Miracle: Econornic Growth and Public Policy. Oxford University 
Press. Nueva York. US. 1993 
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mercado. licitaciones públicas eficientes, etc. En suma. el reporte señala. "nuestra opinión es que 

en unas pocas economlas, principalmente en el Noreste de Asia, las intervenciones 

gubernamentales parecen. en algunos casos, haber dado como resultado un crecimiento más alto y 

equitativo que el que se habrla dado de otro modo".6 

El reporte del Banco Mundial ha sido fuertemente criticado por los defensores del Estado 

Intervencionista en lo que hace a la función y participación del Estado dentro del proceso de 

crecimiento de estos paises. Según el Banco Mundial, en todos los casos el Estado garantizó un 

entorno competitivo interno y externos para las empresas privadas. en el marco del enfoque 

favorable de mercado (market-friendly approach7
) que el Banco Mundial ha preconizado desde 

principios de la década de los noventa. Según esta interpretación. el Estado se habría abstenido de 

interferir con los mecanismos del mercado, interviniendo poco en las actividades económicas tanto 

internas como externa. Respecto a la supuesta presencia de un Estado que se limitó a sustentar 

los mecanismos del mercado, lo cierto es que Corea dependió en gran medida del sector público 

bancario y empresarial. del diseño y aplicación de una política industrial deliberada, de una 

estrategia centralizada de importación de bienes y servicios. una protección selectiva del mercado 

interno, y el control estricto de los flujos de inversión extranjera directa para conseguir su crecimiento 

económico. El enfoque intervencionista ve al Estado como coaccionador del sector privado para 

alcanzar el tipo de restructuración económica necesaria para alcanzar el rápido crecimiento de la 

economla. De acuerdo con Westphal8
, la polltica industrial coreana ha perseguido dos objetivos 

claramente definidos desde principios de la década de los sesenta: la promoción de exportaciones y 

el impulso a las industrias nacientes. A diferencia del enfoque neoclásico. este enfoque da un papel 

especial al Estado como promotor de las exportaciones. Las políticas estatales de reducción fiscal 

directa y de depreciación especial para los productos de exportación, de acceso preferencial a 

préstamos con bajas tasas de interés real y la expedición de licencias de importación son 

consideradas como las causas principales del éxito económico de la economía coreana. 

El proceso de industrialización impulsado por el Estado coreano bajo la administración del 

presidente Park mantuvo una política inflexible orientada hacia el crecimiento económico. El 

gobierno coreano mantuvo una fuerte regulación en cuanto a la entrada y salida de compañías en 

ciertos sectores industriales mediante la promoción selectiva de ciertas industrias y la asignación de 

6 Ibídem. p. vi 
7 Banco Mundial (World Bank), World Deve/opment Report 1991. Oxford University Press, Nueva York. US, 1991 
8 Hayami, Yujiro. Toward an East Asian Model of Economic Development, Aoyama-Gakuin University . .Japón, 1996, 
p18-19 
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flujos de inversión hacia la creación y desarrollo de industrias estratégicas, tales como la industria 

pesada y química. 

De acuerdo con el enfoque intervencionista, el crecimiento económico coreano puede ser explicado 

por "Ja existencia de una burocracia profesional, poderosa y respetada"9 operando bajo un régimen 

fuertemente autoritario. 

El enfoque revisionista no comparte tanto Ja visión neoclásica de eficiencia de Jos mercados como la 

versión simplista de Ja intervención del estado en el crecimiento económico. En el primer caso. 

señala que tanto en los paises desarrollados como en vlas de desarrollo y subdesarrollados . los 

mercados funcionan de forma imperfecta. En el caso de los paises en vías de desarrollo y 

subdesarrollados la producción crea externalidades (efectos no intencionados e indeseables, como 

Ja contaminación), el crédito es escaso, y en el mercado interno las compañias nacionales y 

extranjeras luchan unas con otras por mantener y conseguir nuevos consumidores mediante 

prácticas desleales de competencia. De acuerdo con lo anterior, los revisionistas recomiendan un 

gobierno activo que permita moderar los excesos del mercado y contribuir con el crecimiento de la 

economfa mediante 'et adquisición y de~;:,rrollo dP. tP-cnologf;=t, 1;:1 correct:::t :=t~i9n:::1ción de recursos 

para proyectos de inversión útiles que permitan obtener una tasa de retomo adecuada, y una 

estrecha relación con el sector privado. De Long y Summers simplifican esta visión de la siguiente 

manera: "El gobierno debe iniciar e impulsar el proceso de industrialización mediante la 

transformación de Ja estructura económica de una forma más rápida que en Ja forrna en que Jo harla 

el sector privado en forma independiente".'º De esta forma De Long y Summers ven en el 

crecimiento de la economla coreana la confirrnación de esta idea. 

En cuanto a la critica a la visión intervencionista del Estado, Jos revisionistas han enfatizado el papel 

del gobierno en términos de "participante" más que de liderazgo. Bajo este enfoque "el gobierno 

debe establecer un proceso de consulta junto con el sector privado y laboral para llegar a acuerdos 

estratégicos en relación al consumo, inversión, ingresos y prácticas de trabajo, a Jos que el gobierno 

debe traer sus propias ideas en cuanto a la evolución a largo plazo de Ja economía, y en Ja cual la 

ayuda gubernamental este dada en relación al rendimiento económico de las otras dos partes" 

9 Jbldem 
10 Sarel. Michael. Growth in East Asia: What We Can and What We Cannot lnfer. lntemational Monetary Fund. 
Washlnton, US, 1996, p.p. 12-13 
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Los revisionistas, tanto del enfoque neoclásico como intervencionista, reconocen la necesidad de 

enfocarse en la dinámica relación existente entre el gobierno y el sector privado. A partir de lo 

anterior los revisionistas reconocen los siguientes factores: 

1) las estrategias de crecimiento en Corea son un complejo conjunto de políticas secuenciales e 

interrelacionadas. De ahí que. la simple dicotomia entre los procesos de promoción de las 

exportaciones y de sustitución de importaciones sea inadecuada para entender el crecimiento de 

la economia coreana. 

2) las intenciones gubernamentales son fuertemente afectadas por las fuerzas sociales que guian 

el mercado con politicas económicas más neutrales. Por ejemplo. en las licitaciones públicas 

establecidas por el gobierno para promover una mejor asignación de recursos y alcanzar un 

mayor crecimiento económico. las reglas del juego que incluían el uso de los niveles de 

exportación alcanzados como una norma de rendimiento o actuación de los participantes y al 

gobierno como mediador. son establecidas de acuerdo con las politicas gubernamentales. 

3) las políticas gubernamentales pueden ser establecidas en conformidad con las caracteristicas 

propias del mercado y con ello conseguir una estabilidad macroeconórnica. 

4) considera de gran importancia las relaciones establecidas entre el gobierno y el sector privado 

como p1AtAformr1 pñrn Afr.An7Rr ~I r.rPr.imiPntn y rlP~:=trrnUn P.r:nnñmir.n 

Finalmente el enfoque institucionalista considera que el crecimiento económico es resultado de la 

relación única existente entre el Estado y los diferentes agentes económicos y sociales. Las 

principales caracteristicas de éste enfoque son las siguientes: 

1) considera a los aspectos organizacionales de los sistemas sociales más seriamente que los 

enfoques mencionados anteriormente al basarse en variables institucionales estructuradas por 

las condiciones históricas, sociales y culturales vigentes. 

2) las relaciones dinámicas entre las instituciones sociales son su punto principal de estudio. por lo 

que niega cualquier tipo de explicación que incluya factores abstractos o estáticos. como por 

ejemplo ni las variables económicas generales como las políticas macroeconómicas. ni los 

conceptos abstractos como la ideologia del Estado, o los factores culturales son aceptados por 

la teoria institucionalista. 

3) rechaza la idea que las políticas estén formuladas por una suma agregada de fuerzas sociales. 

siendo así que las dinámicas de las relaciones entre las instituciones. elementos funcionales 

formados por experiencias sociales e históricas, y el medio en que se desarrollan son 

consideradas como un todo.11 

Yeom Jaeho. ..Economic Reform and Govemment-Business Relalions in Korea: Towards and lnstitutional 
Approach"" en The East Miracle and Latin America. editado por Hosono. Akio y Neanto Saavedra-Rivano. Tokyo 
lnstitute of Developing Economies. p.p. 143-148 
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A partir de lo anteriormente descrito es posible Identificar la "interrelación" existente entre el Estado y 

el sector privado como el eje central de la economla polltica coreana. De esta forma las relaciones 

Estado-Grupo de Negocios (Chaeboles) en Corea se han desarrollado a partir de una mutua 

compenetración en aspectos de organización. de transferencia de recursos financieros y de 

transacciones a largo plazo, que constituyen las principales caracterlslicas de una "interrelación". 

Contrario al dualismo del sistema de mercado del enfoque neoclásico o al de jerarqulas del Estado 

Intervencionista, una interrelación puede caer en una posición intermedia entre las organizaciones y 

los mercados. Las características más comunes de esta interrelación de estructuras pueden ser 

resumidas de la siguiente manera: 1) los limites de las interrelaciones no están del todo definidos. 

sino que presentan una cierta flexibilidad, por ejemplo, la participación dentro de un sistema de 

interrelaciones no está estrictamente estipulado por una ley, sino por las normas de tipo Informal y 

no especificadas surgidas del interior de la estructura social de interrelaciones. 2) las transacciones 

entre los miembros del sistema de interrelación están reguladas por los intercambios a largo plazo 

en lugar de la maximización de utilidades a corto plazo. Bajo la norma de reciprocidad, las 

transacciones entre los miembros alcanzan su equilibrio en el largo plazo, lo que finalmente 

producirá una mayor utilic1ad A nivel de la socierlAd. 3) IA5 nnrmF!s riA mr.irrnr.irlm1. '" r.nnfiAn7'1, y 

el interés o valores comunes regulan la conducta de los miembros del sistema de interrelación. 4) 

las transacciones económicas dentro de este sistema se basan en procesos Informales; más aún, a 

diferencia de las transacciones de mercado. la toma de decisiones entre los miembros del sistema 

de interrelaciones tienden a ser múltiples. poco definidas y en algunas ocasiones ambiguas. 

A partir de las caracterfsticas del sistema de interrelaciones, es posible identificar una serie de 

beneficios de las transacciones efectuadas bajo este sistema. Primero, dentro del proceso de 

solución de problemas. las actividades de interacción y cooperación entre los miembros del sistema 

pueden ser mucho más eficientes que la simple suma de las actividades individuales. El intercambio 

de información. la adaptación operativa a los cambios en el ambiente económico y la minimización 

de la competencia excesiva puede ser alcanzada a través de la coordinación del Estado. Segundo. 

ya que los limites del sistema de interrelación no están totalmente definidos, la flexibilidad del 

sistema permite responder adecuadamente al cambiante entorno económico. Por ejemplo, el 

sistema de subcontratación desarrollado por los Chaeboies permite que el riesgo sea transferido a 

las organizaciones con una menor interrelación a estos grupos en momentos de depresión 

económica. Tercero. debido a que el sistema de interrelaciones se basa en la confianza mutua y en 

transacciones repetitivas. no existe el riesgo de que algún miembro viole las normas compartidas y 

estipuladas por costumbre dentro del sistema. Cuarto. dentro del sistema de interrelaciones, la 
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competencia entre sus miembros se desarrolla en un ambiente positivo en el que mientras las 

unidades permanezcan dentro de esta, garantizan la obtención de algún beneficio, aún en tiempos 

dlflciles. 

Como resultado de ésta Interrelación entre el gobierno y los Chaeboles, es que estos grandes 

grupos de negocios han constituido la base para el desarrollo de las estrategias de producción, 

Investigación y de desarrollo, y de negocios que han permitido a Corea alcanzar su actual nivel de 

crecimiento económico, y con ello sus actuales caracterlsticas de gran tamaño y diversidad de 

negocios, como por ejemplo: 

Samsung, el mayor chaebol coreano. cuenta con 25 compañías afiliadas, las cuales participan 

en sectores tan diversos como el comercial, electrónico, de industria pesada y qulmlca, 

vehlculos automotores, instrumentos de precisión, alimentos, textiles, servicios financieros, 

turlstlcos, culturales y de asistencia social. 

Sunkyoung opera la mayor refinarla de productos petroqulmlcos a nivel mundial, la Sunkyoung 

Uf san. 

Hyundal Heavy Industries, subsidiaria de Hyundal, es capaz de construir un buque tanque de 

especlflcaclones_únlcas en tan sólo diez meses, mientras que el mismo proyecto en los Estados 

Unidos o Europa toma cerca de tres años en su construcción y a un costo mucho mayor. 

Corea fu~ ~I _i~r'cer pals ·(después de los Estados Unidos y Japón y antes que Europa 

Occidental) ~n_desarrollar chips de 256K DRAM. Actualmente Samsung Electronics y LG 

Electronlcs son los principales productores de semiconductores a nivel mundial. 

-Samsung Ele~tronlcs, LG Electronlcs y Daewoo se han convertido en los principales 

competidores de las compafllas japonesas y estadounidenses dentro del mercado de productos 

electrónicos d~ ~onsumo duradero y de telefonla celular en Norteamérica - México, Estados 

Unidos, Canadá I~ reglOn Asia-Pacifico y Europa. 

Daewoo Mot~rs- y Hyundal Motor Co.. además de diseñar, ensamblar y comercializar 

automóviles yóamlones bajo sus propias marcas, lo hacen para otras compañlas automotrices 

como General Motors, Ford Motor Co., Dalmler-Chrysler, Toyota y Mitsubishl, alcanzando en 

conjunto una producción de más de 3.7 millones de automóviles y camiones. 
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Samsung · Electronlcs, LG Electronlcs y Daewoo se han convertido en importantes Proveedores 

de Equipo Original para grandes compañlas multinacionales como resultado de la alta calidad, 

tecnologla y bajos precios de sus productos, tal como serla el caso de los hornos de microondas 

producidos por Samsung Electronics y comercializados por General Electric. 

Trece compañlas coreanas están listadas entre las mayores quinientas corporaciones a nivel 

mundial y una de ellas - Samsung Electronlcs - se encuentra dentro de las cien principales.12 

En base a lo anteriormente señalado, es posible mencionar que si la participación de los chaeboles 

dentro del mercado Internacional de bienes y servicios es ciertamente importante. para el caso de 

Corea, ocupan posición dominante dentro de su economla. Para el año 2001, los 10 principales 

chaeboles alcanzaron ventas combinadas por US$252 mil millones, equivalentes a más del 60 por 

ciento del Producto Interno Bruto coreano. La participación conjunta de los 30 mayores chaeboles 

dentro del sector manufacturero alcanzó el 45 por ciento en términos de valor de venta y el 19.3 por 

ciento en términos de empleo, mientras que en los sectores no manufactureros, su participación en 

las ventas totales por sector fueron del 63.2% en el sector de la construcción, 89.7% en el de 

transportación y almacenamiento, 85.3% en el comercial y 78.3% en el inmohilimio. 

En base a lo anteriormente expuesto, el objetivo central de esta investigación es dar respuesta a las 

siguientes preguntas, ¿Qué papel desempeñaron los chaeboles dentro del proceso de crecimiento 

económico experimentado por Corea del Sur?, y ¿De qué manera la interrelación establecida entre 

el gobierno y los Chaeboles favoreció el crecimiento de la economla coreana? 

En el presente trabajo pretendo sostener que el crecimiento económico de Corea durante el 

periodo de 1960 a 2001 es resultado de la estrecha relación de cooperación económico, 

polltlco y financiera establecida entre el Estado y los grandes Chaeboles. 

En este contexto, el primer capltulo del presente trabajo hace referencia a los principales momentos 

económicos de Corea, tales como el periodo de colonización japonés (1909-1945), su liberalización, 

la Guerra de Corea (1950-1953) y sus consecuencias, el periodo de reconstrucción (1953-1960), el 

de crecimiento acelerado (1961-1979), el de llberalizaclón y crecimiento balanceado (1980-1996) y 

por último el periodo de crisis (1997-1999). 

12 Revista Fortuna. Fortune: Global 500 - The World'S Largest Corporalion, Nueva York, Estados Unidos, Marzo 
2001. 
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El segundo capitulo comienza con la definición académica, de negocios y gubernamental del 

chaebol, para continuar con un análisis de las caracterlsticas propias de los chaeboles: su 

estructura de propiedad-control y su enorme diversificación. 

El tercer capitulo discute el origen y formación de los Chaeboles durante el periodo de 1945 a 1960, 

además de presentar un análisis tanto del proceso de crecimiento de estos grupos para el periodo 

de 1961a1995 como de los diferentes mecanismos que contribuyeron a su crecimiento. 

El cuarto y último capitulo presenta y analiza Jos diversos factores que provocaron la crisis financiera 

que afectara a Corea entre 1997-1998 y que resultarla en una crisis de pagos por parte de Jos 

principales Chaeboles, y que significarla Ja quiebra de un gran número de ellos. Además de ello, 

presenta las diferentes reformas estructurales propuestas y establecidas por el gobierno coreano en 

conjunto con el Fondo Monetario Internacional encaminadas a superar Jos devastadores efectos de 

la crisis en este sector, y con ello retomar el camino al crecimiento tanto de Jos Chaeboles como de 

la economla coreana en su conjunto 

Flm•lmente, las conclusiones resaltan los Aspectos mtis sobresAlientes del presente trnbAjo, como lo 

son los principales medios de cooperación económica y financiera establecidos por el gobierno para 

Impulsar al desarrollo de los Chaeboles a largo plazo y con ello al crecimiento de la economla en su 

conjunto. 
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Corea del Sur: Historia Económica 

La transición de una economla agraria de tipo feudal a una moderna economla industrial en Corea 

tuvo lugar a partir del periodo de colonización japonés, el cual abarco desde principios del siglo XX 

hasta el año de 1945. Japón fue uno de los últimos paises en participar en el proceso de 

colonización de la región Asia-Pacifico, y como tal su principal interés dentro de los territorios 

conquistados era el de integrarlos tanto polltica como económicamente a la metrópolis, y de esta 

manera proveerse de materias primas y mano de obra baratas para su desarrollo económico, 

además de constituir un medio de resistencia frente a los embates económicos y polltlcos 

provenientes de las potencias económicas del Occidente. Japón al tratar de convertir a Corea en un 

territorio permanente de dominación económica y polltica, realizó fuertes inversiones en el desarrollo 

de Infraestructura urbana e industrial, además de grandes proyectos de comunicación terrestre y 

marina, tales como ferrocarriles, carreteras y puertos. A su vez, en Corea fueron establecidas 

grandes Industrias Intensivas en mano de obra no calificada y en el uso y explotación de materias 

primas. Asl el gobierno japonés con la finalidad de facilitar y acelerar el proceso de industrialización 

dentro de Corea es que decide, a través de la administración colonial, llevar a cabo un estricto 

control sobre la economla a través del establecimiento de un aparato tripartito de control, el cual 

estaba conformado por un lado por los grandes conglomerados Industriales y comerciales 

japoneses, los zaibatsu, por el otro lado por el Banco Central del Japón y por último por la burocracia 

administrativa japonesa. De ésta manera el estado colonial se dio a la tarea de cubrir la ausencia de 

una clase empresarial dentro de la colonia. Otro punto que permitió que los esfuerzos japoneses por 

asimilar a la colonia fueran fácilmente alcanzado lo constituyo el hecho de que tanto los Coreanos 

como los Japoneses son étnica y culturalmente similares. 

Asl el estado colonial japonés por su severo control económico y politice. contribuyó a la 

construcción de la Infraestructura básica necesaria para el desarrollo industrial de penlnsula de 

Corea. Como resultado de este proceso de desarrollo Industrial, es posible señalar en términos de 

valor agregado, que la producción de bienes manufacturados pasó del 2 por ciento del PIB 

registrado en 191 O hasta un 15 por ciento en 1940, mientras que la participación de las actividades 

primarias pasó de cerca de las dos terceras partes del PIB a menos de la mitad para el mismo 

perlodo. 13 Otro legado importante del estado colonial dentro del desarrollo económico de Corea lo 

13 Kwan s. Kim, "An Analysls of EconomlcChanges In Korea under Japanese Colonial Rule•, en A. Nahm Korea under 
Japanese Colonial Rule: Studies of the Policy and Technlques of Japaneses Co/onlallsm, Western Michigan 
Unlversity Press, 1973, pp. 99-104 
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constituyó el establecimiento del control tripartito de contml, el cual permitió el desarrollo de un 

aparato burocrático altamente articulado y disciplinado, mismo que seria adoptado por los gobiernos 

militares sudcoreanos en el proceso de desarrollo económico y social guiado por el Estado a partir 

de la década de los cincuenta. Dentro del sistema tripartito de control económico, los 

conglomerados japoneses de negocios, zaibatsu, que eran los encargados de los planes de 

inversión y de los procesos productivos y comerciales dentro de la colonia, sentaron las bases para 

el desarrollo del actual sistema corporativo sudcoreano, el cual se basa en grandes grupos de 

negocios, llamados chaeboles, los cuales están organizados alrededor de una estructura familiar y 

con un interés especial por desarrollar una filial del grupo en un sector especifico de la economla y a 

partir de la cual se desarrollaran las otras filiales del grupo. 

Como consecuencia de la Independencia de Corea como colonia japonesa en el año de 1945, la 

economla coreana quedó totalmente paralizada debido a su gran integración respecto a la economla 

japonesa. Posteriormente la separación del Norte respecto del Sur, resultó en una mayor 

desarticulación de la economla: mientras que las industrias pesadas, las plantas generadoras de 

energla eléctrica y los yacimientos minerales estaban localizados en la región norte de la penlnsula, 

las Industrias en el Sur P.StAb::tn r.nnstituic1rts prinr:ipAlmfmte pnr p!Antrts mAntrfrlr:turerA!=t rle prorlur:tos 

agrlcolas y de bienes de consumo no duradero. Sin embargo la "frágil" infraestructura industrial con 

que contaba el Sur fue destruida en su totalidad durante la Guerra de Corea (1950-1953). Como 

resultado de ello, el Sur tuvo que comenzar un nuevo proceso de industrialización a partir de los 

escombros dejados por la guerra. Proceso que se encontrarla claramente dividido en cuatro 

periodos: el de orientación hacia dentro (1953-1960), el de orientación hacia fuera (1961-1979), el 

de liberalización y crecimiento equilibrado (1980-1996), y por último el periodo de crisis (1997-2000). 

1) Periodo de Orientación Hacia Dentro (1953-1960) 

El periodo comprendido entre 1953 y 1960 marcó la etapa de la reconstrucción económica bajo el 

modelo de sustitución de Importaciones. Durante este periodo la polltica económica impuesta por el 

gobierno permitió el desarrollo de Industrias destinadas a la producción de bienes de consumo no 

duraderos e Intermedios bajo un régimen de protección basado en cuotas y tarifas a la importación 

de este tipo de bienes. Respecto a la polltica cambiaría adoptada por el Banco de Corea, la moneda 

local, el won, fue mantenido bajo un régimen de sobrevaluación respecto a las principales monedas 

asiáticas, principalmente el yen japonés, con la finalidad de debilitar el potencial exportador de la 

economla. Como resultado de esta polltica cambiarla las exportaciones de productos, 
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principalmente primarios, se mantuvieron estancadas durante éste periodo, representando menos 

del 1 por ciento del PIB, mientras que por el lado de las importaciones, que eran financiadas por la 

ayuda económica proveniente de los Estados Unidos y la Organización de las Naciones Unidas, 

representaban más del 10 por ciento del PIB. Otra caracterlstica importante de señalar durante éste 

periodo lo constituye la inexistencia de una polltica de desarrollo económico que permitiera al 

gobierno fomentar el crecimiento de la economla a largo plazo. De ésta forma, para la década de 

los cincuenta, la economla de Corea del Sur presentaba las caracterlsticas propias de una nación 

extremadamente pobre del Tercer Mundo, ejemplo de ello lo constitula que más de la mitad de la 

producción se basaba en el sector primario y que este sector empleara a más de las dos terceras 

partes del total de la población económicamente activa; la baja participación del sector 

manufacturero dentro del PIB, la cual era de tan sólo el 6 por ciento; un producto per capita de 

US$87 dólares a precios actuales, y una tasa de crecimiento anual promedio durante el periodo de 4 

por ciento. 

El golpe militar de 1961 significó el punto de despegue del desarrollo económico y social de Corea 

del Sur, ya que marcó el Inicio de una era en la cual el Estado se constituirla como el planificador del 

crecimiento económico nRr:fonnl. Con IA fin;:¡lirfnrl rlP. Alcnn7Rr un rApirln f'!rer.imiP.ntn P.r.onómir.n, P.I 

Estado establece una serie de pollticas económicas y comerciales orientadas hacia el exterior. 

Inicialmente, el gobierno decide continuar con el modelo de sustitución de importaciones, sin 

embargo los recursos financieros provenientes de la ayuda económica que recibla por parte de los 

Estados Unidos y la Organización de las Naciones Unidas, que hablan llegado a su punto más alto 

en 1957, comenzaron su irreversible calda hacia finales de la década de los cincuenta, lo que hizo 

replantear al gobierno su decisión de continuar con este modelo de crecimiento. Asl el gobierno al 

no contar con Jos recursos financieros suficientes para financiar el crecimiento económico nacional, 

decide recurrir a los mercados financieros internacionales para contratar deuda externa, establecer 

programas de promoción a las exportaciones, y llevar a cabo una reforma fiscal y financiera con el 

fin de movilizar el ahorro interno. Además de ello, a principios de la década de los sesenta, el 

mercado Interno para la mayor parte de Jos productos sustitutos de importaciones se encontraban 

saturados. De ahl la necesidad de que la nueva polltica económica que adoptara el gobierno, 

estuviera oriéntada hacia la promoción de las exportaciones y a una creciente intervención estatal 

que fomentara el desarrollo de aquellos sectores económicos cuyos productos fueran susceptibles a 

ser exportados. 
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2) Periodo de Orientación Hacia Fuera (1961-1979) 

Durante el periodo de 1961 a 1979, tres fueron las principales acciones estatales encaminadas al 

desarrollo económico nacional: 

1) el establecimiento de apoyos financieros y fiscales para los sectores económicos con capacidad 

exportadora. 

2) el establecimiento de una polltlca comercial neomercantilistas enfocada al aumento de las 

exportaciones frente a una disminución proporcional de las importaciones; y, 

3) el establecimiento de pollticas que permitieran un balance entre el desarrollo del sector agricola 

y el Industrial. 

A partir de lo anterior es que el gobierno coreano llevó a cabo una práctica de "seleccionar y 

desarrollar sectores económicos". Con la finalidad de desarrollar nuevas industrias, los 

planificadores económicos del gobierno sudcoreano seleccionaron un grupo de industrias 

"estratégicas" para recibir ayuda financiera y fiscal por parte del gobierno a través de una serie de 

plAne,; r¡uinr¡uenAle,; rle º"""rrnlln. 14 Con "º" nnl'1hlP. P.Xr.P.pr.ión rlPI primP.r pl'1n r¡uinr¡uP.n'11 (HlR2-

1966) durante el cual la prioridad era la reconstrucción de la infraestructura básica. En un principio 

el apoyo del gobierno se centraba en sectores industriales intensivos en mano de obra, sin embargo 

en los pianes quinquenales subsecuentes, de 1967 a 1992, este apoyo se canalizaba cada vez más 

a las industrias intensivas en capital y en tecnologia. De ésta forma, el universo de Industrias 

apoyadas en los diferentes planes quinquenales no sólo se centró en los sectores industriales 

tradicionales como el de la industria pesada y qulmlca, acerera o de construcción de barcos, sino en 

Industrias que requerlan de grandes Innovaciones tecnológicas para su desarrollo, tales como la 

industria electrónica, automotriz y de telecomunicaciones. Asl el gobierno más que canalizar fondos 

al desarrollo de proyectos propios de otras regiones del mundo, realizó una serie de esfuerzos para 

adaptar los cambios tecnológicos ocurridos a nivel mundial dentro del sistema productivo coreano y 

asl crear economlas de escala y vlnculos lnter-lndustrlales que resultaran en un crecimiento 

sostenido de la economla sudcoreana a largo plazo. 

14 Las empresas que participaban dentro de alguna de las .. Industrias estratégicas" recibieron por parte del gobierno 
créditos con bajas tasas de Interés, exenciones en el pago de impuestos y subsidios en el pago de tarifas de energfa 
eléctrica. En 1970, por ejemplo, seis industrias fueron consideradas como estratégicas para el desarrollo de la 
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La_.Ílolltica_ comercial sudcoreana durante el periodo de orientación hacia el exterior fue en efecto 

·una polltica ecléctica. Mientras que por un lado impulsaba las exportaciones, por el otro no ofrecla 

una protección arancelaria que propiciara un proceso de sustitución de Importaciones para aquellas 

Industrias nacionales dedicadas a la producción de bienes de consumo intermedio y de capital. En 

cambio el gobierno decidió promover el desarrollo de Industrias de bienes de consumo intermedio y 

:de capital por medio de estimulas fiscales, con la finalidad de fortalecer estructuras productivas de 

:carácter ·vertical dentro de la economla, lo que a su vez conllevarla a una disminución de la 

· dependencia de productos importados por parte del sistema productivo nacional. De esta forma la 

estrategia de desarrollo económico a largo plazo del gobierno fue apoyada por el establecimiento de 

una estructura Industrial altamente competitiva y capaz de adaptarse a la demanda de los mercados 

Internacionales. 

El punto final a mencionar dentro de la estrategia de desarrollo económico Instrumentada por el 

gobierno durante éste periodo, lo constituye el sector agrlcola. El sector agrlcola sudcoreano, a 

pesar de su Importancia dentro de la economla, fue subordinado al proceso de industrialización 

nacional Impulsado por el presidente Park, agravándose asl el déficit agrlcola que sufrió el pals 

durante este periodo. La estrateglA t1P.I goblP.rno dP.I rm"ldFmtP PMk fuP. '" rlP. r.'1n'lli7'1r tnrln" In,; 

recursos financieros existentes a las actividades que permitieran acelerar el proceso de 

Industrialización nacional. Por ejemplo. la estrategia gubernamental para mantener los salarios 

Industriales en un nivel bajo, fue la de asegurar que los alimentos fueran baratos y de fácil acceso a 

los trabajadores, de ahl que optara por negar al sector agrlcola cualquier tipo de protección frente a 

la competencia externa, permitiéndose asl la libre importación de granos y alimentos. Como 

resultado de esta politica de deterioro de los términos de intercambio del sector rural, se aseguró, 

además de bajos precios en los alimentos, un continuo flujo de mano de obra rural hacia el sector 

Industrial, lo que a su vez abarataba cada vez más el costo de la mano de obra en este sector. Asl 

durante la década de los sesenta, la población rural constató un continuo proceso de 

empobrecimiento en comparación con la población urbana dedicada a las actividades industriales. 

Pero es a principios de la década de los setenta, cuando la Inestabilidad polltica en las zonas rurales 

del pals significó una verdadera amenaza para el régimen del presidente Park. Como respuesta a 

ello, el gobierno vio la promoción de los Intereses agrlcolas como una alternativa viable para retener 

el poder politice. De esta forma para frenar el rápido deterioro que enfrentaba el sector rural, el 

gobierno del presidente Park, junto con la Confederación Agraria Nacional "Saemaul", brazo polltlco 

del gobierno dentro del sector agrlcola, decide aplicar un programa masivo de compra de arroz a un 

Industria pesada y química del pais. Hacia 1986, los subsidios otorgados por el gobierno para el desarrollo de 
"industrias estratégicas" disminuyeron drásticamente y se otorgaron con un lfmlte de tiempo de 3 anos. 
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precio varias veces mayor al precio establecido para este producto en el mercado internacional. 

Durante la primera mitad de la década de los setenta, éste programa de apoyo agricola resultó en un 

déficit público creciente, pero al mismo tiempo en un incremento sustancial del ingreso agricola, lo 

que permitió que los niveles de salud y de educación dentro del sector se elevaran, y a que la mayor 

parte de la población rural tuviera acceso a los servicios básicos. Por otra parte, los buenos 

resultados del proceso de industrialización nacional, permitieron acelerar el proceso de desarrollo 

del sector agrlcola, mediante la transferencia de buena parte del superávit Industrial obtenido en 

favor de este sector. A partir de lo anterior, es posible señalar que las poiitlcas gubernamentales 

que forzaron el desarrollo industrial a costa del deterioro del sector agricola resultaron en un alto 

costo económico para el régimen del presidente Park, ejemplo de ello lo constituyen tos fuertes 

subsidios otorgados para la adquisición de fertilizantes, la diferencia que debla cubrir entre el precio 

en que compraba el arroz a los productores nacionales y el bajo precio al que se ofrecta este 

producto a los consumidores, y por último el costo financiero que significaba proteger al sector 

agrlcola de los productores extranjeros. 

Finalmente, como resultado del conjunto de pollticas establecidas durante el periodo de orientación 

hFtcfA el P.Xferinr, CorP.A rtel 8ur r:om~iguió un nivel si~nifir:Ativo dP. sustitución de importRciones por 

medio del establecimiento de fuertes aranceles en productos tales como el cemento, fertilizantes, 

petróleo refinado y textiles, los cuales a su vez se convirtieron en una nueva generación de 

productos de exportación. En cuanto a la polltica de promoción de exportaciones, ésta fue 

establecida en un momento tal, en que el entorno comercial internacional era favorable para la 

mayorla de las exportaciones del pals y en el que los productos coreanos tenlan libre acceso a las 

bases militares y territorio ocupados por los Estados Unidos en Asia Oriental durante la Guerra de 

Vietnam. De esta forma durante el periodo de 1962 a 1979 las exportaciones de Corea del Sur 

presentaron un crecimiento real anual promedio de 33.7 por ciento, y con ello un crecimiento real 

anual promedio del 9.7 por ciento en su PIB; y un importante aumento en el producto per cápita, que 

pasó de USD$87 en 1962 a USD$1,598 en 1980 a precios actuales. El rápido crecimiento 

económico trajo consigo una drástica transformación en la estructura industrial sudcoreana: el 

sector primario que participaba con el 40 por ciento del total de la actividad económica para 1962-

1964, ocupó sólo el 18.3 por ciento para 1980, mientras que el sector manufacturero pasó del 18.1 

por ciento al 30 por ciento durante el mismo periodo.15 

15 Kwan s. Klm, "'From neo-mercantilism to globallsm: South Korea economlc process", en L. Sakong, Govemment. 
Business, and Entrepreneurshlp In Economlc Development: The Korean Case, Oxford Unlversity Press, 1994. 
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Tabla 1-1 Crecimiento Real Anual Promedio del PIB 

~'~¡!ii~~~·~-':ji.::i~"~~;~{4:~~~:~fi:~~ ~~~~~:;~ ¡~~~~ 
Park Chung Lee 1965-1969 

1970-1974 
1975-1979 

Transición 1980 

Chun Doo Hwan 1981 -1986 

RohTae-Woo 1987-1992 

Klm Young Sam 1993-1996 

Kim Dae-jung 1997 
1998 

1999-2001 

Fuente: ConseJo de Planeac1ón Económica y Banco de Corea. 

10.0 
9.1 
10.1 

-5.2 

8.3 

7.3 

6.9 

5.0 
-6.7 
7.9 

A mediados de la década de los setenta, la distribución del ingreso comenzó un periodo de rápido 

deterioro como consecuencia de la drástica reducción de los subsidios que recibla el sector agrlcola 

por parte del gobierno, asl como por el endurecimiento de las politicias de control sindical aplicadas 

por el gobierno en favor de los intereses del capital industrial. Dentro del sector industrial, las 

polltlcas gubernamentales de apoyo a un reducido grupo de empresas familiares, Chaeboles, 

condujeron a una mayor concentración del ingreso en ciertos sectores industriales, sobre todo en 

aquellos con capacidad de exportación, frente a la total descapitalización de otros, aumentándose 

asl la brecha de concentración del Ingreso intralndustrial. Mas aún, debido a que los recursos 

fiscales se concentraron en el desarrollo de la infraestructura industrial y no en programas de 

desarrollo social, la Incidencia de la pobreza se agudizó en las zonas urbanas y sobre todo en los 

grupos económicamente más vulnerables como lo son los ancianos y discapacitados. A su vez las 

disparidades regionales surgieron como resultado de las tendencias de desarrollo aplicadas por el 

gobierno, las cuales beneficiaban principalmente a la capital Seoul, y a la zona portuaria del sudeste, 

la cual constltula el vinculo de Corea con el exterior. 
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3) Periodo de Liberalización y Crecimiento Equilibrado (1980-1996) 

En el año de 1980, el crecimiento económico del pals se ve afectado como resultado de la crisis 

petrolera de 1979 y la consecuente recesión económica mundial provocada por esta. Asl el PIB 

presentó por primera vez desde 1953 una fuerte calda (5.2 por ciento), y la economla sufrió de un 

alto proceso inflacionario. La crisis económica trajo consigo una profunda crisis polltica, la cual 

resultó en un golpe de estado por parte del General Kwangju en contra del régimen militar de Chun 

Doo Hwan. Después de una brutal represión en contra de los disidentes al régimen y la 

consolidación de una Estado aún más autoritario, Chun estableció en 1981 las bases para la 

estabilización económica y las reformas necesarias para ello. Los programas de estabilización 

impuestos por el gobierno, inclulan el control de la demanda agregada a través de una politica 

monetaria restrictiva, la eliminación de subsidios, la reducción del gasto público y la adopción de una 

polltica cambiaría de libre flotación para el won. 

Los componentes básicos de las reformas económicas Impulsadas por Chun eran los de una 

reestructuración de la economla que permitiese un crecimiento equilibrado a largo plazo y la 

completa liberalización de la misma, al mismo tiempo que permitla una mayor injerencia del sector 

privado en relación a la conformación de las futuras pollticas y proyectos de desarrollo económico 

que habrlan de ser impulsados por el gobierno. De ésta forma la antigua polltica de control estatal 

sobre la economla da paso a la conformación de una economia de mercado basada en pollticas de 

apoyo al sector privado y en la continua liberalización del sector externo. Asl se introdujeron una 

serie de programas de liberalización económica tales como el establecimiento de una politica 

gradual y cautelosa de libre Importación de bienes y servicios, la privatización de la banca comercial, 

la eliminación de las polltlcas de fijación de precios de los bienes agricolas y manufacturados, y la 

asignación de recursos fiscales para restaurar un equilibrio entre los grandes chaeboles y la 

pequeña y mediana empresa. Mediante la contratación de deuda externa y el flujo continuo de 

capital en forma de Inversión extranjera directa dentro de la economla sudcoreana, el gobierno llevó 

a cabo un programa de reestructuración sectorial que consistió en la adopción de un sistema de "un 

chaebol para cada sector Industrial", eliminándose asl la excesiva competencia que existla en cada 

uno de los sectores Industriales de la economla. Como resultado de esta polltica de ajustes 

estructurales establecida por el régimen de Chun, se produjo una pronta recuperación de la 

economla y el abatimiento de la Inflación. La economla de Corea del Sur, apoyada a su vez por el 

Inicio de la recuperación del mercado mundial en al año de 1983, comenzó nuevamente una etapa 

de expansión, registrando un crecimiento anual promedio en su PIB de 7.3 por ciento para el periodo 

de 1981a1986. 
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El término del mandato del Presidente Chun en 1987 fue precedido por una serie de 

manifestaciones laborales y estudiantiles que exigian una mayor democratización del Estado y un 

alto a las poilticas de liberalización económica establecidas durante su gobierno. De ahl que los 

años subsecuentes de rapida democratización del Estado durante el régimen del Presidente Roh 

Tae-Woo (1987-1992) resultaran en un claro debilitamiento de la economia. Asi por ejemplo, los 

Incrementos salariales comenzaron a mermar las ganancias del sector industrial, elevaron el nivel de 

Inflación y disminuyeron la competitividad de las exportaciones coreanas dentro del mercado 

Internacional. Por otro lado al combinarse un proceso Inflacionario con un aumento de las 

Importaciones bajo un régimen de liberalización del comercio exterior, la balanza comercial 

sudcoreana, que habla alcanzado en 1988 un superavit de USOS 14.505 millones presentó una 

reducción constante hasta alcanzar un déficit de USOS 3,943 millones en 1992. De ésta forma 

Corea del Sur atravesó un duro periodo de transición polltica al pasar de un régimen militar 

sumamente autoritario hacia uno de democratización polltica, y al mismo tiempo de un estatismo 

excesivo a una total liberalización de la economla. 

Durante este periodo de transición polltica y económica, el gobierno del Presidente Roh llevó a cabo 

un proceso de intemftcionfllizftdón rle I" P.r.nnnmlll mP.rllllnlP. 11nll lnllll "r"rtmll rlP.I mP.rr.llrln lnlP.mn 

al comercio y la Inversión extranjera. Bajo este contexto, el papel del Estado en el desarrollo 

industrial se limitó al desarrollo de tecnologla y capital humano. En el plano nacional, como 

consecuencia de una mayor participación de las distintas fuerzas pollticas en la toma de decisiones, 

el Estado puso mayor atención al bienestar social y al establecimiento de pollticas económicas que 

permitiese alcanzar un equilibrio entre crecimiento económico y distribución del Ingreso. De ahl que 

las prioridades dentro del gasto público se centraran en atender las necesidades basicas de la 

población trabajadora y en impulsar programas de asistencia pública, dejando de lado el gasto en 

proyectos de infraestructura Industrial y de apoyo al sector privado. De ésta forma la tasa de 

crecimiento del PIB disminuyó drasticamente de un 13 por ciento en 1986-1987 a un 7 por ciento 

durante 1 g89-1990.16 

En el año de 1993 el Presidente Klm Young Sam, bajo un régimen de administración civil, continuó 

con el establecimiento de politlcas económicas encaminadas a disminuir la participación del Estado 

dentro de la economla y a aumentar la llberalizaclón económica de todos los sectores económicos. 

Estas reformas lnclulan la liberalización total del sistema financiero nacional y del mercado interno a 

la competencia externa, el establecimiento de un sistema de ingresos tributarios que castigaba 

16 Banco de Corea. Estadísticas Históricas, Banco de Corea, Seoul, 2002. 
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fuertemente la evasión fiscal, y la Internacionalización de la economla mediante la creación de un 

ambiente propicio para la inversión extranjera tanto directa como de capital. 

A su vez, el gobierno en conjunto con el sector privado se dio a la tarea de implementar una serie de 

estrategias encaminadas a apoyar el desarrollo industrial de los sectores económicos con capacidad 

de exportación. Como resultado del establecimiento de estas pollticas de desarrollo Industrial, de 

internacionalización de la economla y de Interrelación entre el gobierno y el sector privado, la 

economia sudcoreana presentó un crecimiento anual promedio de su PIB para el periodo de 1g93. 

1 gga de 6.9 por ciento anual. 

4) Periodo de Crisis (1997-2000) 

En 1997 el desempeño económico de Corea del Sur se vio seriamente afectado como resultado de 

la crisis de balanza de pagos que sufrieron los paises integrantes de la Asociación de Naciones de 

Asia Sudorienta! - Tailandia, Malasia, Indonesia, Filipinas y Singapur-. Ésta crisis que dio Inicio en 

julio con la devaluación del bah! tailandés, provocó un fuerte ataque especulativo de los mercados 

financieros internacionales en contra de las monedas y bolsas de valores de estas economlas, 

además de la de Corea del Sur, Hong Kong, Singapur, Taiwan y Japón. Asl entre agosto de 1997 y 

agosto de 19g8 los Indices de las principales bolsas cayeron estrepitosamente: 85 por ciento en 

Yakarta, 70 por ciento en Bangkok, Kuala Lumpur, Seoul y Manila, 60 por ciento en Hong Kong; 50 

por ciento en Singapur, 40 por ciento en Taipei y 30 por ciento en Toklo. 17 

Para el caso coreano, también se presentó una crisis, pero ésta fue fundamentalmente una crisis de 

solvencia de bancos y empresas, aunque acompañada, a la postre de una crisis de liquidez de 

pagos. A diferencia del sudeste asiático, Corea tenla en 1997 un déficit externo manejable y en 

declive y una moneda que no se habla apreciado tanto como las de sus vecinos meridionales; sin 

embargo, la sobreinverslón, que condujo a fuertes excesos de capacidad, y la acumulación de 

deuda externa, especialmente privada y a corto plazo, que en proporción al PIB fue de más del 50 

por ciento, sumadas a los altos coeficientes deuda/activos de las empresas y de las instituciones 

financieras, provocaron, a partir de octubre de 1997, el contagio de la crisis financiera procedente de 

los paises del sudeste asiático. 

17 Bustelo, Pablo, '"The Easl Aslan Financia! Crlses: An Analytlcal Survey", Working Paper, Instituto Complutense de 
Estudios Internacionales, Madrid, 1998, pp. 21-23 
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Los serlos efectos de la crisis financiera coreana se manifestaron en una fuerte calda del 6.7 por 

ciento en la producción para 1998 (ver tabla 1-2). una fuerte presión inflacionaria a ralz de la 

importante depreciación del won coreano. que pasó de 951 wons por dólar estadounidense en 1997 

a 1,401 en 1998, pese a las estrictas pollticas monetarias y de austeridad en el gasto público 

iniciadas a finales de 1997 como condicionante para recibir ayuda financiera por parte del Fondo 

Monetario Internacional. Por si esto fuera poco, el nivel de desempleo aumentó de una manera 

espectacular al pasar del 2.6 por ciento en 1997 al 7 .1 por ciento en 1998. En cuanto a las 

exportaciones, que hablan crecido en un 21.4 por ciento en 1997, disminuyeron su crecimiento a tan 

sólo un 13.2 por ciento en 1998 debido a que cerca de la mitad de ellas son intrarregionales, a los 

excesos de capacidad en muchos sectores y a las dificultades de los chaeboles para poder financiar 

su actividad exportadora. 18 

Tabla 1-2 Corea del Sur: Producto Interno Bruto y PIB per caplta 1970-2001. 

1970 8,000 249 
1;;1:, .. n.1uu 
1980 62,200 1.598 
1985 93.400 2.229 
1990 252.500 5.886 
1995 489.400 10.823 
1996 520.000 11,385 
1997 476.600 10,315 
1998 317,700 6,744 
1999 405,800 8,595 
2000 461,700 9,770 
2001 427,300 8,900 

Fuente: Banco de Corea. 

Durante el periodo 1999-2001, la economla coreana presentó una tasa de crecimiento promedio 

anual del 8.3 por ciento, como resultado de los siguientes factores: el primero lo constituyó un 

aumento en las exportaciones y una mayor presencia en los mercados de consumo de bienes 

manufacturados diferentes a los asiáticos, sobre todo el europeo y latinoamericano; de tal forma 

que las exportaciones coreanas crecieron a una tasa anual promedio de 16.2 por ciento, al pasar de 

USO$ 171.3 mil millones de dólares en 1998 a USO$ 228.9 mil millones de dólares en el 2001 a 

precios actuales; el segundo factor, lo constituyó un aumento en el consumo privado, el cual 

'" lbidem, pp. 27-30 
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promedió un crecimiento anual del 8.4 por ciento. para éste mismo periodo, y del gasto público, que 
. - ·. -· --- . ·-. 

ha pesar de haber disminuido e.n términos rea.les en 0.4 por ciento en 1999 y 0.6 por ciento en el 

2000, ·durante el 2001, aumentó en 3.1 por ciento. Sin embargo, este crecimiento ha venido 

acompañado de un aumento en las Importaciones, las cuales promediaron un crecimiento del 24.8 

por ciento durante este periodo, al pasar de USO$ 114.4 mil millones de dólares en 1998 a USO$ 

217.5 mil millones de dólares en el 2001 a precios actuales. 

Por otro lado, la economla coreana sigue resintiendo los efectos de la crisis de 1997, ya que la tasa 

de empleo no ha alcanzado el nivel anterior a la crisis (con un desempleo del 4.4 por ciento de la 

PEA), y los niveles de Inflación han Ido aumentando, al pasar del 2.5 por ciento en 1999 al 4.2 por 

ciento en el 2001. Para el caso del tipo de cambio, después de haber alcanzado los 1.401 wons por 

dólar estadounidense en 1998, se situó en 1,189 wons por dólar en 1999, 1,121 en el 2000 y en 

1,175 en el 2001, esto último debido a factores Internos, tales como una baja en la producción, 

disminución en la confianza de los consumidores, altos precios de los energéticos y una disminución 

en los precios de los aparatos eléctricos y electrónicos, automóviles y semiconductores, que 

representan los principales productos de exportación, asl como por factores externos tales como la 

dehllhfad de Algunas monedas de la reglón, especialmente el yen )Aponés. 19 

19 Banco de Corea, Economlc Outlook, Banco de Coreo, Seoul, Abril 2002. 
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11 

Chaebol: Definición y Características 

1. Definición 

¿Qué es un Chaebol? 

Chaebol es el término coreano utilizado para referirse a un grupo de negocios de grandes 

dimensiones. Un grupo de negocios puede definirse como el conjunto de firmas independientes que 

pueden o no tener relaciones económicas y fiscales entre ellas y que normalmente cuentan con un 

sistema estandarizado de administración y control que coordina las actividades de las firmas 

miembro. En algunos casos, todas las firmas dentro de un grupo son propiedad, cuando menos 

parcialmente, de una firma núcleo, que puede ser una compailla tenedora (holding), un banco o una 

compañia manufacturera. En algunas ocasiones, un Individuo o un pequeño grupo de individuos, 

generalmente una famliia, posee o controla el grupo de negocios; sin embargo, ésta propiedad 

consolidada no es una caracteristica que pueda definir a los grupos económicos. En su lugar, Ja 

caracleríslica que deíl11e a los grupos económicos, es 4u" su11 ,.,J.,s urydriiLdJds J., ii1111ds 

independientes, con la naturaleza, forma y consecuencia de su propia organización. 

Para el término Chaebol existe una gran cantidad de definiciones académicas: 

Byun20 define al chaebol como un conjunto de grandes grupos de negocios que trabajan bajo un 

sistema uniforme con finanzas, relaciones laborales y de administración comunes. 

Superficialmente cada firma dentro del grupo de negocios es independiente, sin embargo en Ja 

realidad cada firma es dependiente una de la otra. 

Janes y Sakong21 definen al chaebol como una organización controlada por una familia y con 

una administración altamente centralizada por medio de una compañia tenedora. La 

organización es un grupo de negocios con una extensa diversificación de negocios, el cual es 

manejado directamente por su propietario y Ja familia de éste. El grupo de negocios se 

caracteriza por ser altamente dependiente del capital externo a su estructura y consigue su 

crecimiento a través de sus exportaciones y su estrecha relación con el gobierno. 

20 Byun, Hyung Yoon, The Chaebol's Ethics and Economic Developtment, Unlverslty of Seoul Press, 1975, p. 14. 
21 Janes, Leroy P., e 11 Sakong, Governmenl, Business and Entrepreneurship en Economlc Development: The 
Korean Case, Harvard Unlverslty Press, Cambridge; US, 1980, p.p. 20·21 
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Lee, y Lee22 definen al grupo de negocios, en lugar del chaebol, como una organización 

compuesta por múltiples firmas de gran tamaño y monopolios que participan en diferentes de 

áreas de negocios, cuya propiedad y control recae en una sola persona y su familia. 

Chu23 define al chaebol como un grupo de negocios que controla múltiples firmas por medio de 

una compañia tenedora controlada por una relación de parentesco especifica. 

Klm24 define al grupo de negocios coreano como una gran asociación de multlcompañlas que 

opera en diferentes mercados bajo un control financiero y administrativo común y que mantiene 

una relación de confianza, lealtad y cooperación entre los miembros del grupo. 

Para Flelds25, el chaebol puede ser definido como cualquier grupo de dos o más firmas 

Independientes que producen bienes y/o servicios dentro de varios sectores productivos de la 

economla coreana. Las firmas propiedad de un chaebol se caracterizan por: 1) ser pose idas y 

controladas por una sola familia y por su manejo paternalista; 2) ser completamente 

Independientes una de la otra; 3) su diversificación en diversas áreas de negocios; 4) no 

controlar grandes instituciones financieras y su dependencia a las fuentes externas de capital; y 

5) su estrecha relación con el gobierno. 

Resumiendo las definiciones anteriores, un chaebol podria ser definido como un gnipo de negocios 

de gran tamaño y altamente diversificado cuya propiedad y control recae en una sola familia. 

Además de estas definiciones académicas, existen diferentes definiciones técnicas del chaebol para 

los propósitos de pollticas de regulación gubernamental. A principios de la década de 1980, el 

término chaebol adquirió connotaciones técnicas al momento en que el gobierno decidió •controlar el 

crecimiento de la concentración de préstamos bancarios a los grandes grupos de negocios". Para 

conseguir éste objetivo, el Banco de Corea definió al chaebol en términos de la combinación de 

créditos bancarios (préstamos y garantlas) contratados. De ésta forma los grupos de negocios con 

créditos bancarios combinados por más de 150 mil millones de wons (equivalentes a US$220 

millones) eran considerados como chaeboles. 

22 Lee, Kyu.Uck, y Jae Hyung Lee, Flrm lntegralion and Concentralion of Economic Power, Korea Oevelopment 
lnstltute, Seoul, 1985, p.p. 12-15. 
23 Chu, Chong Hwan, Economics of tl1e Chaebo/, Chungeum Munhwasa lnstltute, Seoul, 1985, p.p. 6-8. 
24 Klm, Seok KI, Business Concentrolion and Government Policy: A Study of the Phenomenon of Business Group in 
Korea, 1945-1965, Universidad de Harvard, Estados Unidos, 1987. 
25 Fields, Karl J., Development Capitallsm and Industrial Organlzalion: Chaebol and the Slate In Korea, lnstltute of 
East Aslan Studies, University of San Diego, 1991, p.p. 4-9. 
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2. Características de los Chaeboles 

Pese a que los grandes grupos de negocios son un fenómeno común tanto en los paises 

desarrollados como en los paises en vlas de desarrollo, existen ciertas caracterislicas en los 

chaeboles coreanos que los distinguen de los grandes grupos de negocios de otros paises: su 

propiedad y administración por parte de una sola familia y la diversificación de sus áreas de 

negocios. 

Al no existir dentro de los chaeboles una separación real entre su propiedad y su administración, 

sino por el contrario al darse una conjunción de éstas dos caracterislicas, es que el control de estos 

grupos reside en una sola familia. Debido a que la mayor parte de los chaeboles tienen una historia 

relativamente corta, muchos de los fundadores de estos grupos de negocios aún ocupan altas 

posiciones dentro de su administración. A su vez, la sucesión en el manejo de los chaeboles se ha 

convertido en una tradición dentro de ellos, debido a que tanto la transferencia de propiedad como 

de la administración del chaebol se basa en una relación consangulnea. 

Respecto a su proceso de diversificación, es posible señalar que pese a que en los paises en vlas 

de desarrollo o de reciente Industrialización, como es el caso de Corea, las empresas toman la 

forma de grupos de negocios diversificados. el chaebol coreano ha sido criticado por su estilo de 

expansión, su intromisión dentro de las áreas de negocios propias de pequeñas y medianas 

empresas, y su falta de ética eri los negocios. 

2.1 Estructura de Propiedad-Control de los Chaeboles 

Dentro de los chaeboles existe un modelo general de propiedad y control, en el cual la estructura 

que representa la propiedad del chaebol está lnllmamente relacionada con el control en la 

administración del mismo. En la ~ayoria de los chaeboles, el accionista mayoritario, quien es el 

propietario del grupo, Interviene dentro del proceso de toma de decisiones de las firmas afiliadas ya 

sea a través.de un control formal o informal de las mismas. 

Mle.ntras que en la mayoria de los paises desarrollados la propiedad de las grandes corporaciones 

está. separada del control de su administración, ya sea por el gran número de accionistas que 

. participan. en .. ellas. o: por la contratación de administradores profesionales, en Corea del Sur la 

niayorla de los cha.aboles se caracterizan por la unidad de su propiedad y su control. 

26 



En Corea no sólo la propiedad del grupo de negocios se ha confinado a una sola familia, sino que el 

control se ha concentrado en un solo individuo, el presidente del grupo, quien por lo general es el 

miembro fundador de la compañia "madre" del grupo. Al interior de los chaeboles, sus acciones se 

encuentran sumamente dispersas entre los miembros de la familia por razones fiscales, pero el 

control es jerárquico y centralizado; sin embargo, ciertas excepciones a éste modelo se han 

presentado en los viejos chaeboles, en los que el control ha pasado a una segunda generación (por 

ejemplo, Ssangyong y Lucky-Goidstar) con dos o más sucesores. Ése tipo de propiedad y de 

estructura de control por parte de una sola familia dentro de los chaeboles se debe, parcialmente, a 

su corta historia como productos de primera generación de un solo empresario, y aún en el caso de 

su segunda generación, tanto la propiedad como el control se mantienen debido a las operaciones 

jerárquicas dentro de la misma familia, aspecto que tiene su origen en el confucionismo. 

Otro posible factor lo constituye el origen del capital original. Durante el siglo XIX, en Corea no 

exislla una gran concentración de riquezas en el campo o en el sector mercantil, y las pocas que 

exisllan fueron desapareciendo durante el periodo colonial japonés, la Guerra de Corea y la reforma 

agraria, de ahi que el surgimiento de los chaeboies no se derivara de la acumulación de riquezas, 

sino del establecimiento de uno pequeño empresa que ol poso del tiempo generó utilidades, los 

cuales fueron reinvertidas junto con una gran cantidad de préstamos bancarios controlados por el 

gobierno con la finalidad de mantener su ritmo de crecimiento. De ésta forma es posible señalar que 

los empresarios coreanos crecieron con sus propios medios (aún con el apoyo del gobierno) mas 

que apoyándose con otros empresarios, como es el caso de los grandes empresarios mexicanos. 

A su vez, la concentración de la propiedad dentro del sector empresarial coreano se ha extendido 

enormemente debido a las caracterlslicas propias del sistema financiero coreano. El rápido 

crecimiento de los grandes grupos de negocios requiere de una enorme cantidad de capital, la cual 

puede ser generada a partir de sus reservas internas, la emisión de acciones o mediante la 

contratación de deuda. En una economla con un bajo nivel de ingresos, una alta tasa de inflación y 

en la que existen otro tipo de inversiones especulativas altamente rentables, es extremadamente 

dificil para una firma emitir acciones para conseguir el capital que requiere para su crecimiento. 

Más aún, dificilmente las reservas Internas de una firma son suficientes como para poder financiar 

nuevos proyectos, sobre todo en aquellos sectores intensivos en capital; de ahi que las firmas sean 

altamente dependientes del financiamiento externo. Como resultado del uso de este método de 

financiamiento, la propiedad del chaebol no se dispersó durante su etapa de crecimiento, pero se 

agravó mediante las prácticas de tenencia de acciones intercompañia mencionadas anteriormente.26 

26 lbldem 
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Adicionalmente, las pollticas crediticias bancarias fueron un incentivo para la tenencia de acciones 

lntercompañla. Para enfrentar el exceso de demanda por recursos financieros, los bancos 

establecieron un sistema de racionalización, el cual distribula el total de los recursos financieros 

disponibles en proporción al capital contable de cada uno de los solicitantes. Bajo éste sistema. los 

grupos de negocios relacionados a través de la tenencia de acciones tenlan un mayor acceso a los 

préstamos bancarios, debido a que el capital individual de una firma subsidiaria podla ser 

aumentado artificialmente. De ahl que cualquier compañia subsidiaria de un chaebol tuviera una 

mayor capacidad de contratación de deuda sobre cualquier otra firma independiente de su mismo o 

mayor tamaño. A su vez, este aspecto puede ser un factor adicional para explicar el relativamente 

rápido crecimiento de los chaeboles en comparación con otras compañlas. 

Respecto al control de un chaebol por parte de un solo individuo, existen varias formas de hacerlo. 

La más obvia es mantener la mayorla de las acciones de cada una de las firmas miembro, pero éste 

método se ve limitado debido a los altos niveles de capital requeridos. La segunda es un control 

piramidal de firmas a través de una compañia tenedora, pero éste método está prohibido en Corea 

por el Acta de Regulación de Monopolios y Comercio Justo de 1980. 

Un método más general de control es la tenencia de acciones intercompañla. Pero este método de 

propiedad cruzada entre la compañia principal y sus subsidiarias está prohibido por la enmienda 

hecha en 1986 al Acta de Regulación de Monopolios y Comercio Justo de 1980, la cual estipulaba 

que ninguna subsidiaria de un grupo de negocios, Independientemente de su tamaño, podla comprar 

o mantener acciones de otra firma del grupo por más del 40 por ciento de sus activos netos. En 

1984, cuando ésta restricción no exlstla, el promedio de tenencia de acciones lntercompañlas era de 

46.5 por ciento para los 30 principales chaeboles. Más especlficamente, éste promedio era de 50.9 

por ciento para la categorla que lnclula a los principales chaeboles (1-10) y de 41.8 por ciento y 26.3 

por ciento para la segunda (11-20) y la tercera categorla (21-30) respectivamente. De ésta forma es 

posible señalar que los 10 principales chaeboles mantenfan en promedio la mayor relación de 

tenencia de acciones lntercompañfa.27 

Sin embargo, con la enmienda hecha al Acta de Regulación de Monopolios y Comercio Justo en 

1986, los chaeboles llevaron a cabo una serle de medidas tales como aumentar tanto la emisión de 

acciones dentro del mercado de valores como sus reservas Internas con el fin de ajustarse a las 

nuevas restricciones. Éstas medidas fueron adoptadas sobre todo por aquellos chaeboles que no 

querfan desinvertir en sus subsidiarias, pero que aún asl querlan cumplir con los requerimientos 

21 lbld. 
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legales. Como consecuencia de ello. los chaeboles aumentaron su capital contable y su propiedad 

se dispersó. al menos en una cierta proporción. El Acta de Regulación de Monopolios y Comercio 

Justo tuvo un efecto positivo a éste respecto ya que a partir de 1989. año en que terminó el periodo 

de gracia establecido por el acta. el promedio de tenencia de acciones lntercompañla disminuyó al 

31.5 por ciento. Sin embargo. a pesar del efecto que tuvo ésta acta en cuanto a la propiedad de los 

chaeboles. es posible señalar que los chaeboles aún mantienen una estructura sumamente cerrada 

de propiedad.28 

En cuanto a la propiedad familiar de los chaeboles. es posible clasificarla en tres tipos:29 

El Tipo 1 corresponde a una propiedad directa, en la cual el propietario y/o su familia son dueños 

de las compañlas miembros del chaebol. 

El Tipo 2 corresponde a la propiedad de una compañia tenedora, en donde el propietario y/o su 

familia son dueños de ella, la cual, a su vez es propietaria de las compañlas del grupo. 

El Tipo 3 corresponde a una propiedad mutua, en la cual el propietario y/o su familia son dueños 

de una compañia tenedora o de una organización intermediaria. que podrla ser una fundación 

cultural. a través de la cual mantienen una propiedad mutua entrel"n"fa con ntrns r.nmr"ñlAs 

afiliadas (Ver figura 2-1 ). 

Existe una tendencia dentro de los chaeboles de pasar del Tipo 1 al Tipo 3 a medida que van 

creciendo. La transición entre el Tipo 1 y el Tipo 2 es lenta pero relativamente tranquila, mientras 

que para alcanzar el Tipo 3, es indispensable llevar a cabo una serie de mecanismos con el fin de 

unificar y consolidar los intereses de propiedad al interior del grupo. 

28 fbld. 
29 Hattori, Tamlo, "Japanese Zalbatsu and Korean Chaebol" en Korean Managerial Dynamics, editado por Kae H. 
Chung y Hak Chong Lee. Unlverslty of Tokyo Press, Tokio 1989. 
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Figura 2-1 Estructuras de Propiedad de los Chaeboles. 

a.- Tipo 1: Estructura de Propiedad Directa 

Familia propietaria 

Subsidiarlas o compaillas afiliadas 

b.- Tipo 2: Propiedad de una Compailla Tenedora 

Familia propietarl~ 

9 
~ ..... , •• '"º""'' 

Subsidiarlas o compaillas afiliadas 

c.- Tipo 3: Estructura de Propiedad Mutua: 

Compailla Tenedora 
(Holding) 

Fuente: Hattorl. 

Familia propietaria 

Institución Intermediaria 

Subsidiarias o compaillas afiliadas 
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Dentro de la estructura de control de los chaeboles, el propietario es quien ocupa la posición 

administrativa de más alto nivel en muchas firmas o quien decide emplear a familiares, amigos o 

miembros fundadores en tales posiciones; de ahl que el grupo sea controlado por relaciones 

interpersonales. La estructura de control del chaebol, se transformó hacia finales de la década de 

1970 en una estructura multldivlsional, la cual ofrecla un mayor control sobre las nuevas compai\las 

miembro y evitaba la ineficiencia organlzacional.30 Por ejemplo, Samsung habla controlado sus 

firmas afiliadas mediante una organización de administradores profesionales conocida como la 

Oficlalla Secretaria!. Posteriormente en 1978 sumó a ésta oficialla una oficina de planeación 

corporativa, con lo cual consolidó su estructura multidivisional. Éste fenómeno significó que para 

minimizar la pérdida de control que surgla a partir de la expansión de una de sus divisiones. las 

compai\las eran establecidas como firmas independientes y controladas por medio de otras firmas 

afiliadas al grupo. 

Un modelo multidivislonal puro consiste en un sistema de control que conlleva al cumplimiento de las 

metas de cada una de las divisiones del grupo de negocios y consiste en divisiones semi-autónomas 

operando bajo la supervisión de una oficina general. La pérdida de control asociada con un 

m1mento en el tAmAi\o es c:ontenldA d"hldo A '1"" IR P.xpAnslón •1"1 gn1po "" liP.vA " r:Aho " pmtir rlP. 

la creación de nuevas divisiones más que Intensificando la jerarqula. La toma de decisiones es 

llevada a cabo de acuerdo a la naturaleza cambiante de los flujos de lnfonmación entre los niveles 

más altos y más bajos de las empresas. Las divisiones del grupo son responsables de las 

decisiones de operación, mientras que la matriz asume la responsabilidad por las decisiones 

estratégicas. De ésta forma la matriz obtiene el control a través del otorgamiento de capital y/o 

incentivos, tales como maquinaria y equipo, asl como por medio de las auditorias internas. Para el 

caso de las grandes empresas el modelo multidivlsional puro permite reducir el campo de la 

administración con el fin de alcanzar las metas establecidas, en lugar de maximizar el valor de la 

firma. Mas aún, éste modelo permite crear un mercado de capitales al Interior de la firma, imitando 

las funciones del mercado de capitales externo y economizando en el costo de las transacciones. 

La hipótesis de éste modelo multldivislonal puro sei\ala que las grandes finnas que adopten ésta 

estructura serán más eficientes que aquellas firmas que mantengan su estructura funcional o que 

aquellas que no hayan Implementado correctamente éste modelo.31 

Sin embargo para el caso de los chaeboles coreanos que presentaban una estructura multidivislonal, 

su oficina general de control es relativamente pequei\a respecto a lo establecido por el modelo 

30 Dentro de la estructura multldivlsional de los chaeboles, una división corresponde a una firma afiliada. 
31 Amsden, Allce. Asia's Next Glant: South Korea and Late lndustrlalization, Oxford University Press, 1990. 
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multldlvlslonal. De ésta forma el modelo multidivisional adoptado por los chaeboles consiste en una 

estructura tradicional con una organización funcional basada en divisiones centralizadas. Mas aún 

en algunos casos no existe una oficina central, secretariado o personal alguno que apoye al 

presidente y a su consejo en sus labores, siendo asi para éstos casos que la mayoria de las 

funciones son llevadas a cabo de forma centralizada sólo cuando son necesarias, en cuyo caso los 

administradores que operan a nivel del grupo o de la compañia son llamados para formar una fuerza 

temporal de tareas. Tales fuerzas de tarea, por ejemplo, llevan a acabo decisiones acerca de entrar 

o no en nuevas industrias. 

La existencia o no de una pequeña oficina general es una caracterlstica principal de los chaeboles 

coreanos y es un Indicativo de cómo el poder de toma de decisiones es distribuido entre los 

propietarios y los administradores. Ésta distribución de poder significa que las decisiones 

estratégicas y financieras son llevadas a cabo por una persona y/o su familia, mientras que las 

decisiones respecto a la producción, investigación y desarrollo, y mercadotecnia son llevadas a cabo 

ppr personal profesional en cada una de éstas áreas. 

Considerando la cortA historiA dA los r.hAP.holAs r.nmAnns, "" r.nmrmnsihlA <¡llA m11r.hAs dA IAs 

compañlas aún sean dirigidas por su fundador y propietario, sin embargo a medida que las 

compañlas crecen y maduran, tendrán que enfrentar un cambio de generacional. La transferencia 

de una empresa no es un asunto sencillo, debido a que no es una simple transferencia de riquezas, 

sino de una organización que se encuentra funcionando. De ahl que a partir del éxito o el fracaso de 

esta transferencia depende el futuro de la compañia; siendo el método de sucesión la determinante 

principal del éxito o fracaso de esta transferencia. La sucesión en Corea se basa en las tradiciones 

del confucionismo de orden jerárquico dentro de la famllla, otorgándole una mayor prioridad al hijo 

mayor de la familia. Asl, el hijo mayor debe encargarse de los negocios de la familia cuando el 

padre decida retirarse; una vez que el padre ha muerto, tanto la fortuna como las propiedades de la 

familia son distribuidas entre todo los hijos, aunque lnequitalivamente a favor del mayor. Sin 

embargo podrla decirse que ésta división de propiedades entre los miembros de la familia amenaza 

la duración de los chaeboles como una sola entidad responsablemente administrada. 

Con la finalidad de anticiparse a las normas de transferencia de propiedad, a las complejidades en la 

administración de las empresas del grupo y a las pollticas estatales encaminadas a separar la 

propiedad de la administración de los chaeboles, la mayorla de los chaeboles han tomado una serie 

de medidas para asegurar la sucesión familiar y la duración de los mismos. Una de estas medidas 

corresponde al establecimiento de una serie de fundaciones por parte de los miembros fundadores 
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de los chaeboles, en las cuales han depositado la mayor parte de sus riquezas personales. Asi 

estas fundaciones, que aparentan ser organizaciones caritativas, han provisto a los fundadores de 

los chaeboles de un método Institucional para evitar tanto las normas culturales de sucesión y 

herencia, como el escrutinio de las autoridades fiscales. 

La Fundación Asan de Hyundai recibió cerca del 90 por ciento de la riqueza de Ju-Young Chung, 

fundador y presidente de Hyundal. La sucesión de la presidencia por parte de Chung a su hijo 

menor Se-Young Chung en 1987, significó un periodo de transición mientras que Ju-Young Chung 

determinaba cuál de sus siete hijos serla su verdadero sucesor, quién finalmente resultó ser el 

mismo Se-Young. Un caso similar fue el de Woo-Choong Kim quien depositó todos sus activos 

personales en la Fundación Daewoo, mientras que decidle quién serla su sucesor de entre el grupo 

de administradores de alto nivel dentro de Daewoo. El fundador de Samsung, Byung Chul Lee, con 

el fin de prevenir la división de éste chaebol, rompió con la tradición de sucesión del confucionismo, 

al brincarse a sus dos hijos mayores y seleccionar a su tercer hijo, Lee Kun-Hee como su sucesor. 

Con el fin de evitar fricciones familiares por su decisión, Lee transfirió una gran parte de las acciones 

de la familia a dos fundaciones, la Fundación Samsung y la Fundación Samsung de Ayuda Mutua 

durante éste periodo de sucesión. De ésta forma las dos instituciones jugaron un papel simbólico de 

un Samsung unificado. Finalmente, en el momento en que Lee Kun-Hee tomó posesión de la 

presidencia de Samsung y de una gran parte de las riquezas de la familia, tanto las funciones como 

las acciones que estaban a cargo de estas dos fundaciones pasaron a manos de Lee Kun-Hee, con 

su consecuente desaparición como Instituciones de administración de bienes y recursos, quedando 

tan sólo como Instituciones de beneficencia pública. 

En el caso de Hyundal y Kumho, ambos grupos fueron divididos en un principio debido a que su 

propiedad era compartida por dos hermanos, sin embargo el costo económico que significó dicha 

separación llevó a que estos grupos ·optaran por su reunificación. Adicionalmente a los esfuerzos de 

los propietarios de los chaeboles por mantenerlos Intactos, las ventajas propias de la integración y la 

diversificación han superado las tendencias separatistas al Interior de estos grupos. De ésta forma, 

es posible sei'\alar que el dominio familiar respecto a la propiedad y a las posiciones administrativas 

de mayor nivel dentro de los chaeboles, al menos en el corto plazo, persistirán. 
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2.2 Diversificación. 

Dentro de los grandes grupos de negocios de los paises en vias de desarrollo, la falta de 

experiencia en el desarrollo de tecnologla y de estrategias de mercado frente a las grandes 

empresas de los paises desarrollados, no les ha permitido un crecimiento sostenido basado en el 

desarrollo de nuevos productos y/o lineas de producción. De ahl que para minimizar el riesgo o 

hacer un mejor uso de sus recursos, estos grupos hayan optado por la diversificación de sus áreas 

de negocios. 

Los grandes chaeboles coreanos han seguido estos patrones y con ello han desarrollado una 

importante serle de estrategias de diversificación durante las últimas cuatro décadas. Además de 

ello, las estrategias de diversificación de negocios han sido ejercidas como una parte Integral de la 

polltlca gubernamental de desarrollo económico en Corea. De ésta forma tanto los chaeboles como 

el gobierno se han esforzado por crear grandes negocios de clase mundial que puedan competir 

efectivamente en los mercados Internacionales, crear una base Industrial en la cual se pueda 

sustentar la futura expansión económica, y ofrecer oportunidades de empleo para la creciente 

población coreano. /\si los choebolos, con el apoyo del gobierno, han alcanzado sus metas en 

cuanto a diversificación de negocios se refiere. 

Tanto la diversificación de productos como la expansión de las áreas de mercado son procesos 

necesarios para el crecimiento de cualquier economla. En Corea el periodo de rápido crecimiento 

empresarial comenzó en la década de 1 g50, en el que los chaeboles jugaron un Importante papel. 

Un estudio realizado por Jung32 a los 108 mayores chaeboles, señala que existe una estrecha 

relación entre el tamaño de los grupos de negocios y las estrategias de diversificación 

implementadas por éstos. (Ver tabla 2-2). De acuerdo con lo anterior, los chaeboles de mayor 

tamaño siguen una estrategia de diversificación encaminada a productos no relacionados con el 

negocio principal de la compañia matriz del grupo, mientras que los chaeboles de menor tamaño 

siguen una estrategia enfocada hacia un solo producto. 

32 Jung, Ku Hyun, "Growth Strategy and Managemenl Structure of Korean Companies" en Korean Manager/al 
Dynamics, editado por Kao H. Chung y Hak Chong Lee, University of Tokyo Press. Tokio 1989 
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Tabla 2-2 Estrategia de Crecimiento de los Chaeboles 1990 

21k~~~~tt..f~:2·~~.H.~~~.h~f~;;:!~ hif~~.ih : f~~::·:~:~~E~.:-:f :0 ~~~~~~r1~'¿ ~~~~~'1";~,: ~.'i.:~ ~~lW,-~,,i 
10 de mayor tamaño (213) o (10%) 1 (10%) 8 (80%) 10 (100%) 

11-20 (123) o 2 (20%) 3 (30%) 

21-50 (206) o 9 (30%) 14 (47%) 

51-108 (246) 12 (21%) 21 (36%) 19 (33%) 

108 de mayor tamaño (788) 12 (11%) 33 (31%) 37 (34%) 

Nota: El número en paréntesis indica el número total de subsidiarias del chaebol. 
Fuente: Jung. 

5 (50%) 10 (100%) 

7 (23%) 30 (100%) 

6 (10%) 58 (100%) 

26 (24%) 108 (100%) 

De acuerdo con Jung, la diversificación corporativa puede ser clasificada en 4 categorlas: única, 

dominante, relacionada y no relacionada. Esta categorización depende tanto del grado relativo de 

especialización, como de Integración vertical y de lnterrelaclonamlento. La especialización se refiere 

al grado en el cual las ventas de la firma son generadas por lo unidud do negocio~ domin:mtc. L;:i 

Integración vertical se refiere al grado en que la firma controla las diferentes etapas del proceso de 

producción. Y el interrelaclonamlento, mide el grado en el cual la tecnologla con que cuenta la firma 

es compartida entre sus unidades de negocios. 

Una firma "única" es aquella que se concentra en una limitada linea de negocios, mientras que una 

firma diversificada mantiene múltiples lineas de productos. Las firmas diversificadas se dividen en 

tres tipos: dominantes, relacionadas y no relacionadas. Las del tipo dominante se concentran en un 

pequei\o número de lineas de productos dominantes con cierta diversificación, y a su vez comparten 

algunos recursos administrativos tales como Instalaciones de Investigación y desarrollo. Las firmas 

del tipo relacionado, cuentan con múltiples lineas de productos que comparten la misma tecnologla 

y/o mercados, asl como algunos recursos administrativos. Las del tipo no relacionado desarrollan 

múltiples lineas de productos caracterizadas por su baja dominación e interrelación. A esta última 

corresponde la forma más altamente diversificada de la configuración corporativa. Entre los 

extremos existen grupos de negocios de tamailo medio que tienden a seguir la estrategia de 

diversificación basada en productos relacionados. 
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Como se muestra en la tabla 2-2, la estrategia seguida por los 1 O principales chaeboles corresponde 

a la de diversificación no relacionada. Del siguiente grupo de chaeboles (11-50), 17 chaeboles o el 

43 por ciento sigue la estrategia de diversificación relacionada y 12 chaeboles o el 30 por ciento 

siguen la estrategia de diversificación no relacionada. Del conjunto formado por los chaeboles de 

menor tamaño (51-108), 33 chaeboles o el 57 por ciento siguen una estrategia única o de producto 

dominante, y 19 chaeboles o el 33 por ciento siguen la estrategia de diversificación de productos 

relacionados. 

Éstos tipos o grados de diversificación varlan considerablemente de una industria a otra, reflejando 

las diferencias en la naturaleza de cada una de ellas. Por ejemplo, la estrategia de productos 

relacionados es muy común en la industria de alimentos y bebidas, debido a que sus productos son 

consumidos en mercados similares y a que utilizan las mismas redes de distribución, al contrario de 

la Industria metálica y .no metálica, en las que la estrategia de productos dominantes es la más 

común debido a que permite a las compañlas concentrarse en una pequeña linea de productos que 

utilizan los mismos recursos de producción y organización. 

El número de grandes chael>oles que siyuietun las t1slral.,yias J., Jiv.,osiíicaciún º" µruJuclos 

relacionados y no relacionados aumentó de manera constante durante la década de 1970 y 1980, al 

pasar de 87 chaeboles en 1974 a 108 en 1984. Del total de los chaeboles existentes en 1974, el 16 

por ciento empleó la estrategia de diversificación basada en áreas de negocios relacionadas, 

mientras que para 1984 ésta proporción aumentó al 34 por ciento. Esto indica que los chaeboles de 

mayor tamaño han aumentado su grado de dependencia de las estrategias de diversificación tanto 

en áreas de negocios relacionadas como no relacionadas, siendo ésta última la más importante para 

su crecimiento. 

Además de las razones comunes que explican la diversificación de una firma, tales como el 

crecimiento, la aversión al riesgo y la Intensificación de las barreras de entrada a los mercados, el 

proceso de diversificación propio de los grandes chaeboles esta fuertemente influenciado por dos 

factores económicos externos: primero, las imperfecciones de mercado enfrentadas por los 

chaeboles Incrementaron los costos de las transacciones, y segundo, la agresiva polltica de 

desarrollo orientada hacia el exterior instrumentada por el gobierno hizo que los chaeboles 

recibieran una gran cantidad de apoyos y subsidios gubernamentales, los cuales a su vez indujeron 

la diversificación de sus áreas de negocios.33 

33 lbldem. 
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Tabla 2-3 Daewoo: Divisiones y compañia participantes. 

Comercio y construcción 

Maquinaria 

Electrónica 

Telecomunicaciones 

Automotriz 

Construcción naval 

Quimica 

Financiera 

Otros 

Daewoo Corporation 
Keangnam Enterprises, Ud. 
Kyungnam Metal Ca., Lid. 
Daewoo Engineering Ca. 

Daewoo Heavy Industries. Ud. 
Daewoo-Sikorsky Aerospace, Lid. 
Daewoo Precision Industries, Ud. 

Daewoo Electronlcs Ca., Ud. 
Daewoo Carrier Corporation 
Daewoo Electric Motor Industries, Ud. 
Orlan Electric Co., Ud. 
Daewoo Electronic Components Ca., Ud. 

Daewoo Telecom Ca .. Ud. 

DAewoo Motor Co., l.td. 
Daewoo Automotive Components, Lid. 
Koram Plastlcs Ca., Lid. 
Dongheung Electric Ca., Ud. 

Daewoo Shlpbulldlng & Heavy Machlnery, Ud. 
Shlna Shlpbuilding Ca., Ud. 
Daewwo-ITT Engineered Products, Ud. 

Korea Steel Chemlcal Ca., Ud. 
Pungkuk Oil Co., Ud. 

Daewoo Securities Ca., Ud. 
Daewoo Research lnstitute 
Daewoo lnvestment & Flnance Corp 

Dongwoo Development Co., Ud. 
Sorak Development Co., Ud. 

Fuente: Sitio web de Oaewoo Corporation (www.daewoo.com) 

El Plan Económico de Desarrollo establecido por el gobierno coreano durante la década de 1960 

daba un trato preferencial a las grandes firmas que participaran en determinados sectores 

Industriales, tales como el otorgamiento de préstamos bancarios con bajas tasas de interés a pesar 

de la alta tasa de lnnaclón presente durante esta década. Como ejemplo de lo anterior es posible 
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señalar el apoyo para las Industrias de exportación, asl como al desarrollo de la industria qulmica y 

pesada. De ahl que este plan económico junto con los incentivos que le acompañaron, hiciera de la 

diversificación un proceso altamente rentable para los chaeboles. A partir lo anterior, es importante 

señalar que existe una gran diferencia entre diversificación a nivel de grupo y de diversificación 

dentro de compañlas afiliadas. La Integración vertical o diversificación en áreas de negocios no 

relacionadas Implica la creación o adquisición de nuevas compañias, mientras que la diversificación 

en áreas de negocios relacionadas. significa el agregar una nueva linea de productos dentro de la 

compañia afiliada. 

Un pals en vlas de desarrollo con un mercado interno pequeño, se caracteriza por el surgimiento de 

monopolios y/u oligopolios entre los demandantes y oferentes de bienes intermedios, 

Incrementándose con ello la incertidumbre que enfrentan las compañlas dentro del mercado. Por lo 

tanto una Integración ascendente por parte de un grupo de negocios puede ser interpretada como un 

esfuerzo para reducir el costo de las transacciones, el cual es resultado de la incertidumbre en el 

mercado de bienes y servicios; por otro lado, la compai11a general de comercio trabaja en forma de 

una integración descendente dirigida hacia el mercado de exportación, con importantes economlas 

de esc;ila y una gran compotencia en el mercado externo. 

Respecto a la Integración vertical, Jung señala a ésta como una "evidencia de las fallas del mercado 

de bienes intermedios", y a los conglomerados como una "evidencia de las fallas del mercado de 

capitales". Los conglomerados desarrollan en su interior un mercado de capitales en miniatura, el 

cual sustituye la función de colocación de capitales propia del mercado. Asl, la organización 

multidlvisional de éstos conglomerados. permite la formación de un conjunto de capitales 

provenientes de las diferentes compai11as afiliadas (divisiones) para posteriormente asignarlos de 

acuerdo a la rentabilidad de las inversiones que realizara el grupo. Debido a que dentro del 

conglomerado circulan recursos financieros entre las diferentes divisiones, éste es capaz de 

mantener un flujo estable de capitales y a su vez puede asignar con mayor facilidad éstos capitales 

a aquellas divisiones que presentan una mayor rentabllldad. 

Éste aspecto tiene una Importante relación con el mercado de capitales coreano, el cual se 

caracterizaba por su bajo desarrollo y grandes distorsiones debido al alto grado de intervención del 

gobierno y a la racionalización en el otorgamiento de créditos. Por ello las compañlas tenian que 

considerar la posibllldad de no poder contar con los recursos suficientes en el momento en que 

decidieran Invertir en sectores que no fueran considerados como estratégicos dentro de la polftica 

económica del gobierno, o en caso de alguna emergencia. De ésta forma la participación de los 
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chaeboles en sectores que cuentan con una gran dlsponlbilldad de recursos, tales como el sector 

financiero, el cual además de la banca comercial Incluía a las compañías de seguros y casas de 

bolsa, asl como el sector comercfal, que Incluía grandes tiendas departamentales, puede ser visto 

como un Intento por asegurar la existencia y funcionamiento de un mercado de capitales interno, y 

evitar con ello recurrir al sistema financiero establecido. 

Así, la característica más notable de los chaeboles es la penetración de sus actividades en diversos 

sectores Industriales y de servicios. Los principales chaeboles coreanos tienden a ser altamente 

diversificados, con operaciones que van de la construcción naval a la manufactura de 

semiconductores, de la refinación de petróleo al procesamiento de alimentos y de la construcción de 

casas y edificios a los servicios de transportación aérea y terrestre. Hacia principios de la década de 

los noventa, los 10 principales chaeboles controlaban más de 200 compañias independientes; y 

dentro del sector manufacturero, la mayorla de estos grupos operaban al menos dos o tres 

empresas de gran escala (sobretodo en la industria pesada) y un gran número de pequeñas y 

medianas empresas en diversas lineas de productos. Dentro de los 10 principales chaeboles, 

exlstia un promedio de 11 compañlas manufactureras por grupo, mientras que el promedio de los 50 

mayores chaeboles era de o companlas manufactureras. A su vez, los 10 principales chaeboles se 

han diversificado dentro de los sectores financiero, comercial, de la construcción y de industrias no 

manufactureras.34 

Sin embargo, los efectos de la diversificación de los chaeboles dentro de la economla y sociedad 

coreana son muy complejos y diversos. Por un lado las estrategias de diversificación emprendidas 

por los chaeboles han contribuido a la expansión y desarrollo de la economla coreana, pero por el 

otro lado han creado una serle de problemas sociales que van de la desigualdad en la distribució.n 

del ingreso hasta una estrecha relación de "complicidad" entre los empresarios y el gobierno. 

34 lbld. 
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Tabla 2-4 Samsung: Principales Áreas de Negocios y Compañias 

~~~~~t~cl~;°'~~!~·;~:~~~.P~~'~± .. ·.:·~·:.·tt:;·tw~~~.:.ª~.H~:~~~~~at«~~~ftr~ir~~ll 
Comercio 

Samsung Ca., Lid. 

Eloctrónlca 

Samsung Eloctronlcs Ca., Ltd. 

Samsung Electron Devlces Co .. Ltd. 
Samsung Electro-Mechanlcs Ca., Ltd. 

Samsung Cornlng Co., Ltd. 

Samsung Semiconductor & 
Telecommunlcations Ca., Lid. 

Industria Posada y Química 

Samsung Shlpbulldlng & Heavy Industries Co •• 
Lid. 
Samsung Pelrochemlcal Co •• Lid. 
Samsung Constructlon Ca., Ud. 

Korea Engineenng Co., Ltd. 
Chonju Papar Manufacturlng Co .• Ltd. 

Vehículos 

Samsung Motor Company 
Samsung Motor Servlce Ca., Ud. 

Instrumentos do Precisión 

Samsung Aerospace Industries, Ltd. 

Samsung Watch Ca., Ltd. 

Alimentos y Toxtllos 

Cheil Sugar & Co .• Lid. 

Cheil Wool Texlile Ca., Lid. 

Cheil Synthellc Textiles Co .• Lid. 

Servicios 

Dongbang Lite lnsurance Ca., Ud. 
Aukuk Flre & Marino lnsurance Co., Ltd. 
Hotel Shilla Co., Lid. 
Shinsegae Department Store Co., Ltd. 

Cultura y Asistencia Social 

Joong-ang Daily News Co., Ltd. 

Exportación e importación 

Televisores, sistemas de audio y video, electrodomésllcos y equipo 
electrónico de tipo industrial. 
Monitores, pantallas de video, transistores y computadoras. 
Sintonizadores VHF y UHF, condensadores, capacitares de 
cerámica. altavoces y consolas de audio. 

• Pantallas, bulbos y canos de proyección para televisores y monitores 
de computadoras. 
Semiconductores, fibra óptica, sistemas de transmisión electrónica, 
computadoras, telefonla celular y conmutadores. 

Maquinaria y equipo Industrial, acero, construcción naval y 
construcción de plataformas marltimas. 
Ácido tereftállco puro 
lngenlerfa civil, construcción e instalación de plantas Industriales. 
Diseno e ingeniarla de plantas Industriales. 

• Papal, p.Jpol porlódlco, a1Uculos da papel y pulpa de mac.Jara. 

Automóviles de pasajeros y vehlculos comerciales. 
Refacciones automotrices y servicios de mantenimiento. 

Turbinas de avión, equipo electro-óptico, robots industriales, 
sistemas de control de procesos y periféricos de computadoras. 
Relojes digitales y análogos, y tableros electrónicos. 

Azúcar, harina, cama de cerdo, alimento formulado, aceite vegetal, 
alimentos procesados, soya y fertilizantes orgánicos. 
Estambres, textiles de algodón, ropa para dama y caballero, artlculos 
de punto y blancos. 
Fibras y filamentos de poi/ester. 

Seguros de vida. 
Seguros contra accidentes. 
Operación y administración de hoteles. 
Operación y administración de tiendas departamentales. 

Periódicos y revistas. 

Fuente: S1ho web de Samsung Corporahon (www.samsung.com) 
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111 

Chaebol: Origen y Crecimiento 

1. Origen de los Chaeboles 

Pese a que la mayorla de los grandes grupos de negocios coreanos atravesaron por una etapa de 

formación durante el periodo de 1945 a 1960, muchas otras empresas nacionales surgieron durante 

el periodo de colonización japonés (1905-1945). La mayorla de las empresas nacionales 

establecidas durante los últimos años de la dinastia Yi (1392-1903) quebraron debido a su falta de 

capital, tecnologla y habilidades de administración frente al capital comercial extranjero, siendo una 

Importante excepción la de Park Seung-Jlk Ca., una comerciallzadora de textiles que posteriormente 

se convertirla en la firma ·madre" del Grupo Doosan, uno de los principales chaeboles en Corea en 

la actualidad. 

Durante el periodo colonial, el Estado jugó un Importante papel dentro del desarrollo de las 

empresas privadas, lo que significó que la facultad de adaptación a las prioridades económicas 

establecidas por el estado colonial fuese un requisito Indispensable para el éxito de cualquier gran 

empresa de capital coreano que se estableciera durante el periodo colonial, en el que tanto el 

gobierno japonés como las grandes empresas japonesas, zaibatsus, controlaban las relaciones 

económicas. Por otro lado la actividad de supervisión del estado colonial estaba acompañada por 

ofertas de apoyo estatal, dejando a las empresas en un dilema entre crecimiento y control 

extranjero. Sin embargo, los empresarios coreanos decidieron mantener la propiedad y manejo de 

un pequeño grupo de grandes y medianas empresas pese a las estrechas relaciones que mantenlan 

con el estado y los grandes zalbatsus japoneses. Dependientes del estado colonial en cuanto al 

otorgamiento de créditos e Incluso subsidios para el establecimiento de compañlas de alto riesgo, un 

pequeño grupo de empresarios coreanos encontraron la forma de ajustarse a las prioridades 

económicas del estado colonial sin perder la propiedad y la dirección interna de sus inversiones de 

gran escala. 

Prácticas comunes entre los grandes terratenientes coreanos, tales como la concentración del 

capital y la adaptación a un estado centralizado, estaban ya presenten durante los últimos años del 

siglo XIX. Con un sistema de transporte y financiero desarrollado durante el periodo colonial, y una 

fuerte competencia frente a otras compañlas coreanas y a los grandes zaibatsus dentro de la 

penlnsula, surgieron caracterlstlcas distintivas de concentración dentro de las empresas privadas 
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coreanas, tales como el estableclmlento de estrechas relaciones con el estado y la vinculación entre 

las- altas 'erases sedales -ár lnterlór'de las grandes empresas nacionales que sobrevivieron y 

prospera-ron hasta 1 g4S. La dlnárnlc~--de ~rases entre los principales hombres de negocios coreanos 

constituyó una de las principales caracteristicas de las relaciones gobierno - chaebol durante el 

periodo colonial. 

Respecto al modelo de inversión vigente durante el periodo colonial, que sirvió de base para la 

conformación de los chaeboles, es posible señalar la existencia de cuatro niveles concéntricos de 

actividades de negocios. En primer lugar se encontraba el núcleo formado por las cornpañlas que 

eran propiedad de una familia, generalmente dedicadas a la agricultura y a los bienes ralees. Éste 

tipo de cornpañias, caracterizadas por los grandes montos de capital invertidos en ellas por una sola 

familia, funcionaron corno compañlas tenedoras de otro tipo de inversiones industriales y/o 

comerciales, a la vez que generaban altas ganancias que serian nuevamente invertidas en otras 

actividades económicas. 

Los otros tres niveles de inversión correspondian al desarrollo de empresas convencionales, sin 

embargo las tm1µresas propiedad de una sola familia continuaban siendo el centro de las 

inversiones del sector privado. 

El segundo nivel de inversiones inclula grandes Inversiones con responsabilidad administrativa en 

complejas sociedades anónimas. En cada una de éstas sociedades anónimas, que constituyeron 

las empresas más prominentes durante éste periodo, su fundador hacia una importante contribución 

de capital, desarrollaba un pequeño grupo de administración basado en el parentesco, y recibla 

pequeñas contribuciones de capital provenientes de Inversionistas con quienes mantenla una 

relación de amistad. 

Respecto al tercer y cuarto nivel de inversión, es posible señalar que las relaciones estado -

empresariado demandaron una mayor atención hacia el desarrollo de patrones comunes de 

inversión, asl como de redes de mutuo apoyo. Corno resultado de ello, en éstos niveles se hizo 

presente la necesidad de diversificar los portafolios de Inversión fuera de las compañlas agrlcolas o 

de bienes ralees propiedad de una sola familia, asl corno de las grandes sociedades anónimas. De 

esta forma el tercer nivel inclula pequeñas Inversiones en empresas medianas, sin 

responsabilidades administrativas. La caracterlsllca distintiva de este grupo de empresas era que el 

consejo de administración estaba Integrado en su mayorla por empresarios coreanos y por un 

pequeño grupo de oficiales del gobierno japonés. De ésta forma la cúpula empresarial coreana 
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Invirtió en empresas cuyas actividades fueran paralelas a las de sus compañias agricolas y/o 

·comerciales. En cuanto al cuarto nivel de Inversión se refiere. el cual lncluia las actividades de las 

grandes empresas japonesas establecidas en la penlnsula. éste difirió respecto al tercer nivel en 

términos de su tamaño y propiedad. Mientras que los coreanos eran los principales inversionistas 

e·n las empresas pertenecientes al tercer nivel, las Inversiones en el cuarto nivel exclulan la 

·participación de los coreanos en los consejos de administración y en la propiedad mayoritaria de 

éstas empresas, tan sólo permitlan una mlnlma participación de capital coreano dentro de ellas. 

Éste tipo de Inversiones multinivel ofrecen una mayor perspectiva de la dinámica de adaptación de 

los capitalistas dependientes del estado durante el periodo colonial, especialmente cuando se 

estableclan en el contexto de las ideologlas coreanas respecto a Ja empresa colonial. La ideologla 

de un capitalismo lnequitativo pero con un amplio beneficio a pesar de su limitada autonomla 

ayudaba a sostener los esfuerzos de las grandes empresas coreanas durante el periodo colonial. 

Una obvia continuidad a éste proceso fue la promoción de la solidaridad entre los productores, 

Inversionistas y consumidores coreanos en cuanto al desarrollo de las empresas nacionales. 

2. Formación de los Chaeboles 

Después de la liberalización de Corea por parte de la ocupación japonesa en 1945, miles de 

hombres de negocios asumieron una posición de Influencia y formaron un importante componente 

de la nueva clase capitalista comercial e Industrial que se desarrolló durante la década de 1950. 

Durante éste periodo, un pequeño número de chaeboles con las caracterlsticas propias de un grupo 

de negocios fue establecido; a partir de lo anterior es posible señalar que el periodo de 1945 a 

1960 significó el surgimiento de la mayor parte de los grandes chaeboles de hoy en dla. 

El modelo colonial de empresa nacional desapareció por algún tiempo durante el proceso de 

liberalización de 1945 y el surgimiento de la Primera República en el sur en 1g4s. Durante este 

periodo los lideres empresariales se ajustaron a las nuevas reglas locales de competencia y a la 

búsqueda de nuevas posiciones polltlcas dentro de la naciente democracia. al mismo tiempo que 

encontraron en los Estados Unidos a un nuevo socio comercial, y enfrentaban una fuerte presión 

Interna por romper todo tipo de relaciones económicas con Japón. Sin embargo no paso mucho 

tiempo antes de que surgiera un nuevo modelo coreano de gran empresa. el cual presentaba 

grandes diferencias respecto al modelo de gran empresa japonés - zaibatsu - establecido en la 

penlnsula durante el periodo colonial. Una serie de ajustes dentro de un contexto inestable 
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caracterizado por el surgimiento de nuevas ideologlas pollticas e Instituciones forzaron algunos 

cambios dentro del modelo de relaciones entre los empresarios y el Estado; sin embargo 

continuaron vigentes otros patrones empresariales del modelo colonial, tales como la concentración 

de la propiedad y el control de los grandes grupos de negocios por una sola familia, y la adaptación 

y apoyo a las polltlcas de desarrollo establecidas por el Estado. 

Diversos sucesos ocurridos durante el periodo post-colonial afectaron enormemente a la elite 

empresarial y económica coreana formada durante el periodo colonial. Un alejamiento en las 

relaciones económicas con Japón y las hostilidades en contra de los reglmenes Comunistas 

resultaron en la quiebra de los grandes empresarios de origen japonés establecidos en la península, 

asl como en una disminución en el comercio íntemaclonal con Japón, Corea del Norte, Manchuria y 

China. Por otro lado los disturbios sociales Internos resultaron en una disminución de la producción 

de la Industria textil y de las plantas de procesamiento de alimentos; mientras que un nuevo aliado 

en el Occidente, los Estados Unidos, se convertla en el principal socio comercial de Corea. 

La reforma agraria llevada a cabo durante la ocupación militar norteamericana y los primeros años 

de la administración del presidente Rhee detuvieron la inversion a gran escala dentro de la 

agricultura. Posteriormente, durante los tres años de la Guerra de Corea c1g50-1g53), el Norte 

destruyó en su totalidad tanto el aparato industrial sudcoreano, como la red de transporte con que 

contaba el pals. Pese a su desarticulación con el exterior, la reconstrucción económica y la posición 

que ocupaba los Estados Unidos dentro de la economla, la elite económica colonial coreana luchó 

por encontrar una nueva Identidad polltica y su integración respecto al nuevo empresariado coreano 

surgido en los primeros años de la República. 

La experiencia colonial tuvo mucho que ver con los orlgenes de los chaeboles coreanos. Los 

patrones empresariales más notables durante el periodo post-colonial fueron la concentración, la 

prominencia de una familia dentro de las grandes empresas, y las estrechas relaciones entre el 

estado y los empresarios. A su vez el control estatal de los recursos económicos más importantes 

del pals continuó siendo un factor Importante dentro de la vida económica del capitalismo post

colonlal coreano. Por otro lado la concentración y la necesidad por estrechar las relaciones con el 

Estado durante la Primera República (1g49.1g60) resultaron nuevamente en un "circulo vicioso" 

para los grandes empresarios. La reforma agraria, que privó a la elite agraria colonial de su base de 

capital, desalentó las relaciones entre los grandes terratenientes durante la década de 1 g5o; y a 

pesar de que la gran mayorla de los capitalistas surgidos durante el periodo colonial mantuvieron e 
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- .: . . · -

Incluso aumentaron sus Inversiones dentro del comer.cio y las Industrias ligeras, ésta no fue una 

suave transición: 

Durante el periodo entre la liberalización en 1945 yia calda del gobierno de Rhee en 1geo, surgió un 

buen número de cháeboie~. los cuales\~c~Írilliaron riquezas a una tasa mayor que el promedio 

nacional, sler:ido e.1 'g~bié;n~ el p~i~~lpal r~~po~~able de este proceso de acumulación. A partir de lo 

. anterior es posible senaiar ciertá's caracterlsilcas que ayudaron a formar los patrones básicos de la 
relación gobi~rno- ~haeb?I: . . . . . ·. . 

·- .. - . ~~:;. ~ ., . 
1) durante .este periodo el• desarrollo económico coreano comenzó bajo condiciones de 

subdesa.:rolio' exÍ~emó' ial~s· como un nivel extremadamente bajo de Ingreso y ahorro nacional; 

una .estructu·r~·:sociál .Y. económica subdesarrollada; un sector empresarial inexperto en el 

manejo de ~ecur~os;. una escasez de recursos naturales; y la falta de experiencia administrativa 

por parte .del ·gobierno .. 

2) .. i~ e.xistE3ncia de una gran inestabilidad politica y social hacia el interior del pals, siendo el 

princi¡::>al interés del régimen de Rhee el político (sobretodo la consolidación de su poder) y no el 

económico.· 

3) el crecimiento económico al no ser una parte integral de las metas polltlcas del gobierno, llevó a 

que. el. gobierno no realizara grandes esfuerzos en asuntos económicos sino hasta el final de la 

Guerra de Corea, cuando adoptó una politica económica enfocada a la reconstrucción de la 

economla a partir de un proceso de industrialización basado en la sustitución de importaciones. 

·Aún después del establecimiento de la Primera República en agosto de 1948, encabezada por 

Syngman Rhee, la situación económica no cambió mucho y el Ingreso real nacional disminuyó hasta 

el final de la Guerra de Corea en 1g53, La Inestabilidad social y politlca continuó aún después de la 

independencia, asl como el poco interés por parte del gobierno en resolver los problemas 

económicos que afectaban al pais; el principal interés del Presidente Rhee y de su gobierno era el 

de transformar al pals de una colonia a una nación libre y soberana. En cuanto a los asuntos 

económicos se refiere, el principal interés del gobierno no era el crecimiento, sino la reconstrucción 

y mantenimiento de los estándares mlnimos de consumo. 
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Por otro lado la mayorla de los activos industriales que hablan quebrado durante el periodo de 

liberalización fueron destruidos durante la Guerra de Corea. Además del enorme daño flsicos a los 

activos industriales, la guerra creó numerosos fenómenos económicos, tales como altos niveles de 

inflación, la entrada de recursos financieros provenientes de la ayuda que brindaban los Estados 

Unidos y las Naciones Unidas, un aumento en la demanda por armamento militar, asl como el 

aumento del gasto público destinado a la reconstrucción del pals. El periodo entre la liberalización y 

el fin de la Guerra de Corea fue un periodo de gran desorganización económica, politlca y social, en 

el que no hubo un esfuerzo consistente por parte del gobierno en resolver los problemas 

económicos. Excepto por un limitado número de polltlcas fiscales y económicas -tales como la 

determinación del tipo de cambio y tas tasas de interés internas - la mayoría de las poiiticas 

gubernamentales - tales como el castigo a las actividades de negocios illcitas, el soborno y la 

malversación de recursos públicos - fueron hechos ex post y ad hoc. 

Inmediatamente después de finalizar la guerra en 1953, el gobierno de Rhee persiguió la meta de 

reconstruir la Infraestructura urbana, agricola e industrial que habla sido destruida. A medida en que 

el esfuerzo de reconstrucción continuaba y el pals alcanzaba una cierta estabilidad polltica y social, 

el gobierno enca1111i16 sus poiillcas hacia las slguienles melas: fai.;ililar la entrada de la ayuda 

financiera proveniente del exterior, promover nuevas industrias encaminadas a la sustitución de 

importaciones sobre todo en el sector manufacturero de bienes de consumo tales como los 

alimentos y los textiles, y mantener el apoyo gubernamental al sector agrlcola. Con el fin de 

movilizar los recursos financieros necesarios, el gobierno de Rhee dependla más de la ayuda 

financiera proveniente del exterior, de las exportaciones de recursos naturales tales como el 

tungsteno, y de las cuotas de importación provenientes de los grandes comerciantes privados, que 

del fomento al ahorro interno del sector privado. De esta forma el gobierno impuso altas tarifas 

arancelarias, asi como otro tipo de medidas con la finalidad de proteger a la industria nacional, al 

mismo tiempo que mantenla el tipo de cambio sobrevaiuado, y las tasas de interés se encontraban 

controladas y mantenidas en niveles bajos con la finalidad de incentivar la inversión privada. Éstas 

caracteristicas, asl como la falta de un compromiso politica por conseguir el crecimiento económico 

y la falta de experiencia administrativas en el gobierno, continuaron hasta la calda del gobierno del 

presidente Rhee en abril de 1960. 

Bajo éstas circunstancias, el gobierno tenla valiosos activos que distribuir entre sector privado, tales 

como las antiguas propiedades expropiadas a los japoneses, asl como la ayuda financiera y material 

que recibla del exterior. La distribución de éstos recursos era acompañada por la asignación de 

otros recursos y oportunidades tales como las licencias de importación y el otorgamiento de créditos 
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lnd.ustrlales· con: b.ajas , tasas. de;'interés;· De. ésta forma, la fuente principal del proceso de 

acumulación' de los· é:tiaeboles' fue la transferencia de estos recursos por parte del gobierno dentro 

de un proceso p'aco corfil'ét1tivo •. 

A continuación se detallará como es que la transferencia de estos recursos trabajó en favor de la 

formación y acumulación de los chaeboles: 

a) Concesión de Propiedades Expropiadas. 

Al momento de la liberación en 1g45, Corea expropió 166,301 activos que hablan sido propiedad de 

japoneses. Estas propiedades - que lnclulan 3,551 plantas y empresas en operación, tierras, 

infraestructura industrial e inventarios que contabilizaban más del 30 por ciento del total de la 

riqueza nacional - fueron en un principio confiados a la "Oficina Americana de Custodia de 

Propiedades" (American Office of the Property Custodian - APOC) y posteriormente distribuidos 

entre los empresarios coreanos. De los activos Industriales, 513 fueron distribuidos por la APOC y el 

resto fueron entregadas al gobierno de Rhee. en .agosto de 1.948, el cual continuó con este proceso 

de distribución hasta 1957. 

Durante este proceso de distribución de. ac.tlvos, el precio fue establecido de acuerdo al valor en 

libros anterior a 1945, el cual era sustancialmente Inferior al valor real, y aún asl la mayor parte de 

estos activos fueron vendidos a un precio menor que el establecido en el valor en libros. Debido a 

que éstos activos industriales fueron mal administrados y muchos fueron destruidos durante la 

Guerra de Corea, aquellos que adquirieron estos activos a bajos precios obtuvieron una Importante 

ganancia de esta transferencia de recursos por parte del gobierno. Además del bajo precio de venta 

de estos activos, su venta estaba acompañada de una serle de condiciones preferenciales tales 

como generosos términos de pago, que lnclulan un largo periodo de gracia y un financiamiento 

bancario con bajas tasas de interés, la expedición de licencias de importación de materias primas y 

maquinaria, el otorgamiento de un tipo de cambio preferencial por parte del gobierno y la protección 

de sus posiciones monopolfstlcas. De esta forma durante la década de 1950, en que se presentó un 

periodo de alta inflación y de escasez de oferta, la propiedad de estos activos industriales contribuyó 

enormemente a la acumulación de riquezas. 

Un ejemplo de este caso corresponde a la compra de la Planta de Hilado Chosun en Taegu por 

parte de Kyung-Dong Sul, quién posteriormente se convertirla en el propietario del chaebol Taihan. 

Para 1947 el precio de mercado de esta planta era de más de 3,000 millones de wons, sin embargo 

el gobierno la valuó en tan solo 700 millones de wons. Finalmente la planta fue vendida en 360 
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.. millones.de wons, 51%.del preciovaluad~p~r'el goblern~. y el pago fue pactado en base a un 

crédito hlpoteéaífo a.15 ario·~·~'6orí una:ti~Ja t~s~· d~ lnÍerés. Para 1962, quince años después, el 

l~dlce de precl~s aí'mayore~ ¿Úm~~tó'en 193 veces, haciendo de esta venta una gran fuente de 

< g!"nánclas para el comprador. 

_Mas aú~. ha.cla· 1958, cuando se habla completado el proceso de venta de estos activos, el 37.7 por 

clenfo de los préstamos bancarios otorgados no hablan sido cubiertos de acuerdo al calendario de 

pagos establecido para cada caso. A pesar de que el ejemplo anterior pudiese ser un caso extremo, 

la adquisición de este tipo de activos ayudó a que ciertas empresas privadas se convirtieran en 

grandes chaeboles en un corto periodo de tiempo. Respecto a la forma en que estos activos fueron 

distribuidos, es posible señalar que este proceso no fue del todo competitivo. Asl, cualquier persona 

que tuviera conexiones personales con politices de alto nivel u oficiales del gobierno, o que hubieran 

mantenido una relación de negocios con estas propiedades, tenlan una gran ventaja dentro del 

proceso de venta de estos activos. 

b) Licencias de Importación 

Durante los años que siguieron a la liberalización de Corea, la producción industrial nacional 

·disminuyó drásticamente y muchos de los canales de comercio internacional establecidos durante el 

.periodo colonial fueron Interrumpidos. Como consecuencia se presentó un alto proceso inflacionario 

y. una severa escasez en la oferta de un gran número de productos. Como resultado de ello, el 

Indice de precios al mayoreo aumentó en un 4,000 por ciento entre junio y agosto de 1945, para 

posteriormente cuadruplicarse entre ésta fecha y finales de 1946. Éstas deficiencias del mercado -

Importantes desequilibrios entre la oferta y demanda - crearon grandes oportunidades de negocios 

para los empresarios; cuya respues_ta inmediata fue el restablecimiento del comercio internacional. 

A medida que la necesidad del sector privado por comerciar con el exterior aumentaba, el gobierno 

militar establecido por los ·Estados:.unidos Instituyó en 1946 un sistema de restricciones 

administrativas basado en. el pago da· tarifas y ia expedición de licencias para poder exportar e 

importar bienes y servicios; ·. 

·: .. :.:.,';·:.~:.::.~'.·:·:·. ;:~.·<~: . ~ · .. : ' 
Debido a que una licencia erá reqúe.rlda para poder Importar bienes, el sistema de licencias era 

surriamente simple y estancl¡,¡-rizádo> las áuÍorldades estadounidenses designaron una serie de 

artfcÜios elegibles ·a ser lmpcírtádos, y ~o Impusieron restricción alguna en cuanto a la cantidad de 

articulas a Importar. La expedición de licencias de Importación era automática siempre y cuando el 

articulo fuera elegible pará su Importación y cualquiera que lo deseara podía recibir una licencia de 

Importación. De ésta forma durante 1g45 surgieron más de 520 comerciantes coreanos autorizados 
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para Importar bienes. Con el repentino aumento del volumen de comercio hacia finales de la década 

de los cuarenta, algunos comerciantes pudieron acumular una gran fortuna, al mismo tiempo que 

muchos otros vieron en el comercio la puerta de entrada al grupo de los chaeboles. De esta forma 

los hombres de negocios más ricos estaban dedicados al comercio, y la mayorla de los grandes 

chaeboles adquirieron una cierta experiencia en el comercio durante este periodo de tiempo. 

Después del surgimiento de la Primera República en 1948, los altos niveles de inflación y el exceso 

de demanda continuaron, y el gobierno estableció una serie de medidas para restringir las 

Importaciones. En 1949, el sistema de cobro de una tarifa del 1 O por ciento al cruce de la frontera, 

fue sustituido por un sistema de tarifas discriminatorio, cuyas tarifas promediaban un 40 por ciento. 

Éste cambio fue establecido con la finalidad de aumentar los ingresos gubernamentales e 

Incrementar la protección a la Industria nacional. Las tarifas iban del O por ciento para granos, 

bienes de capital y materias primas hasta el 100 por ciento o más para bienes suntuarios. 

En este mismo año, el sistema de licencias fue sustituido por uno nuevo que tuvo vigencia hasta el 

final de la Primera República en 1960. Bajo el nuevo sistema, los programas de importación 

Indicaban tanto los articules elegibles como la cantidad de éstos a importar. Al paso del tiempo este 

sistema de tarifas y licencias fue haciéndose cada vez mas complejo, al mismo tiempo que el 

gobierno mantuvo el tipo de cambio sobrevaluado y dependla tan sólo de las medidas cuantitativas 

para restringir las importaciones. La sobrevaluación del won significaba que la compra de divisas 

extranjeras al tipo de cambio oficial fuera extremadamente rentable si se utilizaba para financiar las 

exportaciones. Debido a que la importación de articules continuó siendo una actividad de negocios 

altamente rentable durante la década de los cincuenta, hacia 1961, 9 de los 10 mayores chaeboles 

se dedicaban a las actividades de importación. Debido a que las licencias de importación y el tipo 

de cambio eran controlados por el gobierno, la expedición de las licencias de Importación en favor 

de los chaeboles constituyó un factor Importante dentro su proceso de acumulación. A su vez las 

relaciones con los polltlcos y oficiales de alto nivel dentro del gobierno fueron un factor importante 

para la adquisición de una licencia de Importación. 

c) Asignación de la Ayuda Financiera y Material proveniente del Exterior. 

Debido a que el volumen de exportaciones coreanas durante la década de los cincuenta era muy 

pequeño, los recursos financieros necesarios; para financiar las Importaciones provenlan 

principalmente de la ayuda financiera de los Estados Unidos y de la Organización de las Naciones 

Unidas, de la venta de productos a las Fuerzas Armadas de las Naciones Unidas, y de las 

exportaciones de un pequeño número de· pr;;ductos como el tungsteno. De estas fuentes de 

recursos, la ayuda financiera proveniente del exterior ocupaba la mayor proporción, y la asignación 
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de. éstos recursos por parte del gobierno se convirtió en un importante elemento dentro del proceso 

···da··~cumulaclón de Jos chaeboles durante la década de los cincuenta. Además de lo rentable que . . . . 

era .Importar bienes del exterior. la adquisición de los recursos financieros proveniente de la ayuda 

extranjera, ya fuera en forma de dólares estadounidenses o de materias primas, constitula un factor 

Importante para la construcción de la base Industrial nacional y para que una empresa mediana 

pudiese convertirse en un gran chaebol. Por ejemplo, una vez que hablan sido distribuidos los 

recursos provenientes de la ayuda extranjera, los beneficiarios podlan construir plantas industriales 

con tan solo Invertir entre el 15 y el 25 por ciento del capital requerido. A su vez, este capital podla 

ser financiado mediante los préstamos a largo plazo y con bajas tasas de interés que otorgaba el 

gobierno, los cuales eran similares a los préstamos asociados a la venta de los activos industriales 

antes mencionados. 

De ésta forma en un contexto de altas tasas de Inflación y de moneda sobrevaluada, las Inversiones 

de éste tipo, que eran apoyadas por el reconocimiento del gobierno de una posición monopollstica, 

fácilmente se convirtieron en un elemento clave dentro del proceso de acumulación de los 

chaeboles. Posteriormente muchos chaeboles fueron acusados, durante la investigación de la 

"Acumulación llicila de Riquezas" en 196·1, de haber tomada una ventaja ilegal dentro del proceso 

de transferencia de recursos financieros provenientes de la ayuda del exterior por parte del gobierno, 

asf como de la polltlca de sobrevaluación del won. Éstos grupos acumularon divisas extranjeras al 

tipo de cambio oficial, el cual era mucho menor al tipo de cambio del mercado. reportando precios de 

Importación mayores a los vigentes en el mercado internacional. y dirigiendo el exceso de divisas 

extranjeras hacia actividades de contrabando o hacia el mercado negro nacional de compra y venta 

de divisas extranjeras. 

d) Acceso Preferencial a los Préstamos Bancarios 

Bajo un contexto de alta inflación y de pollticas gubernamentales de bajas tasas de interés durante 

la Primera República, exlstla una continua escasez de oferta de recursos financieros. y cualquiera 

que adquiriera un préstamo bancario podla tomar ventaja de la tasa de Interés real negativa que 

pagaba. Debido a que el acceso a los préstamos bancarios tenlan una conexión con otros factores 

- tales como la adquisición de activos Industriales y la asignación de la ayuda proveniente del 

exterior - es dificil identificar con precisión la contribución real de los préstamos bancarios baratos 

dentro del proceso de acumulación de los chaeboles. Sin embargo es posible señalar que los 

chaeboles disfrutaron de un trato especial en cuanto a la contratación de préstamos bancarios y que 

la asignación preferencial de Jos créditos otorgados por el gobierno a los chaeboles estaba 

lntimamente relacionada a la contribución financiera de cada uno de los chaeboles hacia el régimen. 
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Durante la década.de los cincuenta, el gobierno no contaba con grandes cantidades de recursos 

flna'm,:lercl's ni la Íibertad de asignar créditos al sector privado, sin que esta transferencia afectara los 

fondos.financieros con que contaba el régimen para financiar sus campañas pollticas. 

· Debido a. que la ayuda proveniente del extranjero estaba restringida en cuanto a su uso y a una 

cierta cantidad y a que la emisión de bonos del tesoro debla ser aprobada por la asamblea nacional, 

el gobierno tuvo serios problemas para poder otorgar préstamos al sector privado. Como solución a 

este problema el Banco de Corea en conjunto con el Banco de Desarrollo de Corea establecieron un 

programa cuya idea básica fue la siguiente: Primero el Ministerio de Finanzas debla determinar la 

prioridad en la asignación de créditos industriales de acuerdo a la planeación macroeconómica que 

realizaba. Para poder financiar estos proyectos, el Banco de Desarrollo de Corea expedla una 

garantla de pago al Banco de Corea. De las cuentas del Banco de Desarrollo de Corea en el Banco 

de Corea, la banca comercial solicitaba los fondos a la tasa de redescuento establecida por el 

Banco de Corea y posteriormente depositaba estos fondos en sus cuentas dentro del Banco de 

Desarrollo de Corea. Y finalmente con estos fondos, el Banco de Desarrollo de Corea pudo 

aumentar su capacidad para otorgar créditos al sector privado. Sin embargo, la mayorla de estos 

tondos fueron asignados a los grandes chaeboles que apoyaban con recursos financieros al régimen 

del Presidente Rhee, siendo el chaebol Taechang, uno de los mayores beneficiarios de este 

proceso. 

El tratamiento preferencial de los chaeboles en cuanto a la asignación de créditos industriales 

alcanzó su punto máximo en 1g55, ai\o en que el gobierno comenzó a privatizar su participación 

dentro de la banca comercia!. En 1954, el gobierno promulgó el Acta de la Banca Comercial y con 

ello comenzó un proceso de venta de su participación accionaria denlro de la banca comercial, 

siendo el motivo principal motivo de esta venta la necesidad del régimen por obtener nuevos fondos 

pollticos mediante el apoyo a un cierto grupo de chaeboles y estableciendo a estos como su base de 

apoyo financiero. La banca comercial al ser propiedad del gobierno no podrla ser usada por mucho 

tiempo como una fuente de recursos financieros debido a que su contabilidad era auditada por la 

Asamblea Nacional y a que exlstla una vlgllancla constante de otros grupos tales como los medios 

de comunicación; sin embargo, si la banca comercial estuviera en manos privadas, con quienes el 

régimen podla llegar fácilmente a un acuerdo, podla llegar a ser una fuente estable, indirecta y 

segura de recursos financieros. Las acciones de la banca comercial no fueron vendidas sino hasta 

la séptima subasta pública en 1g55, en la que dichas acciones fueron distribuidas en un pequeño 

grupo de chaeboles, los cuales hablan sido elegldos de acuerdo a los intereses pollticos del 

régimen, más que por el precio de compra que hablan ofrecido. Como resultado de ello, Samsung 
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adquirió más del,50 por ciento de las acciones de la banca comercial a pesar de que su precio de 

, compra habla sii:Jó ~I tercero más alto. 

, Un, ejemplo , ti pico que sintetiza las fuentes de acumulación de los chaeboles, corresponde al 

<,'~reclmleríto de la Industria textil durante éste periodo. Una gran variedad de recursos estatales 

favorecieron la concentración en esta Industria, la cual constltula el principal motor del crecimiento 

Industrial post-colonial. La constitución de la República dio al Estado un extraordinario poder legal 

para Intervenir en las empresas privadas. De ésta forma el gobierno de Rhee intervino en el 

mercado mediante un control productivo, fiscal y comercial para de promover la industria nacional y 

protegerla en contra de la competencia extranjera. Los controles estatales en cuanto al comercio 

aseguraron el acceso al algodón a los Importadores que contaban con una licencia, mientras que 

restringlan el acceso a los competidores extranjeros. Además de los controles legales, el gobierno 

de Rhee mantuvo un estricto control sobre una gran cantidad de recursos materiales en cuanto a 

tecnologla, capital y materias primas se refiere. En 1945, la mayor parte del sector manufacturero 

coreano, que habla sido propiedad de los japoneses, fue cedido al gobierno de la Primera República 

para su eventual transferencia al sector privado. 

Entre los activos Industriales más Importantes estaban las plantas textiles japonesas, las cuales 

fueron mantenidas temporalmente como empresas estatales y vendidas posteriormente al sector 

privado. La gran participación de las plantas textiles dentro de la primitiva estructura Industrial 

coreana de la posguerra, dio a éstas propiedades un papel sobresaliente en la producción dentro del 

creciente mercado textil de la penlnsula; resultándose asl un pequeño número de grandes firmas 

textiles a mediados de la década de los cincuenta. Al mismo tiempo que el gobierno transfirió ésta 

base tecnológica al sector privado, también fomentó la concentración en la manufactura de textiles 

mediante el acceso a créditos industriales y a la ayuda financiera proveniente del exterior. Después 

de la liberalización en 1945, el Estado Invirtió en el mantenimiento de la maquinaria de las antiguas 

firmas textiles japonesas que operaban bajo la protección estatal; mientras que al final de la Guerra 

de Corea, financió la reconstrucción de estas plantas. La ayuda financiera proveniente del exterior 

representó una Importante fuente de apoyo financiero para el sector textil. De esta forma el acceso 

controlado por el Estado a la ayuda financiera estadounidense junto con un tipo de cambio oficial 

mucho menor al valor de mercado del dólar estadounidense resultó en una importante fuente 

externa de financiamiento para el sector textil. Así el gobierno del presidente Rhee creó una base 

legal, tecnológica y de capital que fomentó la concentración productiva y de propiedad durante la 

Primera República, la cual es posible ejemplificar en base al desarrollo de grandes empresas textiles 

tales como la Samsung Chell Wool, la Samsung Cheil Sugar y el chaebol Ssangyong. 
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Por otro lado, a pesar de que ningún chaebol llevó a cabo un programa de diversificación de 

actividades dentro de Industrias caracterizadas por sus grandes economlas a escala sino hasta 

finales de la década de los cincuenta, es posible señalar que un pequeño grupo de chaeboles se 

convirtieron en importantes participantes dentro de la economla coreana. La tabla 3.1 muestra el 

ailo de establecimiento, número de compañlas miembro y las principales áreas de negocios en que 

participaban los mayores chaeboles en 1960, año en que finaliza el gobierno de Rhee. Pese a que 

sólo seis de los 14 principales chaeboles surgieron durante el periodo colonial, la mayorla de los 

chaeboles que presentan caracterlsticas propias de un grupo de negocios surgieron durante el 

gobierno de Rhee. El número promedio de compañlas miembro era de 5.1. y las principales áreas 

de negocios en que participaban eran la importación de productos, la banca comercial, los textiles, 

los alimentos y el cemento. 

Tabla 3.1 Los principales Chaeboles en 1960 

SRmst1nn 

Samho 

Kaepoong 

Taehan 

Lucky 

Tongyang 

Keukdon9 

Korea Glass 

Dongrip 

Taechang 

Samyang 

Hwashin 

Hyundal 

Ssangyong 

1950 

1949 

1946 

1931 

1956 

1947 

1954 

1949 

1916 

1921 

1931 

1947 

1939 

5 

4 

4 

2 

2 

2 

9 

5 

2 

lmrort'1dñn rln pmrturtno;, nlimPnfno;, tr~til~s y 
banca. 

Importación de productos, textiles y banca. 

Importación de productos, cemento y banca. 

Importación de productos, alimentos y textiles. 

Importación de productos y productos qulmlcos de 
consumo. 

Cemento y alimentos. 

Importación de productos y fabricación naval. 

Importación de productos y vidrio. 

Alimentos. 

Importación de productos y textiles. 

Importación de productos, textiles, alimentos y 
medios de comunicación. 

Importación de productos y tiendas 
departamentales. 

Construcción y cemento. 

Textiles y cemento. 

_ •. · :· ,_;'. 

Fuente: Cho, Dong Sung, A Studyon Korean Chaebo/. Seoul Economlc Oaily News, octubre de 1990. 
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3. Crecimiento de los Chaeboles 

De acuerdo con Seo Ki Klm. el crecimiento de los grupos de negocios. y en particular de los 

chaeboles, implica la repetición continua de un proceso de "intensificación" y de "diversificaclón".35 

El proceso de "intensificación" se refiere al movimiento del punto de operación dentro de la función 

de producción que es determinado por el uso de la tecnologla; este proceso Involucra la expansión 

de la función de producción como resultado de la reinversión de capital. En tanto el proceso de 

"diversificación" se refiere a la creación de nuevas lineas de negocios relacionadas o no con la 

actividad principal del grupo, ylo la expansión de los negocios ya existentes. Siendo asl que los 

grupos de negocios más exitosos han sido aquellos que han podido mantener este proceso continuo 

de Intensificación y diversificación. 

A partir de lo anterior Seo sei'lala que la etapa de formación del grupo de negocios abarca el periodo 

que Inicia con el establecimiento de la empresa matriz del grupo hasta el término de un ciclo 

completo de Intensificación y diversificación, mientras que la etapa de crecimiento Incluye las fases 

de consolidación, expansión y madurez del grupo de negocios. 

La fase de consolidación es un periodo que va del final de la etapa de formación hasta el punto en 

donde el primer paso de diversificación es llevado a cabo a gran escala ylo en Industrias de rápido 

crecimiento. En tanto la fase de expansión inicia en el punto en donde el proceso de reinversión de 

capital a gran escala es realizado, y culmina en el momento en que la frecuencia de nuevos 

procesos de diversificación disminuye, alcanzando un bajo nivel. De ésta forma tanto en la fase de 

consolidación como de expansión del grupo de negocios se presentan una serie de repeticiones en 

los ciclos de intensificación y diversificación. Finalmente la fase de madurez es un periodo en el cual 

el crecimiento de los grupos de negocios es sostenido principalmente por procesos de reinversión de 

capital, mientras que la frecuencia del proceso de diversificación es significativamente menor que en 

las fases anteriores. A partir de lo anterior es posible señalar que la clave del crecimiento de los 

chaeboles fue su diversificación en aquellas industrias en que posteriormente pudieran realizar 

procesos de reinversión a gran escala. 

A partir de lo sei'lalado por Seo, y para el caso especifico de los chaeboles, el periodo de 

consolidación la década de 1960, la cual se caracterizó por ser un periodo de alto y sostenido 

crecimiento económico (9.8% anual promedio), de un fuerte compromiso politice por el desarrollo 

35 Klm, Seok KI, Business Concentrallon and Government Policy: A Study of the Phenomenon of Business Group In 
Korea, 1945·1985, Harvard Unlverslty, Estados Unidos, 1987. 
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· económl~o y_ social porpartedel gobierno del presidente Park Chung Hee, de una Intervención 

efectiva y ·axte-nshÍa por parte del gobierno en el émblto económico, y del cambio de una estrategia 

de d.esarrollo basada en el mercado Interno a una estrategia de crecimiento basada en el exterior. 

El periodo de expansión de los chaeboles comprende la década de 1970, caracterizada por un 

acelerado crecimiento no solo de los chaeboles sino de la economla coreana en su conjunto. Pese 

a que la estrategia gubernamental respecto al desarrollo económico se mantuvo sin cambios, la 

década de los setenta fue un periodo en el que se consolidó el compromiso polltlco del gobierno del 

presidente Park por el desarrollo económico, en el que se estableció por completo una estrategia de 

desarrollo basada en el exterior y se llevó a cabo una profunda transformación de la estructura 

económica del pals, al pasar de un sector industrial basado en el uso intensivo de la mano de obra a 

un sector Industrial basado en el uso intensivo de capital, como lo es la industria pesada y qulmica. 

Finalmente el periodo de madurez se refiere a la década de 1980, en el que el crecimiento 

económico de Corea del Sur se redujo al pasar del 9.8% en la década de los setenta a un 5.52% en 

los ochenta. Durante esta década el gobierno del presidente Chun (1981-1986), con el propósito de 

alcanzar un crecimiento económico sostenido, estableció una serie de medidas encaminadas a 

reducir la Intervención del gobierno dentro de la economla, al establecimiento de una serie de 

pollticas de liberalización económica, y la regulación a los chaeboles. 

1) Periodo de Consolidación 

El despegue económico de Corea del Sur comenzó poco tiempo después del establecimiento del 

gobierno del Presidente Park Chung Lee en mayo de 1961. Como resultado del Primer Plan (1962-

1965) y Segundo Plan Quinquenal de Desarrollo Económico (1966-1970), la economla coreana 

presentó un crecimiento del 10% y 9.1 % respectivamente; el cual representó un crecimiento de mas 

del doble que el experimentado durante el periodo posterior a la Guerra de Corea. Durante este 

periodo de gran crecimiento económico, la mayorla de los chaeboles presentaron tasas de 

crecimiento mucho mayores que las presentadas por la economla nacional en su conjunto como 

resultado del apoyo financiero y de la creación de oportunidades de negocios por parte del gobierno. 

A partir de lo anterior ciertas caracterlsticas del mercado Interno y del gobierno tuvieron una gran 

Influencia dentro de la formulación de la polltlca gubernamental de desarrollo económico, de los 

patrones besicos de las relaciones gobierno - chaebol y del proceso de acumulación de los 

chaeboles: 
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1) el mercado Interno a pesar de haber presentado un cierto crecimiento durante el periodo de 

postguerra (1953-1959). hacia principios de la década de 1960 se encontraba sumamente 

·subdesarrollado como consecuencia del bajo nivel de ingresos y ahorro de la población, de la 

pobre Infraestructura económica y social existente, de un grupo empresarial incapaz de 

desarrollarse y del bajo nivel tecnológico alcanzado por Corea. 

2) la orientación polltlca del régimen de Park respecto al desarrollo económico era totalmente 

diferente a la del régimen de Rhee, ya que para Park el desarrollo económico era la meta más 

Importante dentro de su gobierno; de ahl que éste periodo se caracterizara por un acelerado 

crecimiento económico basado en una estrategia de industrialización orientada en sus inicios 

hacia el mercado Interno para posteriormente hacerlo hacia el mercado externo. 

3) el gobierno con el fin de alcanzar sus metas de desarrollo económico tuvo una gran intervención 

dentro de la economla, para lo cual Park creó y desarrolló una fuerte burocracia centralizada. 

4) desde el inicio del régimen en 1961, el gobierno consideró al sector privado como el motor 

principal del crecimiento económico, de ahl que mantuviera una estrecha relación de cooperación 

con éste sector, y sobretodo con los chaeboles. Sin embargo dentro de ésta relación, el gobierno 

mantenla un fuerte control sobre el sector privado. 

Durante la década de los sesenta la economla coreana alcanzó un crecimiento económico sin 

precedentes en su historia al alcanzar una tasa de crecimiento anual promedio del g,6%. Durante 

este periodo la mayor parte de los chaeboles alcanzaron un alto crecimiento económico como 

resultado del otorgamiento de recursos financieros y de la creación de oportunidades de negocios 

creadas por el gobierno. 

El otorgamiento de recursos gubernamen.tales durante el régimen de Park se diferenció del realizado 

durante el periodo del presidente Rhee· en tres puntos: 

1) Durante el periodo de Rhee el otorgamiento de recursos gubernamentales se realizaba bajo la 

forma de transferencias de recursos, como por ejemplo, la concesión de propiedades y materias 

primas, que contrlbulan directamente al proceso de acumulación de capital de los chaeboles, 

mientras que durante el periodo de Park la transferencia de oportunidades de negocios, como por 

ejemplo la expedición de licencias de Inversión, se convirtió en el aspecto más importante. 
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2) Pese a qu~·~1 f.~v~·r1~1s,Y,() se mantuvo durante el periodo de Park, el proceso de transferencia de 

·recursos gubernámentales hacia el sector privado estaba controlado por un grupo de tecnócratas 

c!~ritro d~ Í~ bu~odra~la güb~rnamental, lo que lo hacia mucho más competitivo frente al proceso 

mantenldÓ d~~ante el périodo de Rhee. 

3) A .dlfe.réncla.,def. gobierno de Rhee, el gobierno de Park vigilaba y controlaba de cerca las 

actiÍÍlda.de~:ci~Ísector privado, especialmente las de los chaeboles, con la finalidad de asegurarse 

' de: 'que:. iós .. recursos financieros otorgados y las oportunidades de negocios creadas fueran 

·utlllzados én forma productiva para contribuir al crecimiento económico del pais. 

Durante este periodo de rápido crecimiento y de extensa Intervención estatal dentro de la economia, 

el gobierno afectó directa e Indirectamente la estructura de los chaeboles a través del 

establecimiento de diversas pollticas y medidas, de entre las cuales las más importantes se referian 

al otorgamiento de licencias de inversión y de los créditos industriales, especialmente aquellos 

destinados al desarrollo de proyectos industriales a gran escala; estando comúnmente 

relacionados estos dos factores. Por ejemplo, un empresario que contara con una licencia de 

inversión en alguno de los proyectos contemplados dentro de los Planes Quinquenales de Desarrollo 

establecidos por el gobierno tenia una mayor posibilidad de que se le otorgara un crédito industrial. 

Igualmente, un empresario que contara con un crédito por parte de alguna institución financiera 

nacional o extranjera, tenia una mayor oportunidad de recibir una licencia de inversión por parte del 

gobierno, al mismo tiempo que reclbia el respaldo financiero del gobierno para cumplir con el pago 

de este crédito. 

En éste punto, es necesario hacer una pequeña descripción de los antecedentes para poder 

entender como es que ciertas politicas y medidas económicas impulsadas por el gobierno resultaron 

en un exitoso proceso de acumulación para los chaeboles y por qué es que ciertos chaeboles fueron 

capaces de apropiarse de las oportunidades de negocios ofrecidas por el gobierno. La respuesta 

puede ser encontrada mediante un análisis del gobierno y del sector privado. En lo que respecta al 

gobierno, tres factores - la meta politica del régimen de Park, la estrategia de desarrollo económico 

seguida y la motivación personal del presidente Park - lo llevaron a concentrar su apoyo económico 

a un pequeño grupo de chaeboles y empresarios, debido a que el gobierno no contaba con los 

recursos financieros suficientes como para poder apoyar a una gran cantidad de pequeñas y 

medianas empresas, que destinarian estos recursos a pequeños proyectos productivos. A su vez 

esta concentración traerla consigo otros dos beneficios: primero, el control del gobierno seria más 

efectivo y flexible, ya que el costo polltico de fallar era muy grande: y segundo, las nuevas y 
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modernas plantas prodÚctlvas de gran escala podrlan ser utilizadas como un slmbolo del éxito 

económico comÍEÍguldo por el gobierno de Park. 

En : cuanto al sector privado, solo un pequeño número de empresarios habla demostrado su 

·c'~·pacidácf para mantener sus compañlas dentro de un mercado pequeño y extremadamente pobre. 

A principios de la década de los sesenta virtualmente todos los empresarios eran perseguidos 

criminalmente por la acumulación illcita de sus riquezas durante el periodo de Rhee. sin embargo 

durante el periodo del presidente Park sobrevino un cambio en la relación entre el empresariado y el 

gobierno. Entre estos cambio es posible señalar el encuentro entre el presidente Park y Byung Chul 

Lee. fundador y presidente de Samsung. en la que éste último propuso al presidente que a los 

empresarios acusados de enriquecimiento illcito se les diera la oportunidad de construir fábricas y 

donar su participación dentro de éstas al Estado, a cambio de que el gobierno retirara los cargos que 

se les Imputaban. 

Pocas semanas después, la propuesta de Lee fue aceptada por el gobierno y fue implementada bajo 

la forma de la "Ley de Inversión". Las acusaciones en contra de los empresarios fueron retiradas, y 

se les µermllló µarllclµar <l1mtro <le los proyectos <le inversión .. sµ .. cificct<los en alyuno de los Planes 

Quinquenales de Desarrollo Económico establecidos por el gobierno. En agosto de 1961 estos 

empresarios formaron la Asociación de Empresarios de Corea, que se convertirla en un grupo de 

gran Influencia tanto económica como polltlca dentro del régimen de Park; posteriormente en 1968, 

ésta asociación se transformarla en la Federación de Industriales Coreanos. 

Este esfuerzo del gobierno por acercar y fortalecer sus relaciones con el sector empresarial nacional 

significó un claro ejemplo de la polltica de "Estado Fuerte" que caracterizarla la disciplinada 

dirección económica de la administración del gobierno de Park hasta 1979. De esta forma el control 

estatal sobre el acceso a la tecnologla extranjera, mercados externos y especialmente al 

financiamiento, sirvieron como modelos de las oportunidades y obligaciones que tenla el sector 

empresarial frente al gobierno. En este punto esta claro que si el sector empresarial necesitaba del 

apoyo del gobierno para su propio crecimiento, el gobierno a su vez requerla del apoyo del sector 

empresarial, como lo señalaba la resolución de 1961, para poder alcanzar el desarrollo económico 

del pals. A diferencia del régimen del presidente Rhee. en que el sector empresarial era 

considerado tan solo como una fuente de apoyo polltico y gula del desarrollo del comercio y de la 

Industria ligera nacional, el gobierno de Park, brindó a los chaeboles las bases necesarias para 

alcanzar un mayor poder económico dentro de la economla, pero siempre bajo su supervisión y 

control. 
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Durante esta etapa de consolidación de Jos chaeboles, su principal fuente de crecimiento fue la 

transferencia de recursos y oportunidades de negocios por parte del gobierno dentro de mercados 

no competitivos. Asl durante la década de los sesenta, la mayor parte del crecimiento económico 

provino más por parte de nuevas inversiones bajo la planeación del gobierno que de un aumento en 

la productividad de las Instalaciones productivas ya establecidas. El gobierno intervino ampliamente 

en la Inversión privada mediante la concesión de licencias de inversión, creando asi una posición de 

protección para Jos participantes de un sector económico en especifico, al establecer con estas 

licencias una barrera a la entrada de nuevos competidores. Como resultado de esta intervención, 

los chaeboles de gran tamaño se beneficiaron en gran medida de la expedición de licencias 

exclusivas de inversión otorgadas por el gobierno. 

La aprobación del gobierno era un requisito indispensable para poder invertir tanto en el 

establecimiento de una nueva empresa como en un cambio al interior de la empresa ya existente, 

como serla la expansión de la capacidad productiva de una planta ya instalada. La razón de ello era 

que para el gobierno una competencia no regulada dentro de un mercado pequeño constitula un 

factor no deseable tanto polltlca como económicamente hablando. Sin embargo, el resultado 

obtenido rue diferente al originalmente planteado por el !Juuit'1nu tlt0uitlo "' qu" los chétdbol"s se 

expandieron enormemente ya que las mayores licencias de inversión fueron otorgadas a los 

chaeboles más grandes y a que ciertos chaeboles pequeños recibieron licencias exclusivas de 

Inversión por parte del gobierno. La toma de decisiones respecto al otorgamiento de licencias de 

Inversión se realizaba de diferentes maneras de acuerdo a la naturaleza de cada una de las 

licencias, por ejemplo, la decisión de qué compañia habrla de construir y operar una gran planta 

refinadora de petróleo recala en los altos mandos del gobierno, quienes tenlan un poder 

discrecional, mientras que la decisión respecto a quién habrla de construir y administrar un pequeño 

almacén de alimentos se realizaba en los niveles más bajos de la burocracia en apego a los 

procedimientos estandarizados de selección. 

Queda claro que exlstlan al menos dos condiciones básicas para poder adquirir una licencia mayor 

de Inversión. Una condición era la calificación objetiva especificada en los códigos de selección, y la 

otra era acceder a la fase final en la que se daba el fallo en cuanto a quien se le otorgarla dicha 

licencia. Sin embargo la condición de calificación objetiva del solicitante no siempre lo era del todo: 

primero, las calificaciones eran estrictamente establecidas en forma cuantitativa; segundo, las 

medidas y determinaciones de la calificación dependlan enormemente del poder discrecional de los 

miembros del comité de selección; y finalmente, la situación financiera del solicitante constitula el 

factor determinante en su calificación. El resultado era una competencia restringida a un pequeño 
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grupo de solicitantes que además de contar con una buena situación financiera, tenlan buenas 

relaciones dentro del gobierno. A su vez la mayorla de los burócratas al no querer correr riesgos, 

preferlan otorgar dichas licencias a los solicitantes ya conocidos y de quienes hablan recibido algún 

tipo de recompensa. De esta forma, tanto las barreras económicas como de relaciones establecidas 

por la burocracia resultaron en una baja participación de nuevos solicitantes en los procesos de 

selección para el otorgamiento de nuevas licencias de inversión, asl como en la participación 

continua de los solicitantes ya conocidos, quienes generalmente eran los dueños de los grandes 

chaeboles. 

En términos de la segunda condición, la conexión polltica era mucho menos accesible que la 

conexión con la burocracia, debido a que toma más tiempo, esfuerzo y en algunas ocasiones suerte 

establecer una relación de confianza y lealtad con los lideres pollticos. Pese a que el tamaño de la 

burocracia durante el régimen de Park aumentó enormemente, el gobierno en su esfuerzo por 

supervisarla y controlarla, creó dentro de los burócratas una tendencia a evadir todo tipo de toma de 

decisiones y responsabilidades, resultando asl que la toma de decisiones más Importantes eran 

hechas por los dirigentes de mayor nivel dentro del régimen. De ésta forma los patrones de 

intcrncción entro el gobierno y el sector priv¡:ido crnn muy diversos, sin cmb:irgo l:i r:imific:ición cr:i 

muy clara, la conexión polltica constitula un factor de suma Importancia dentro del proceso de 

otorgamiento de las licencias de Inversión, y a su vez constituyo un factor esencial para el 

crecimiento de los chaeboles durante el periodo del presidente Park. 

La otra fuente de crecimiento. de los chaeboles la constituyo el otorgamiento de créditos Industriales 

por parte del gobierno; que a su vez representó un Importante recurso para la expansión corporativa 

de los chaeboles durante la década de los sesenta. 

'"·.!; 

.; )·. ,~"1·;.éste ~·eri
0

t1d~. ,para p~der entender los efectos que resultaron del otorgamiento de créditos 

·:. /·0; gubername.ritales·dentro del proceso de acumulación de los chaeboles, es importante señalar dos 

... ; , · c~ractér!Sti~~ del mé;cado financiero coreano: 
:·. ·.·.• · .. ,·.,·,·. 

1) ·,¡;is firmas ·coreanas dependlan en mayor medida de los préstamos externos, y esta dependencia 

aumentó rápidamente durante éste periodo de gran expansión económica. Como resultado de 

ello, la relación promedio deuda sobre capital del sector manufacturero pasó de 1.36 en 1961 a 

3.94 en 1971. En otras palabras, la rápida expansión del sector corporativo fue financiada 

mediante la contratación de deuda externa, más que por el ahorro interno o nuevas aportaciones 

de capital. 
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2) el gobierno Intervino extensivamente en la asignación de créditos, tanto internos como externos, 

controlando el precio y la cantidad de los recursos financieros. El gobierno fijaba la tasa de 

Interés aplicable a los préstamos bancarios, al mismo tiempo que controlaba las decisiones 

respecto al otorgamiento de préstamos bancarios mediante la propiedad directa de los bancos, o 

mediante el poder que tenla sobre los presidentes y consejos de administración de los bancos 

privados. En cuanto a los préstamos externos, estos eran resguardados, aprobados y 

respaldados por el gobierno. Las tasas de interés aplicables al interior del mercado financiero 

coreano, caracterizado por su fuerte regulación, eran mucho más bajas que las aplicadas en los 

mercados financieros libres de toda regulación, y en algunas ocasiones resultaban ser negativas 

en términos reales. Por consiguiente, durante éste periodo de rápido crecimiento económico, y 

frente a la presencia de una estructura dual dentro del mercado financiero coreano, el 

financiamiento "barato" constituyó un elemento clave para el proceso de crecimiento de los 

chaeboles, siendo las principales fuentes de este financiamiento los préstamos bancarios 

nacionales e internacionales, los cuales se encontraban bajo el control del gobierno. 

Durante la década de los sesenta, la industria de la construcción presentó una rápida expansión 

como resultado del esfuerzo gubernamental por desarrollar nuevas incluslrids " infrdtislruclura 

básica dentro del pals, constituyéndose asl en una importante fuente de crecimiento para los 

chaeboles. Para la asignación de los proyectos de construcción de infraestructura urbana. rural e 

industrlal, el gobierno estableció la regla de "oferta limite". La regla de oferta limite, establecida por 

el Ministerio de Construcción, se basaba en una formula matemática sumamente compleja en la cual 

las variables representaban factores tales como la situación financiera de cada una de las firmas 

participantes y los montos de los contratos obtenidos por cada una de ellas en años anteriores. De 

ésta forma solo las firmas que presentaban una oferta limite superior al tamaño del proyecto eran 

admitidas para competir en su construcción. Asl, para poder ganar un proyecto de construcción a 

gran escala, la compañia tenla que ser lo suficientemente grande como para poder participar en las 

licitaciones públicas de estos proyectos, siendo asi mucho más fácil para las grandes compañias 

obtener estos contratos y con ello mantener su proceso de expansión. La regla de oferta limite 

establecida por el gobierno funcionó como una barrera a la entrada de nuevos competidores al 

sector de la construcción. 

Al mismo tiempo las principales compañias constructoras del pals comenzaron a explorar nuevos 

mercados en el exterior. La regla de la "oferta llmile" se volvió aun más estricta en cuanto a Ja 

expansión Internacional de las compañlas constructoras coreanas, debido a que el gobierno exigla 

que cada una de las constructoras interesadas en participar en proyectos internacionales deblan 
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contar con la aprobación y garantla del gobierno. Debido a que la construcción de proyectos 

Internacionales representaba una Importante entrada de recursos provenientes del extranjero, el 

gobierno concedla su aprobación y garantla de pago de forma automática a toda constructora que lo 

solicitara, siempre y cuando su "oferta límite" se mantuviera por encima del volumen del contrato. 

Una vez aprobada la participación de la constructora, el gobierno, a través de los bancos nacionales 

de su propiedad, emitla una garantla de pago - en la que el mismo gobierno se hacia responsable 

de las pérdidas económicas en caso de que el proyecto no fuera terminado en tiempo y forma - a 

los clientes extranjeros. Pese a que la intención original del gobierno era la de asegurar el flujo de 

crédito hacia las compañlas coreanas, la regla de la "oferta límite" constituyo un treno para el 

desarrollo de las pequeñas y medianas compañlas constructoras y un instrumento de protección a 

los grandes chaeboles. 

A mediados de la década de los sesenta, el gobierno coreano comenzó a privatizar una serie de 

empresas de control estatal, muchas de las cuales al ser grandes monopolios, resultaron ser 

extremadamente atractivas para los chaeboles. Dentro de éste proceso de venta, los chaeboles se 

encontraban en una posición mucho más ventajosa frente a las pequeñas y medianas compañlas, 

debido o los rozones anteriormente expuestos en cuanto :il otorg:imionto do liconci:is do inversión y 

créditos. La competencia por la compra de estas empresas estatales se caracterizó por ser muy 

Intensa, pero también por el pequeño grupo de chaeboles participantes en ella, y por el Importante 

papel que jugaron las relaciones políticas dentro de este proceso. Pese a que no todas las 

adquisiciones de empresas públicas resultaron ser exitosas para el crecimiento de los chaeboles, los 

procesos de venta de estas empresas ofrecieron grandes ventajas a Jos compradores, tales como 

préstamos bancarios a largo plazo acompañados de bajas tasas de interés, y la protección que 

ofrece el participar en un mercado monopolizado. 

Otra, fuente de crecimiento para los chaeboles la constituyo el boom creado por la Guerra de 

Vietnam dentro de Corea, del cual una gran cantidad de compañlas tomaron ventaja. El caso más 

exitosa, fue·el_ de Hanjln, compañia que monopolizó la transportación marltima y terrestre entre 

:core'á·yvlétríam y que fue contratada por las tropas de los Estados Unidos para su transportación 

dentro de la zona. Pocos años después y con las ganancias obtenidas, Hanjin compró al gobierno 

Korean Alr Unes, convirtiéndose asl en un chaebol de grandes dimensiones. Aunque en grados 

diferentes, muchas otras compañlas, sobre todo constructoras, acapararon una gran cantidad de 

negocios generados por la guerra y por la participación de Corea en ésta, Por otro lado, a medida 

que el volumen del comercio Internacional de Corea aumentaba, y sobre todo el de los grandes 
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chaeboles, muchos de éstos grupos optaron por establecer sus propias companlas de 

transportación y almacenamiento, tal como lo harla el grupo Hanjin. 

2) Periodo de Expansión 

Durante la década de los setenta el gobierno coreano se abocó a la planeación, desarrollo y 

financiamiento de proyectos industriales a gran escala, resultando asl que para finales de esta 

década, el aparato industrial coreano contaba con las mayores plantas Industriales para la 

fabricación de calzado y madera contrachapada, asl como con el astillero de mayor capacidad a 

nivel mundial. En tanto que el sector privado compitió arduamente por participar en los proyectos 

Industriales a gran escala planeados por el gobierno, resultando asl un impresionante crecimiento 

del sector conformado por los grandes chaeboles, dejando a las pequenas y medianas empresas 

fuera del rápido crecimiento de la economla. 

Durante éste periodo, las car.:.cterlstlcas presentadas por el gobierno en la década anterior 

continuaron, a pesar de que las condiciones del mercado interno mejoraron como rest•ltado del 

rápido crecimiento de la economra nacional. Sin eml>aryu, suoyi.,run ulras 11ut.vas caract.,risticas 

dentro del gobierno y del ambiente de negocios que tuvieron una gran influencia dentro de las 

polltlcas estatales de desarrollo económico, las relaciones gobierno - chaebol y el proceso de 

acumulaclón de los chaeboles: 

Primero, ml~ntras que en la década anterior se presentó un periodo de transición de una estrategia 

de desarrollo económico basada en el mercado Interno a una estrategia basada en el mercado 

externo, durante este periodo se estableció por completo la estrategia de industrialización orientada 

hacia el exterior. A su vez el gobierno de Park puso un énfasis especial en el desarrollo la industria 

pesada y qulmlca asl como en la promoción de las exportaciones. Bajo el lema de "industrialización 

pesada y qulmlca" e "Industrialización de las exportaciones para todos los sectores industriales", el 

gobierno de Park asignó enormes cantidades de recursos financieros para el desarrollo de la 

Industria pesada y qulmlca, asl como para el fortalecimiento de las industrias con capacidad de 

exportación, resultando asl un importante cambio estructural dentro del sector industrial coreano: la 

participación de la Industria pesada y qulmlca dentro del sector manufacturero pasó del 39 por ciento 

en 1971 al 55 por ciento en 1979, mientras que la proporción de las exportaciones respecto al PNB 

aumentó del 16 por ciento en 1971 al 36 por ciento en 1979. Segundo, mientras que la economla 

coreana presentaba un rápido crecimiento con una tasa anual promedio del 10.2 por ciento en su 

producto nacional bruto, los chaeboles presentaron un crecimiento aún mayor. De ésta forma el 
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conjunto estimado del valor agregado de los 10 principales chaebofes como porcentaje del producto 

nacional bruto pasó del 4.7 por ciento en 1974 al 9.7 por ciento en 1979. Tercero, debido a que una 

gran parte del crecimiento económico provenla de un aumento en el comercio internacional coreano 

y de la entrada de capitales extranjeros, la economla coreana se volvió más vulnerable a los 

cambios dentro del mercado internacional. Finalmente, como resultado del rápido crecimiento 

experimentado por la economla coreana y de su mayor complejidad, el gobierno comenzó a limitar 

su capacidad de apoyo dentro del proceso de expansión de la economla al optar por brindar un 

apoyo selectivo a ciertas Industrias para su desarrollo, asl como por fomentar dentro de la Iniciativa 

privada la realización de nuevos proyectos de Inversión. 

Debido a que los chaeboles eran vistos por los planificadores económicos del gobierno de Park 

como un medio atractivo para alcanzar las metas de rápido crecimiento económico dentro de un 

ambiente cambiante, estos grupos recibieron beneficios tanto de la polltica económica establecida 

por el gobierno (asignación de licencias de Inversión y recursos financieros). como de Ja toma de 

decisiones dentro del gobierno. De esta forma un pequeño grupo de grandes chaeboles se 

convirtieron en elementos esenciales de la economla nacional. En la década de Jos setenta, el 

sector conformado por los chaobolos atravesó por una faso do expansión como resultado do Ja 

Intensidad de sus procesos de diversificación de negocios y de reinversión de ganancias a gran 

escala. Éste proceso de diversificación fue posible debido a la reinversión de sus ganancias a gran 

escala, ganancias obtenidas como resultado de los anteriores procesos de diversificación, de fa 

asignación de recursos financieros y de la creación oportunidades de negocio por parte del gobierno. 

El deseo del presidente Park por desarrollar la Industria pesada y qulmica dentro de Corea trajo 

consigo una rápida expansión de los chaeboles en los setenta. Desde principios de la década de Jos 

setenta, el gobierno formuló el plan de desarrollo de la Industria pesada y qulmlca con la creencia de 

que tanto una estructura monopólica como oligopólica serla preferible a una estructura competitiva 

dentro de esta Industria como consecuencia del pequei'lo tamaño del mercado nacional, Ja 

importancia de las economlas a escala que genera esta Industria y los importantes requerimientos 

de capital dentro de esta Industria. Como consecuencia el gobierno mantuvo un estricto sistema de 

control de licencias y de participantes. Excluyendo a la Industria del acero, sobre la que el gobierno 

mantenla el control, las licencias para participar en los cinco sectores restantes de la industria 

pesada y qulmlca -metales no ferrosos, petroqulmica, maquinaria industrial, construcción de barcos 

y electrónica -, fueron otorgadas a un pequeño grupo de chaeboles, los cuales disfrutaron de una 

posición monopólica u oligopólica dominante dentro de sus respectivos mercados. Los participantes 

dentro de alguno de estos cinco sectores de la Industria pesada y qulmica recibieron por parte del 
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gobierno.· no sólo una protección frente a la competencia Interna, sino también frente a las 

Importaciones, además de ser los mayores usuarios de la polltica crediticia ya que durante el 

periodo de 1975-1979 aproximadamente el 70 por ciento de los créditos otorgados por el gobierno 

fueron destinados al desarrollo de la industria pesada y qulmica. 

A pesar de que la estrategia de desarrollo de la industria pesada y qulmica apoyada por el gobierno 

transformó significativamente la estructura industrial del pals, ésta estrategia tuvo fuertes criticas. 

Primero, los recursos financieros invertidos para el desarrollo de esta industria, el sistema fiscal 

preferencial del que gozaban y la protección a la competencia (tanto interna como externa) con que 

contaba resultó en una serie de distorsiones en la asignación de recursos por parte del gobierno. 

Segundo, los planes gubernamentales de desarrollo de la industria pesada y qulmica no tomaron en 

consideración las ventajas comparativas de Corea en este sector. Tercero, el desarrollo de la 

Industria pesada y quimica coreana a gran escala requirió de una gran cantidad de proveedores de 

materiales para su construcción y funcionamiento, sin embargo, el pals carecla de tales proveedores 

en su mercado interno. Finalmente, en la segunda mitad de los setenta en que los precios de los 

energéticos eran altos y su demanda global se encontraba deprimida como resultado de la recesión 

económica que enfrentaban las princlµales µolencias inuuslrial .. s, Co1<>a "º"'""'"' a desarrollar 

industrias Intensivas en capital; a pesar de ello, el pobre desempeño de la industria pesada y 

qulmlca agudizó la recesión de la economla nacional hacia principios de la década de los ochenta. 

De hecho, la gran mayorla de las compañlas con problemas financieros a finales de los setenta y 

principios de los ochenta se encontraban dentro de la Industria pesada o qulmica por lo que el 

gobierno decidió transferir una gran cantidad de recursos fiscales a éstas compañlas para evitar su 

quiebra. 

Durante los setenta, a medida que los chaeboles creclan, sus ventajas competitivas dentro de los 

mercados financieros también lo haclan. Tanto los buenos antecedentes de crecimiento como su 

sólida estructura corporativa y productiva, hicieron de los chaeboles un elemento sumamente 

atractivo para el régimen de Park en su meta por alcanzar un alto crecimiento económico. De ésta 

forma los chaeboles al contar con una estructura corporativa sólida tenlan una gran ventaja respecto 

a las pequeñas compañlas en la contratación de créditos Industriales. De ahl que los principales 

chaeboles poseyeran la mayor parte de las licencias de Inversión en proyectos de infraestructura 

urbana, rural e Industrial a gran escala en todo el pals, y por los que el gobierno asignó entre el 53 y 

el 63 por ciento del total de los créditos Internos para el periodo 1975-1979. 
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La misma ventaja exlstla en cuanto a la contratación de créditos provenientes del exterior, los cuales 

deblan ser evaluados y autorizados por el gobierno y que representaban aproximadamente el 14.6 

por ciento del total de los préstamos recibos por el sector privado durante los setenta. Bajo las 

condiciones financieras descritas anteriormente, la adquisición de un préstamo internacional 

garantizaba una alta ganancia, debido a que la tasa de interés real aplicada a estos préstamos era 

negativa e incluso menor a la que se aplicaba a los préstamos de la banca nacional durante éste 

mismo periodo. 

Éstas caracterlsticas tuvieron dos Importantes implicaciones: Primero, dentro del mercado 

financiero coreano, en el que existla una demanda continua por créditos Industriales, cualquiera que 

contratara la mayor cantidad de créditos. fuese con el sistema bancario nacional o con inversionistas 

privados nacionales e internacionales, tenla una mayor ventaja sobre aquellos que no lo podlan 

hacer. Segundo, al ser negativas las tasas de interés aplicadas a los préstamos bancarios, 

cualquiera que pudiera contratar la mayor cantidad de créditos tenla una mayor ventaja sobre 

aquellos que no lo hicieran. La primera lmpllcaclón se refiere a la cantidad de recursos financieros, 

mientras que la segunda al precio que debla pagarse por estos recursos. 

Respecto a la cantidad de recursos financieros que las firmos podl::m moviliz::ir, lo5 grandes 

chaeboles basaban su crecimiento en la contratación de deuda externa, a diferencia de las 

pequeñas y medianas empresas. La principal medida tomada por el gobierno para regular el precio 

que deblan pagar los chaeboles por los recursos financieros solicitados fue el decreto 8/3 de 1972, 

et cual reemplazaba todos los préstamos con altas tasas de interés contratados por el sector privado 

por préstamos con bajas tasas de Interés y términos más generosos para las compañlas. Las 

Implicaciones de este decreto eran claras: cualquier firma que haya contratado algún crédito podla 

beneficiarse de ésta nueva estructura de tasas de Interés reducidas, y aquellas compañlas con un 

mayor monto de crédito se beneficlarlan aún más. 

·Por otro lado, como resultado del aumento en los precios internacionales del petróleo durante los 

años de 1973 y 1974, el Medio Oriente presentó un acelerado proceso de crecimiento económico e 

Industrial; de ahl que la penetración dentro del mercado de la construcción en Medio Oriente se 

convirtiera en una Importante fuente para la expansión de muchas compañlas coreanas. Con la 

capacidad de construir grandes proyectos de Infraestructura básica e industrial a precios muy 

competitivos y en un corto periodo de tiempo, Corea se convirtió en el sexto contratista con una 

participación de mercado del 6.6 por ciento durante el periodo de 1975 a 1978. Los grandes 

chaeboles aprovecharon las ventajas que ofrecla el crecimiento del mercado de la construcción en 

Medio Oriente; durante los setenta, 13.3 por ciento del crecimiento de los activos de los 10 mayores 
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chaeboles radicaba en la construcción. Debido a que la construcción de proyectos en el extranjero 

resultó ser una importante entrada de capitales a la economla coreana y un medio para aumentar el 

empleo y las exportaciones (la mayor parte de los materiales de construcción tales como vigas de 

acero, cemento y otros tipos de materiales de construcción eran producidos y embarcados desde 

Corea), el gobierno coreano decidió proporcionar a la industria de la construcción en el extranjero el 

mismo tipo de subsidios que ofreció para la promoción de las exportaciones. 

Al mismo tiempo, el gobierno coreano tuvo una fuerte intervención dentro del proceso de 

penetración de las firmas coreanas en el mercado de la construcción en Medio Oriente. Primero, 

cualquier compañia que deseara participar en una licitación en el extranjero debla contar con una 

licencia de construcción en el extranjero expedida por el gobierno. De esta forma, el gobierno 

mantuvo un estricto control sobre la expedición de estas licencias para evitar que compañlas 

incapaces participaran dentro de las licitaciones Internacionales. De ahl que fuera muy dificil para 

cualquier compañia constructora pequeña o mediana recibir una licencia de este tipo del gobierno. 

Las licencias de construcción en el extranjero fueron negociadas con una prima muy alta, ya que los 

chaeboles que no contaban con una compañia constructora o con una licencia de construcción en el 

extranjero, adquirieron - a precios muy altos - poquollas constructoras u c;un5l• uc;luras con 

problemas financieros que contaban con este tipo de licencias. Segundo, la regla de "oferta limite• 

establecida por el gobierno coreano, fue aplicada a las constructoras establecidas que pretendlan 

participar en las licitaciones Internacionales. Tercero, cada contrato de construcción en el extranjero 

que ganara una compañia coreana, debla ser aprobado por el Ministerio Coreano de Construcción. 

Cuarto, la ley coreana exlgla que toda constructora coreana debla contratar una fianza con algún 

banco nacional para poder participar en una licitación Internacional; además exigla que las 

constructoras adquirieran una garantla de pago de un banco nacional en contra de cualquier pasivo 

o deuda denominada en moneda extranjera. Debido a que todos los bancos nacionales eran 

propiedad del gobierno, éste tenla el poder de controlar a todas las compañlas constructoras 

coreanas que pretendieran participar en los mercados internacionales. 

De todas las condiciones antes mencionadas, el elemento más importante dentro de la expansión de 

los chaeboles en el mercado internacional de la construcción lo constituyó la licencia de construcción 

en el extranjero debido a que todos los demás requerimientos eran relativamente fáciles de adquirir 

para los grandes chaeboles ya que contaban con una gran cantidad de recursos financieros, 

relaciones con las altas esferas del gobierno y la capacidad de aumentar la "oferta limite". A 

excepción de Hyundai, los grandes chaeboles hablan rezagado su participación dentro de la 

Industria de la construcción, de ahl su necesidad por obtener su licencia de construcción en el 
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extranjero. En este sentido el periodo de 1975 a 1979 se caracterizó por las fusiones entre 

chaeboles y las adquisiciones de pequei'las y medianas constructoras que contaban con ésta 

licencia: más de cincuenta pequei'las y medianas compai'llas constructoras fueron adquiridas por los 

grandes chaeboles. 

Una de las medidas más Importantes adoptadas por el gobierno coreano para aumentar el volumen 

de las exportaciones fue la creación de las Compai'llas Generales de Comercio (CGC), que 

conformarlan una de las principales fuentes del crecimiento de los chaeboles.36 En un esfuerzo por 

Impulsar el lento crecimiento de las exportaciones nacionales, el gobierno coreano creó un pequei'lo 

número de Compai'llas Generales de Comercio que pudieran ser altamente competitivas a nivel 

internacional mediante su especialización en el comercio internacional y lo suficientemente grandes 

y diversificadas como para crear economlas a escala y tener una visión comercial a nivel global. 

El gobierno expidió 13 licencias para el establecimiento de Compai'llas Generales de Comercio. De 

estas Compai'llas, Koryo, una pequei'la comercializadora propiedad del gobierno, era la única 

especializada en la exporlación de productos de pequeñas y medianas empresas; las 12 licencias 

restantes fueron otorgadas a los gr~mdes chaeboles. El crecimiento presentado por t;is Compa111as 

Generales de Comercio tanto en términos de ventas como de las exportaciones fue impresionante. 

En 1979, las ocho principales Compai'lias Generales de Comercio, que eran propiedad de ocho de 

los diez mayores chaeboles, registraron una tasa promedio de crecimiento en sus ventas del 68.6 

por ciento, en tanto que la proporción de sus ventas respecto a las ventas totales de los 1 O 

principales chaeboles pasó del 19.9 por ciento en 1976 al 25.4 por ciento en 1979. El impresionante 

crecimiento de las Compai'llas Generales de Comercio fue resultado del aumento de las 

exportaciones nacionales, siendo asl que para el periodo de 1975 a 1979, la proporción de las 

exportaciones dentro de las ventas totales de las Compai'llas Generales de Comercio fue del 87.8 

por ciento y el 90.6 por ciento respectivamente. Como resultado del rápido crecimiento 

experimentado por las exportaciones de las Compañlas Generales de Comercio, su participación 

dentro de las exportaciones nacionales aumentó del 12.4 por ciento en 1975 al 31.5 por ciento en 

1979. 

La reorganización de las compai'llas con problemas financieros llevada a cabo por el gobierno 

coreano también significó una fuente de crecimiento para los chaeboles. En la década de los 

setenta cerca de 62 compai'llas estaban bajo la supervisión del gobierno, sin embargo una 

38 Una Compal'Ua General de Comercio es una comerclalizadora Internacional a gran escala cuyos productos y 
mercados están altamente diversificados. 
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reorganización mayor de estas compañias no tendrla lugar sino hasta principios de los ochenta. A 

finales de la década de los setenta, diecisiete compañlas fueron vendidas a otras firmas privadas, 

de entre las cuales trece fueron adquiridas por alguno de los 1 O principales chaeboles. Para la 

venta de estas compañlas el gobierno coreano ofreció una gran cantidad de términos y condiciones 

favorables a los compradores, tales como la conversión de los préstamos bancarios en capital, un 

financiamiento a largo plazo y con bajas tasas de interés y el acceso a un esquema tributario 

preferencial. De esta forma la adquisición de la "Compañia Coreana de Maquinaria", Shlnjin Motors 

y "Astilleros Okpo" por parte de Daewoo, le permitieron a esta última obtener una posición 

privilegiada dentro de la Industria de la maquinaria general, de automóviles de pasajeros y de la 

construcción de barcos. (La "Compañia Coreana de Maquinaria" se convirtió en la Daewoo Heavy 

Industries Ltd; Shinjin Motors en Daewoo Motors; y "Astilleros Okpo" en la Daewoo Shipbuilding & 

Marine Engineering Ca., Ltd). La adquisición de la "Compañia de Acero lnchon" le pemnitió a 

Hyundal entrar a la Industria del acero, de la cual Hyundal nunca habla sido capaz de obtener una 

licencia de Inversión por parte del gobierno. Para el caso de Samsung, la adquisición de la 

"Compañia Coreana de lngenlerla", le permitió entrar al creciente negocio de la construcción. 

Dospuós do la nacionalización de la banca comorclal on 1DG 1, mucllos cllad.ioles cumenLaron a 

adquirir Instituciones financieras no bancarias tales como compañlas de seguros y casas de bolsa. 

Pese a que estas instituciones financieras no constituyeron una fuente directa para el crecimiento 

para los chaeboles, si tuvieron una pequeña contribución debido a que estas instituciones al 

facilitar el flujo de capitales, podlan ser utilizadas como medios legales para evadir las regulaciones 

fiscales y de compraventa de acciones y bonos establecidas por el gobierno, asl como agentes para 

administrar los activos personales de los propietarios de los chaeboles. Durante el periodo de 1972-

1978, los 1 O principales chaeboles adquirieron o establecieron 14 instituciones financieras no 

bancarias y las Incorporaron dentro de su estructura corporativa. 

Estas Instituciones financieras no bancarias resultaron ser de gran importancia para los chaeboles. 

En primer lugar, estas Instituciones financieras podlan movilizar recursos financieros provenientes 

de fuentes externas de una forma mucho más eficiente que las firmas no financieras incluidas dentro 

de la estructura de cada chaebol. Segundo, facilitaban los flujos de fondos dentro de la estructura 

de los chaeboles, por ejemplo, los préstamos a corto plazo otorgados entre las compañlas no 

financieras miembros del grupo -que estaban prohibidos por la ley - podlan realizarse a través de la 

Intermediación de cualquier institución financiera propiedad del chaebol, cuyas decisiones, al estar 

controladas por el chaebol, estaban más encaminadas a cumplir con las metas del chaebol en su 

conjunto, que a la obtención de ganancias por parte de la institución financiera. Tercero, las 
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Instituciones financiera eran utilizadas para mejorar la administración de la estructura financiera de 

los chaeboles. Asl, una casa de bolsa propiedad de un chaebol podla ser usada como un agente 

eficaz en la adquisición de otras firmas dentro del mercado de valores, asl como para manejar las 

acciones de las firmas miembro del chaebol. Cuarto, las instituciones financieras podlan ser usadas 

para evadir las regulaciones gubernamentales: una casa de bolsa propiedad de un chaebol podla 

realizar una oferta pública de acciones de alguna firma miembro del chaebol (las ofertas públicas 

eran fuertemente recomendadas por el gobierno y en algunos casos requisitos necesarios para la 

obtención de licencias de inversión o establecimiento de una Compañia de Comercio General) sin 

afectar la participación mayoritaria del propietario del chaebol. A su vez, podlan realizar la 

transferencia de acciones del chaebol hacia otros miembros de la familia de tal forma que el monto 

de los Impuestos a pagar por estas transferencias fuera mlnlmo. 

3) Periodo de Madurez 

Tanto las relaciones gobierno - chaebol como el proceso de acumulación de los chaeboles durante 

la década de los ochenta y principios de los noventa tuvieron las siguientes caracterlstlcas: 

1) la Industrialización orientada hacia el exterior continuo siendo el elemento principal de la 

estrategia económica del gobierno. Sin embargo ésta estrategia económica fue amenazada 

continuamente por diversos factores tales como el aumento del proteccionismo en los principales 

mercados de exportación (Estados Unidos y Japón), el alto monto de la deuda externa (USO$ 

46,762 millones en 1985 y de USO$ 31,699 millones en 1990)37
, la volatilidad de las tasas de 

interés, el tipo de cambio y el precio de los energéticos en el mercado internacional, y la 

Inestabilidad polltlca y social al Interior del pals. 

2) la polltica económica del gobierno del presidente Chun (1981-1986) consistió en un crecimiento 

equilibrado con estabilidad. El gobierno realizó Importantes cambios dentro de su polltica 

económica, tales como una mayor dependencia a los mecanismos del libre mercado a través de 

una reducción de la Intervención del gobierno dentro de la economla y la liberalización de las 

Importaciones; un mayor apoyo a las pequeñas y medianas empresas; y un cambio dentro de la 

polltlca de desarrollo Industrial al pasar de los programas orientados al desarrollo de industrias 

consideradas como estratégicas por el gobierno, como lo fue el caso de la industria pesada y 

qulmlca, hacia una polltlca de desarrollo de proyectos y funciones especificas. Como resultado 

37 Organización para la Cooperación y Desarrollo Económico (OCDE), Estadislicas Históricas para Corea del Sur, 
2002. 
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del establecimiento de este nuevo modelo económico, la tasa de crecimiento anual promedio de 

la ecónomla coreana durante el periodo de 1g81-1gg2 fue del 7.6 por ciento, una tasa mucho 

menor a la registrada durante las dos décadas anteriores, pero con una baja en la tasa inflación 

_(o,g por ciento en 1g55 y 3.g8 por ciento en 1ggo)38
• 

3) p'ara este periodo, el gobierno mantuvo una polltica de regulación sobre los chaeboles. La 

situación financiera y el proceso de expansión de los principales chaeboles, a través de fusiones 

y adquisiciones, estaban fuertemente supervisados por el gobierno. A su vez, el gobierno 

promulgó el Acta de Comercio Justo, la primera ley antimonopolio en la historia del pals. Los 

procesos de toma de decisión dentro del gobierno respecto a la regulación de los chaeboles se 

caracterizaron por su baja concentración y su alta complejidad y estandarización. Sin embargo 

cierto tipo de apoyos y funciones de regulación gubernamental, tales como la asignación de 

préstamos cor¡ bajas tasas de interés y la reorganización de la estructura Industrial, estos 

procesos eran altamente centralizados, complejos y sin una estandarización. Sin embargo a 

pesar de las regulaciones impuestas por el gobierno, los chaeboies crecieron mucho mas rapido 

que la economla durante éste periodo. 

A pesar de que Jos patrones de crecimiento de los chaeboles durante éste periodo difirieron en 

ciertos puntos de los presentados durante las dos décadas anteriores. el papel del gobierno dentro 

d.el proceso de acumulación de los chaeboles continuó siendo de gran importancia sobre todo por el 

otorgamiento de créditos industriales y el control en la expedición de licencias de inversión. En 

general, durante la década de los ochenta, los chaeboles entraron en una fase de madurez, en la 

cual su proceso de diversificación fue casi inexistente y su crecimiento se baso en un proceso de 

reinversión de capital. Lo anterior es demostrado en la Tabla 3.2, que muestra los 10 principales 

chaeboles para los anos 1g65, 1g75, 1g55 y 1gg4. Mientras que solo tres chaeboles se 

mantuvieron en esta lista desde 1g55, todos los demas, excepto por tres, se mantuvieron desde 

1g75 hasta 1g85. Sólo dos chaeboles de la lista de 1g55 salieron de los 10 mayores chaeboles en 

1gg4, 

El que la lista presente grandes cambios entre 1g55 y 1g75, pero muy pocos entre 1g75, 1g55 y 

1g_g4 significa que los principales chaeboies afianzaron tanto sus posiciones dentro de la economla 

como su proceso de crecimiento a partir de sus propias fortalezas a partir de 1 g75, A partir de ésta 

'tfi'.-clÍa-·los chaeboJes, particularmente los mas grandes, han presentado un proceso de continua 

expansión y de dominio dentro de la economla coreana. De ésta forma la tabla 3.2 apoya 

38 Banco de Corea, Estadísticas Históricas, Seoul, 2002. 
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Indirectamente la afirmación de que el periodo de crecimiento de los chaeboles fue la década que 

siguió a 1965 y que estos grupos han atravesado por una etapa de consolidación y madurez. Esto 

ha ocurrido a pesar de los Intentos del gobierno de Park y de los reglmenes de Chun y Roh (1997-

1992) por contener tanto el crecimiento de los chaeboles como de diferentes aspectos referentes a 

su concentración, diversificación, propiedad, especulación y endeudamiento. 

Tabla 3.2 Los 10 principales Chaeboles de Corea del Sur (1965-1994) 

Samsung Samsung 

Lucky Lucky 

Ssangyong Hyundai 

Panbon Hanjln 

Samho Hyosung 

Samyang Ssangyong 

Tongyang Daewoo 

Taehan Doosan 

Kaepoong Donga Constructlon 

Hwashlng Shln Donga 

Lucky 

Hyundai 

Samsung 

Sunkyoung 

Daewoo 

Ssangyong 

Hanjln 

Korea Explosivas 

Daellm 

Hyosung 

Samsung 

Hyundai 

LG (Lucky) 

Daewoo 

Sunkyoung 

Ssangyong 

Hanjln 

Kia 

Korea Explosivas 

Lotte 

t;~"-rtl'~~~\~~lf;..1:~·;~~~f"~~.t..;._:~~;:;t:~~~~tF.*'-·~-~*i'.~'.!~~,¡;1~~tf,'-~'?~tt~:~ .:~ .{ <~: ·. ~- ,~-~::~~~ -~,..-~ ·::D--:-~., ~-,· .. ~.

Fuente: Consejo de Planeación Económica (1995). 

Los problemas de sobrelnverslón y exceso de capacidad dentro de la Industria pesada y qulmlca 

fueron transmitidos al gobierno de Chun. Con la finalidad de reestructurar las compañías que 

operaban dentro de la Industria pesada y qulmica, el gobierno de Chun estableció una serie de 

medidas, de las cuales las más Importantes fueron las reglas 8/20 y 10/7 de 1980. Sin embargo 

estas medidas resultaron en una mayor concentración de las operaciones de los grandes chaeboles 

dentro de la Industria pesada y qulmlca, en donde cada grupo contaba con un monopolio exclusivo 

en alguno de los sectores que conforman la industria pesada y qulmica. 
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Pese a que el gobierno comenzó a vender su participación dentro de la banca comercial en 1981, 

mantuvo su control sobre los consejos de administración y la toma de decisiones en cuanto al 

otorgamiento de créditos. De ahf que, como en décadas anteriores, el gobierno ejerciera una fuerte 

Influencia sobre Ja expansión de los chaeboles mediante el control en la cantidad y el precio de los 

recursos financieros ofrecidos en el mercado. A principios de la década de los ochenta, los 10 

principales chaeboles recurrlan más a la contratación de deuda externa que una firma coreana 

promedio: 83.5 por ciento del crecimiento de los activos de los 10 principales chaeboles era 

financiado mediante Ja contratación de deuda, mientras que el promedio para las compañlas 

coreanas era del 65.2 por ciento. De acuerdo a cifras publicadas por el Banco de Corea, en 1982 

los chaeboles acapararon el 20.3 por ciento del total de los préstamos bancarios y el 26.4 por ciento 

del total del crédito nacional (préstamos bancarios y garantlas de pago). 

Respecto al precio de los recursos financieros, después de que el gobierno coreano redujera las 

tasas de Interés de los préstamos bancarios del 17 al 10 por ciento anual en junio de 1982, los 

créditos otorgados por la banca nacional se volvieron muy atractivos para Jos grandes chaeboles. 

Para este mismo ai'\o, los ahorros de Jos 1 O principales chaeboles alcanzaban el 4.6 por ciento de la 

Base Monetaria (M2).39 De esta forma las nuevas estructuras de tasas de Interés crearon una nueva 

demanda por recursos financieros, sin embargo a pesar de que el flujo de capital externo era muy 

alto, los montos de Jos préstamos comerciales disminuyeron. A diferencia de las dos décadas 

anteriores, la atracción hacia los préstamos extranjeros fue disminuyendo a medida que las tasas de 

Interés aplicadas a los préstamos bancarios nacionales alcanzaron niveles menores a los aplicados 

a Jos préstamos extranjeros. 

El aumento de los precios del petróleo en 1979 y 1980 resultó en un Incremento de las ganancias de 

los gobiernos de los paf ses productores de petróleo en el Medio Oriente y con ello la demanda por la 

construcción de nuevos proyectos. Tal y como sucedió en las dos décadas anteriores, las 

compañlas constructoras coreanas continuaron penetrando de forma exitosa el mercado de la 

construcción del Medio Oriente durante la década de los ochenta. Pese a que el mercado de la 

construcción en Medio Oriente se contrajo a medida que el precio del petróleo comenzó a caer en 

1981, los Ingresos provenientes de la construcción en el extranjero alcanzaron el 39.4 por ciento del 

total de las exportaciones de mercancfas coreanas durante el periodo de 1980 a 1985. En 1985 los 

1 O principales chaeboles realizaron el 49.8 por ciento del total de las obras de construcción en el 

extranjero durante el periodo de 1980-1985, mientras que el gobierno coreano continuaba 

39 Para Junio de 1982, la cantidad total de préstamos bancarios y garantfas de pago contratadas por los 10 principales 
chaeboles era de más de 11.4 billones de wons. 
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controlando las actividades de construcción en el extranjero de las firmas coreanas mediante el 

otorgamiento de licencia de construcción, expedición de garantlas de pago, la aprobación de las 

ofertas económicas, estableciendo la "oferte limite• de cada firma y la aprobación de los contratos. 

Sin embargo durante los ochenta, las licencias de construcción en el extranjero expedidas por el 

gobierno tuvieron una menor Importancia como resultado de la contracción del mercado 

internacional de la construcción y de la menor demanda por estas licencias. 

En tanto las Compañlas Generales de Comercio constituyeron las principales fuentes de crecimiento 

de los chaeboles durante la década de los ochenta y principios de los noventa. Las Compañlas 

Generales de Comercio registraron un impresionante crecimiento en sus exportaciones, y con ello su 

participación dentro del total de las exportaciones nacionales pasó del 38.6 al 49.7 por ciento para 

el periodo de 1980 a 1985. Siendo la promoción de las exportaciones uno de los principales 

objetivos de la polltlca económica coreana durante este periodo, el gobierno decidió otorgar una 

serie de subsidios para las exportaciones, siendo el principal de ellos la asignación de créditos 

preferenclales para su financiamiento. De esta forma cualquier compañia que presentara una orden 

extranjera para la compra de productos coreanos podla solicitar un préstamo bancario para financiar 

una parte (generalmente más del 70 por ciento dependiendo de las regulaciones establecidas por el 

Ministerio de Finanzas y el Ministerio de Comercio e Industria) del monto de las exportaciones. A su 

vez las Compañlas Generales de Comercio tenlan otro tipo de ventajas, como por ejemplo, al ser los 

principales agentes exportadores, contaban con buenos canales de acceso y comunicación con los 

oficiales de mayor rango dentro del gobierno y con ello ganaron un fuerte poder de negociación 

frente al gobierno. 

Por otro lado, un gran número de compañlas "mal administradas• no pudieron cumplir con el pago 

de sus deudas por lo que el gobierno coreano Instauró diversas medidas, desde el otorgamiento de 

préstamos bancarios de emergencia hasta la Intervención en el consejo de administración de estas 

compañlas con la finálldad de resolver sus problemas financieros de acuerdo al tiempo, Industria y 

magnitud de los mismos. La primer medida adoptada por el gobierno en torno a este problema fue 

en la Industria pesada y qulmlca a principios de los ochenta. Con la ayuda del gobierno y la 

recuperación del mercado nacional y de exportación, las compañlas con problemas administrativos 

dentro de la Industria pesada y qulmlca lograron una significativa mejorla en sus resultados 

financieros hacia mediados de la década de los ochenta. 
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Sin embargo, a principios de los ochenta, un serio problema de compañlas "mal administradas" 

surgió en los sectores de la construcción en el extranjero y de construcción naval. Con la calda del 

precio del petróleo en 1981, muchas compañlas constructoras coreanas enfrentaron serios 

problemas. Estas compañfas enfrentaron una fuerte competencia dentro del mercado de la 

construcción del Medio Oriente, aún con otras compañfas coreanas, por lo que mantenlan márgenes 

fijos de ganancias y en muchos casos márgenes negativos con la finalidad de mantener su 

participación de mercado. Algunos gobiernos del Medio Oriente decidieron no cancelar los 

proyectos de construcción que ya hablan arrancado, sin embargo se negaron a realizar el pago de 

estos proyectos en efectivo, y en su lugar ofrecieron su producción petrolera como pago, pero a un 

precio mayor que ef establecido en el mercado internacional. Como resultado de estas decisiones, 

muchas compañlas constructoras, no sólo coreanas, estuvieron al borde de la bancarrota. Para 

subsanar la situación financiera de estas compañfas, el gobierno decidió otorgar una serie de 

créditos de emergencia que superaron el trillón de wons durante el periodo de 1984-1985. Sin 

embargo a pesar de la gran cantidad de recursos inyectados a estas compañfas constructoras por 

parte del gobierno, muchas de ellas no pudieron mejorar su situación financiera, resultando asf la 

liquidación de las compañfas con peores resultados. En 1986, el gobierno reestructuró 50 

compar\las ·mal administradas'', que incluian 23 compañias miembro del chaebol Kukje, cuatro 

compañfas de Samho, chaebol dedicado a la construcción, dos compañlas de Hanyang, chaebol 

dedicado también a la construcción, y algunas de las mayores compañlas constructoras de Corea 

como Kyungnam, Myungsun Construction y Namkwang Construction. A partir de lo anterior, el 

gobierno acordó la venta de los activos de las principales compañfas constructores a alguno de los 

grandes chaeboles, tales como Daewoo, Ssangyong, Explosivos de Corea, Hanjin y Daelim bajo un 

trato preferencial en cuanto al otorgamiento de créditos para su adquisición. 

A principios de la década de los ochenta, surgieron una serie de grandes compañlas "mal 

administradas" dentro de la Industria naval. A mediados de los setenta, el gobierno de Park designó 

a la Industria naval como un sector estratégico que debfa ser desarrollado intensivamente. Cada 

año, el gobierno del presidente Park establecla nuevas metas con la finalidad de incrementar la 

capacidad de construcción de ésta Industria, y ofrecla grandes apoyos financieros a las compañlas 

navales que cumpllan con estas metas. En 1986, Corea alcanzó la séptima posición mundial en Ja 

construcción de barcos, pero ésta expansión fue financiada mediante la contratación de deuda. 

Cuando el mercado Internacional de la industria naval comenzó a contraerse a principios de Jos 

ochenta, las compañlas coreanas que participaban en este mercado sufrieron grandes pérdidas. 

Durante el periodo de 1982 a 1986, la industria naval coreana sufrió una pérdida anual neta de 200 

billones de wons, y su relación deuda/capital aumento de 4.6 en 1981 a 26.3 en 1985. En 1985 y 
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1986, el gobierno cmeano··decldló otorgar créditos por más de 2.9 trillones de wons para las 

companlas dedicadas· a la construcción naval, además de disenar una estructura tributaria 

preferencial para estas companlas encaminada a resolver su dlflcll situación financiera. 

De acuerdo con la polltlca de liberalización económica adoptada, el gobierno de Chun comenzó a 

privatizar las principales empresas propiedad del Estado. Entre las empresas privatizadas, la más 

importante fue la Corporación Petrolera de Corea. la mayor refinarla de petróleo del pais. Para 

poder adquirir ésta refinarla, los participantes debian cumplir con los siguientes requisitos impuestos 

por el gobierno: primero, debian contar con la capacidad de importar petróleo crudo a largo plazo y 

a precios ciertamente estables; segundo, debían contar con una buena capacidad financiera; 

tercero, debian contar con una extensa red global de oficinas para diversificar las importaciones de 

petróleo crudo; y cuarto, debian contar una eficaz capacidad de administración de recursos. 

Después de una intensa competencia entre un pequeño grupo de grandes chaeboles, la 

Corporación Petrolera de Corea fue vendida a Sunkyoung en diciembre de 1980. La decisión del 

gobierno fue fuertemente criticada por la comunidad empresarial coreana debido a que el volumen 

de ventas de la Corporación Petrolera de Corea en 1980 era 5.5 veces mayor que el de Sunkyoung 

antes de la adquisición:'" Con esta compra, Sunkyoung pasó de ser el décimo mayor chaebol en 

1979. al cuarto en 1980. A su vez, el gobierno otorgó un préstamo a Sunkyoung por US$100 

millones de dólares para la compra de la Corporación Petrolera de Corea, lo cual llevo a pensar a 

muchos observadores que Sunkyoung no habla hecho ninguna aportación de capital propio para la 

compra de esta refinarla. En 1981 el gobierno coreano otorgó a Sunkyoung el monopolio de la 

importación de petróleo crudo proveniente de Arabia Saudita, el cual representaba 

aproximadamente el 80 por ciento de las importaciones totales de petróleo crudo de Corea. 

Los chaeboles también continuaron su expansión dentro del sector financiero. En 1982 el gobierno 

liberalizó el sector de las Instituciones financieras no bancarias en un esfuerzo por convertir los 

mercados financieros Informales en mercados financieros oficiales por lo que los controles del 

gobierno para el establecimiento y administración de instituciones financieras no bancarias fueron 

eliminados. Entre las instituciones financieras no bancarias, las companlas financieras que ofrecian 

créditos a corto plazo fueron las más rentables, y a su vez las más reguladas por el gobierno. En 

abril de 1984, de entre las 32 compaillas financieras que ofrecían créditos a corto plazo, 13 

companias eran propiedad de los 10 principales chaeboles, y 29 compañlas pertenecian a los 30 

mayores chaeboles. 

40 En 1980 las ventas de la Corporación Petrolera de Corea sumaban 1.9 billones de wons. mientras que las ventas 
totales de Sunkyoung fueron de 361 mil millones de wons. 
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Los chaeboles que poselan Instituciones financieras no bancarias no solo las utilizaban como 

medios para movilizar sus fondos, sino también como instrumentos para expandir la estructura del 

chaebol mediante la evasión de las regulaciones gubernamentales. Durante el periodo de 1981 a 

1983, el gobierno vendió su participación dentro de cinco principales bancos nacionales, sin 

embargo a pesar de que el gobierno prohibió a los 26 mayores chaeboles participar en la subasta de 

estos bancos y limitó la participación de cada uno de los Individuos y/o compañlas a un máximo de 

8 por ciento, los principales chaeboles obtuvieron una participación mayoritaria en estos bancos por 

medio de la adquisición de las acciones de estos bancos a través de sus instituciones financieras 

miembro o de los miembros de las familias propietarias de grupos. Para 1983 los 10 principales 

chaeboles en su conjunto mantenian entre el 11.9 por ciento y el 51.6 por ciento del total de las 

acciones de los cinco principales bancos nacionales. 

Debido al exceso de demanda por recursos financieros, el capital constituyó un cuello de botella 

para la expansión corporativa. Como resultado de los limitados recursos financieros disponibles, 

muchos chaeboles crecieron por medio de la realización de inversiones cruzadas. Un chaebol podla 

aumentar su capital mediante el registro de Inversiones en los libros contables de las compañlas 

miembro sin realizar una Inyección de capital real. Mediante las inversiones privadas y la tenencia 

de acciones, el chaebol podla adquirir nuevas compañlas con menos capital, reservar el control de 

las mismas y solicitar más créditos bancarios. Hacia finales de 1983, los 30 mayores chaeboles 

Invirtieron el 36.9 por ciento del capital neto de sus accionistas en sus compañlas miembro, y el total 

de la tenencia de acciones lntercompañla (Incluyendo Inversiones en compañlas fuera del grupo) 

representó el 45.2 por ciento del capital neto de los accionistas. Debido a que este tipo de creación 

imaginaria de capital deterioraba la estructura financiera de las compañlas, el gobierno modificó en 

1984 la Ley Comercial, con la finalidad de limitar la inversión intercompañla a un máximo del 40 por 

ciento del capital de los accionistas de la compañia que realizarla la inversión. A pesar de las 

regulaciones gubernamentales, el nivel de Inversiones intercompañla realizadas por los chaeboles 

no disminuyo sino hasta finales de 1985. Para prevenir que los chaeboles continuaran 

expandiéndose a través de esta creación imaginaria de capital, la gobierno coreano enmendó el 

Acta de Comercio Justo en septiembre de 1986. 

Es también en la década de los ochenta, que los chaeboles entraron a la industria de la alta 

tecnologla al desarrollar computadoras y semiconductores; a su vez comenzaron a emprender 

nuevos proyectos de inversión en el extranjero. Los grandes chaeboles fueron sumamente exitosos 

en algunas ramas de la Industria de la alta tecnologla. Por ejemplo, la producción masiva de 

procesadores de 64KD (en 1984) y de 246 KD (en 1985) por parte de Samsung y Lucky-Goldstar 
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convirtieron a Corea en el tercer productor mundial de procesadores, después de los Estados 

Uí!ldos y Japón, y por delante de Europa. A mediados de la década de los ochenta, la industria de 

los semiconductores, computadoras, fibra óptica, cerámica, ingeniarla genética, aerospacial y de 

te.lecoinunlcaciones estaban entre las industrias consideradas como "estratégicas" por los grandes 

chaeboles y el gobierno. Es también en esta década que los chaeboles comenzaron a desarrollar 

proyectos de Inversión en el extranjero. Samsung, por ejemplo, construyó dos plantas para la 

producción de televisores a color, una en Portugal y otra en los Estados Unidos (Nueva Jersey), asl 

como un laboratorio para el desarrollo de semiconductores en Sllicon Valley, Estados Unidos. 

Lucky-Goldstar estableció una planta para la producción de televisores a color en los Estados 

Unidos (Alabama) y Hyundai construyó una planta de ensamblaje de automóviles en Canadá. A su 

vez los chaeboles participaron en el desarrollo de recursos en el extranjero, por ejemplo, Samsung y 

Hyundai participaron conjuntamente en la explotación de gas natural y carbón en Alaska, y Samsung 

invirtió en proyectos de explotación forestal en Nueva Zelanda. 

La tabla 3.3 muestra el patrón de crecimiento de los nueve principales chaeboles para 1979 y 1985. 

Durante el periodo de 1972 a 1979, tanto el aumento del número de las compañlas miembro como 

del número de industrias en que participaban estos nueve chaeboles fue espectacular. ~I numero 

total de compañfas miembro pasó de 72 en 1972 a 231 en 1979, y el número promedio sectores 

industriales en que participaban pasó de 8 en 1972 a 17.9 en 1979. Esto implica que el crecimiento 

de los chaeboles fue resultado de la diversificación de sus negocios, asl como del aumento de su 

posición dominante dentro de los mercados. Para el periodo de 1979 a 1985, los nueve mayores 

chaeboles tuvieron un gran crecimiento, pero el número promedio de compañlas miembro y de 

industrias varió muy poco. A su vez durante este periodo, la tasa anual promedio de crecimiento de 

sus ventas fue del 81.82 por ciento, mientras que la tasa promedio anual de crecimiento del 

Producto Nacional Bruto fue del 5.4 por ciento. El número total de compañlas miembro de los nueve 

mayores chaeboles aumentó de 231 en 1979 a 233 en 1985 y su grado de diversificación industrial 

aumentó de 17.9 en 1979 a 20 en 1985. Este cambio en el patrón de crecimiento de los chaeboles 

fue resultado de las restricciones Impuestas por el gobierno con la finalidad de contener la 

expansión de los chaeboles y para racionalizar la estructura corporativa de los mismos. Lo anterior 

comprueba la afirmación de que mientras la década de los setenta fue un periodo de expansión para 

los chaeboles, la década de los ochenta fue un periodo en que los chaeboles alcanzaron su 

madurez. 
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Tabla 3.3 Compañias miembro y ventas de los nueve mayores Chaeboles, 1985. 

Samsung 16 (15) 33 (26) 39 (26) 1,466 

Hyundal 6 (5) 31 (15) 43 (23) 2,144 

Lucky 16 (14) 43 (24) 46 (24) 1,657 

Daewoo 2 (3) 34 (20) 29 (24) 1,406 

Sunkyoung 5 (6) 14 (16) 14 (17) 361 

Ssangyong 6 (7) 20 (13) 14 (15) 550 

Korea Explosivas 7 (8) 18 (16) 21 (19) 396 

Hanjin 8 (10) 14 (16) 12 (16) 568 

Hyosung 4 (4) 24 (15) 13 (16) 784 

Total 72 (B.O*) 231 (17.9*) 233 (20.0*) 9,572 

~<llh'!fil!!! 
Nota: • Indica el promedio de participación en diferentes Industrias 

Fuente: Kim, Seok KI, Business Concentratlon and Govemment Policy: 
Business Group in Korea. 
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13,670 136.65 

13,595 89.02 

8,497 59.59 

6,247 57.39 

5,531 238.69 

2,969 73.30 

2,400 84.34 

1,833 35.29 

1,818 21.98 

56,560 81.82 
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4. Fuentes de Crecimiento de los Chaeboles 

La mayorla de los grandes chaeboles surgieron como pequeños establecimientos comerciales o 

pequeñas fábricas durante la década de 1950. Diversos factores contribuyeron al crecimiento de los 

chaeboles, entre los cuales se encuentran un fuerte el apoyo gubernamental en forma de subsidios y 

apoyos fiscales, y pollticas de desarrollo de sectores industriales especificas, el establecimiento de 

agresivas pollticas de administración por parte de los fundadores de estos grupos, la obtención de 

ganancias provenientes de los diferenciales inflacionarios, de un mercado financiero sumamente 

distorsionado, y la formación y desarrollo de las Compañlas Generales de Comercio. De las fuentes 

de crecimiento señaladas anteriormente, examinaré el papel del financiamiento y las Companlas 

Generales de Comercio dentro de este proceso. 

1) Financiamiento 

El sistema financiero constituye un mecanismo mediante el cual el ahorro de las famlllas y de las 

empresas es canalizado hacia aquellos agentes económicos que los necesitan para financiar 

prnyeclos f'enlables ele Inversión. El sistema financiero hace disponibles los recursos necesarios 

para la producción y el consumo en el lugar, tiempo, monto y plazo requeridos mediante lo que se 

denomina la Intermediación financiera. Asl el sistema financiero, y en particular la banca comercial, 

realiza su actividad de Intermediación financiera vinculando a las entidades que tienen excedentes 

con aquellas que tienen faltantes de dinero, por medio de la captación de ahorro fraccionado, para 

después conjuntarlo y hacerlo accesible a los demandantes de fondos, quienes a su vez, lo 

destinarán a proyectos de inversión y consumo. En éste proceso, el papel principal de los bancos y 

de cualquier otra Institución de crédito o Inversión es la de asumir el riesgo del cobro de los 

préstamos otorgados mediante el cobro de Intereses. Para que el sistema financiero trabaje 

satisfactoriamente, éstas Instituciones deben prestar recursos sólo a aquellos individuos y empresas 

capaces de pagar sus préstamos y los intereses correspondientes. 

A partir de ello, el comportamiento de la industria en términos de ganancias, competitividad y 

participación de mercado es de crucial importancia para el sistema financiero privado, ya que de 

acuerdo con los resultados obtenidos, las instituciones financieras decidieran el invertir o no en éstas 

compañías: si las ganancias son pocas, la competitividad baja y la participación del mercado en 

descenso, las instituciones financieras disminuirán los fondos destinados a la inversión en la 

industria, y asumirán el riesgo que Implica el otorgar préstamos al sector mediante un alza en las 

tasas de interés; cuando esto ocurre el gobierno debe actuar y tratar de estimular las inversiones 
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con el fin de asegurar una rentabilidad a largo plazo y con ello el futuro de la industria. En éstas 

circunstancias tanto el gobierno como el sistema financiero, cuentan con una gran variedad de 

alternativas para poder apoyar el financiamiento de las inversiones industriales. 

En el caso de Corea, hasta mediados de la década de los sesenta, el papel de intermediación de la 

banca comercial era poco significativo como resultado del bajo potencial de ahorro del pals, de ahl 

que la función principal de la banca se centrara en la canalización de los recursos financieros 

provenientes de la ayuda del exterior, sobretodo de los Estados Unidos, a la rehabilitación de 

proyectos de infraestructura urbana, rural e industrial. De ahl que durante la década de los sesenta, 

tan solo dos bancos, el Banco de Desarrollo de Corea y el Banco Agrario de Corea, otorgaran más 

del 70 por ciento del total de los préstamos otorgados por la banca en su conjunto. 

Durante la década de los sesenta, Corea comenzó con un ambicioso proyecto de desarrollo 

económico e industrial, durante el cual el gobierno coreano desarrolló una serie de Incentivos para 

asegurarse de que el sector industrial privado cumpliera con los planes de desarrollo establecidos. 

Probablemente el Incentivo gubernamental más utilizado, fue la posibilidad de acceder tanto a los 

créditos otorgados por la banca comercial como por la banca ele desarrollo propi.,úaú ._¡.,¡ .. slaúu ., 

una tasa de Interés preferencial que en algunas veces resultaba ser mucho menor a la inflación. 

De esta forma la fuerte regulación del sector financiero coreano, especialmente sobre la banca 

comercial y de desarrollo, fue una parte esencial del agresivo y centralizado proceso de desarrollo 

económico, durante el cual el gobierno decidió controlar el acceso de las empresas al crédito 

bancario como una forma de asegurarse de que el sector Industrial privado cumpliera con los planes 

oficiales de desarrollo. Asl el gobierno estableció un tope máximo a las tasas de interés, asl como 

tasas reales negativas a los préstamos bancarios dirigidos hacia el sector industrial privado. 

A mediados de la década de los sesenta, como resultado de la adopción de una estrategia de 

desarrollo orientada hacia el exterior, el gobierno transfirió una gran cantidad de recursos financieros 

hacia el sector manufacturero de exportación, siendo las compañias dedicadas a la producción y 

comercialización de exportaciones las principales receptoras de los créditos otorgados por la banca 

comercial. Los exportadores tenian acceso a créditos a corto plazo, los cuales eran otorgados en 

relación al volumen total de sus ventas, y a créditos a largo plazo dirigidos a incrementar la inversión 

fija dentro del sector exportador. Estos créditos se caracterizaron por las bajas tasas de interés que 

cobraban y por su gran disponibilidad para todo aquel que produjera exportaciones. 
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El sistema de financiamiento a las exportaciones originó un Importante aumento de los recursos 

otorgados por la banca comercial hacia del sector manufacturero, además de eliminar gran parte del 

costo Involucrado en la obtención de un crédito bancario. De esta forma el otorgamiento de créditos 

al sector exportador, llevó a los productores nacionales a exportar la mayor parte de su producción, 

más que dirigirla hacia el mercado Interno; y a su vez esta disponibilidad de créditos resultó en un 

aumento de las Inversiones dentro de la industria de exportación. 

Asl, en un régimen donde existe un estricto control del crédito, la disponibilidad de éste se convierte 

en un incentivo mucho más importante que el subsidio otorgado a la tasa de interés. En el caso en 

que las tasas de interés oficiales se encuentren a un nivel inferior al de la tasa de retorno de capital 

esperada, y en que los bancos representan la mayor fuente de créditos, el apalancamiento de las 

empresas tiende a aumentar y sus pasivos tienden a ser de corto plazo. Bajo estas circunstancias, 

el crédito bancario se convierte en un elemento indispensable para el desarrollo de las campan las. 

Pese a que en leerla todos los exportadores podlan obtener por parte del gobierno capital de trabajo 

subsidiado, en la práctica un pequeno número grandes chaeboles recibieron este capital, que de no 

h::iborlo recibido los hubloso sido imposible dos::irrollar l::i capacidad pruduclivd necesaria µara 

exportar. Por lo tanto, el financiamiento dirigido a la expansión exportadora de Corea implicó el 

financiamiento de este selecto grupo de empresas; mientras que el crecimiento del sector 

manufacturero coreano de exportación Implicó el crecimiento y expansión exportadora de los 

chaeboles. 

Para la década de los setenta, el deterioro del mercado externo tuvo serias Implicaciones para el 

desarrollo de la polltica industrial coreana; dada esta situación, la promoción de la industria pesada y 

qulmica. y la reestructuración de la producción a favor de bienes más sofisticados y de mayor valor 

agregado se convirtieron en los principales objetivos de la polltlca industrial coreana. Las industrias 

favorecidas por esta nueva polltlca fueron la del hierro y el acero, la de metales no ferrosos, la de 

construcción naval, de maquinaria general, qulmlca y electrónica. 

Nuevamente, el principal medio de apoyo al desarrollo de estas industrias lo constituyo el 

otorgamiento de créditos por parte del gobierno a través del sistema bancario. A medida que el 

Fondo Nacional de Inversión, establecido en 1973 con el propósito de financiar el desarrollo de la 

industria pesada y qulmlca, probó su Incapacidad para financiar proyectos de inversión a gran 

escala. los bancos, que eran propiedad del gobierno, otorgaron los créditos necesarios para el 

desarrollo de estas industrias, mismos que se caracterizaron por las bajas tasas de interés 
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cobradas. Hacia finales de la década de los setenta, los créditos destinados al desarrollo de los 

sectores de exportación y de la Industria pesada y qulmica representaron más del 50 por ciento del 

total de los créditos otorgados por el sistema bancario coreano, los cuales se caracterizaron por el 

importante diferencial aplicado a las tasas de interés, de tal forma que durante el periodo de 1975 a 

1979 los créditos bancarios destinados al desarrollo de actividades Industriales y comerciales de 

exportación, asl como a la Inversión en capital fijo dentro de las industrias claves promediaron un 8 y 

13 por ciento respectivamente, mientras que las tasas de interés aplicadas a los préstamos 

bancarios generales oscllaron entre el 17 y el 41 por ciento, y el Indice de precios al consumidor 

promediaba un 17.8 por ciento. 

Esta polltlca crediticia, en la que el 80 por ciento del total de la Inversión fija dentro del sector 

manufacturero fue dirigida hacia la Industria pesada y qulmlca, resultó en una excesiva 

sobrelnverslón en algunas áreas Industriales, por lo cual, a principios de la década de los ochenta, el 

gobierno tuvo que Intervenir y coordinar las negociaciones entre las firmas participantes con el fin de 

cancelar algunos proyectos o reducir su capacidad de producción. Además de la inefi.:;iencia en las 

inversiones realizadas, la polltlca de promoción de la Industria Pesada y Qulmica, creó importantes 

desequilibrios sectoriales y serlos problemas en el marn,jo J., la µulilic:a 111ctc:1u.,c:u11u111ic:a. Cumo 

resultado de la gran cantidad de recursos que requirió la promoción de la industria pesada y 

qulmica, y a la escasez de recursos que enfrentaba el sector financiero nacional, el crédito a otras 

industrias prácticamente desapareció; más aún, dado los altos requerimientos de capital y a la débll 

situación de negocios de las pequeñas y medianas empresas, los proyectos para el desarrollo de la 

Industria pesada y qulmlca fueron otorgados a los grandes chaeboles, lo que contribuyó a una 

mayor concentración del poder económico. 

El favoritismo del gobierno coreano hacia los grandes chaeboles en cuanto al desarrollo de éstos 

sectores, se debió a que sólo estos grupos contaban con las economlas a escala que demandaban 

la Industria pesada y qulmlca para su desarrollo y crecimiento. 

La intervención del gobierno coreano dentro del sector financiero creó una fuerte distorsión en su 

funcionamiento, sobretodo en la segunda mitad de la década de los setenta, cuando fortaleció su 

control sobre el otorgamiento de créditos a favor del desarrollo de la Industria Pesada y Qulmica, a 

diferencia de las diversas intervenciones que tuvo durante la década de los sesenta y setenta para 

apoyar el desarrollo de las actividades de exportación, mismas que tuvieron un efecto positivo en el 

sentido de que neutralizaron los efectos de otras pollticas gubernamentales como la protección al 
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mercado interno.41 Más importante aún, los grandes chaeboles, que fueron los principales 

beneficiarios en el otorgamiento de créditos "baratos" y otro tipo de privilegios, realizaron excesivas 

inversiones en los principales sectores de la industria pesada y qui mica, sin importarles debilitar sus 

estructuras financieras. 

De esta forma, la década de los sesenta y setenta se caracterizaron por el control excesivo que 

mantuvo el gobierno coreano sobre todas las fuentes de crédito, tanto nacionales como extranjeras. 

La polltica Industrial establecida por el gobierno era la encargada de guiar las decisiones en cuanto 

al otorgamiento de créditos por parte de los principales bancos coreanos, los cuales hablan sido 

nacionalizados en 1961 como parte de la campaña gubernamental en contra de la "acumulación 

illcita de riquezas" durante el gobierno de Park Chung Lee. A su vez, el gobierno operaba la banca 

de desarrollo y ofrecla préstamos a largo plazo para la adquisición de bienes de capital a través del 

Banco de Desarrollo de Corea. Los préstamos extranjeros contratados por las compañlas coreanas 

estaban sujetos al control gubernamental bajo un sistema en el cual el Banco de Cambios Coreano 

emitla garantlas de pago a los acreedores extranjeros. 

La lnteivenclón gubernamental en cuanto al oturyo111itmtu J., c1t.Jitus µur µ01t" J., Id l..>anco 

comercial y de desarrollo aumentó considerablemente durante la década de los sesenta como 

resultado de la reducción de las tasas de Interés ordenada por el Decreto Presidencial de 

Emergencia del 3 de agosto de 1972. De ésta forma con tasas de interés reales negativas, el 

gobierno utilizó el racionamiento de los créditos como un instrumento para promover el desarrollo de 

un gran número de Industrias nacientes, principalmente las relacionadas con la industria pesada y 

qulmlca. Asl, el sector financiero informal se convirtió en la única alternativa real al racionamiento 

de los créditos por parte del gobierno pese a que las tasas de interés nominal que cobraban a sus 

clientes eran dos o tres veces mayores que las tasas cargadas a los créditos otorgados por la banca 

comercial y de desarrollo. Dada la alta dependencia financiera de las compañlas coreanas en la 

contratación de deuda, el acceso al crédito controlado por el gobierno era de vital importancia para 

el crecimiento y subsistencias de las compañlas, particularmente en las industrias intensivas en 

capital. 

En general, el sistema de racionamiento de créditos establecido durante la década de 1970 

favoreció a las grandes compañlas sobre las pequeñas y medianas empresas. Debido a que en el 

sistema de techos de tasas de interés a los bancos no se les permite cargar un diferencial en la tasa 

41 Kim, Seok Kl, Business Concentratlon and Govemment Policy: A Study ofthe Phenomenon of Business Group in 
Korea, 1945-1985, Universidad do Harvard, Estados Unidos, 1987 
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de interés como resultado del riesgo que asumen, éstos generalmente buscan reducir el costo de las 

transacciones y el potencial de pérdidas a través del otorgamiento de una trato preferencial a las 

grandes compañlas, de ahi que las pequeñas y medianas empresas se vean en la necesidad de 

recurrir al sistema financiero informal para cubrir sus necesidades financieras. Además de ello, las 

grandes compañias dedicadas a la producción para la exportación y al desarrollo de la Industria 

Pesada y Qulmica, recibieron un trato especial por parte de la banca comercial y de desarrollo bajo 

el otorgamiento de "préstamos especiales", los cuales cobraban una tasa de interés menor aún a la 

de los préstamos bancarios. 

En la medida de que la mayoria de las compañias manufactureras afiliadas a un chaebol podian ser 

consideradas como de gran tamaño, los chaeboles disfrutaron de un trato preferencial en términos 

del costo de financiamiento, y las compañlas manufactureras del grupo se aseguraron de obtener 

créditos por parte de la banca comercial y de desarrollo. Éstas ventajas le permitieron a los 

chaeboles beneficiarse enormemente de los créditos otorgados por el gobierno mediante el 

establecimiento de nuevas firmas dentro de las Industrias cuyo desarrollo era considerado como 

estratégico por el gobierno. 

Por otro lado, la participación activa de los grandes chaeboles dentro del sistema financiero les 

permitió acrecentar su posición de privilegio dentro de un sistema financiero preferencial. A medida 

que el gobierno les permitió adquirir el control accionario de diversos Intermediarios Financieros No 

Bancarios en la década de los setenta, e Incrementar su participación accionaria dentro de la banca 

comercial después de su privatización en la década de los ochenta, los chaeboles no sólo 

financiaron el capital de trabajo que requerlan, sino que también como grandes accionistas de la 

banca comercial, pudieron influir dentro del proceso de toma de decisiones dentro de éstas 

instituciones. 

A partir del Decreto Presidencial de Emergencia de 1972 el sistema financiero coreano se dividió en 

dos segmentos: el primero constituido por la banca comercial y de desarrollo, y el segundo, por las 

instituciones Financieras No Bancarias. Como consecuencia de la libertad en el manejo de sus 

activos con que contaban, las Instituciones Financieras No Bancarias tuvieron un gran crecimiento 

durante la década de los setenta, convirtiéndose asl en una de las principales fuentes de recursos 

para los chaeboles. De ésta forma 16 compañlas financieras y de inversión (6 de capital extranjero) 

formaron parte de alguno de los principales chaeboles. 
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La caída del mercado Informal o de mostrador coreano en 1986 ayudó a los chaeboles a avanzar en 

su poslcíón dentro del sistema financiero, a medida que el mercado informal fue sujeto a una serie 

de medidas correctivas por parte del gobierno. En 1987 el Ministerio de Finanzas decidió disminuir 

las barreras de entrada al sector financiero No Bancario, resultando asl en un importante aumento 

en el número de instituciones financieras para 1990: más de 120 compañlas financieras de corto 

plazo y 348 compañlas financieras mutualistas fueron registradas. Una vez más, la mayorla de 

éstas compañías fueron adquiridas por los grandes chaeboles. 

A partir de 1991, el gobierno comenzó a implementar una serie de reformas enfocadas a liberalizar 

el sistema financiero en su conjunto. como parte de las pollticas de liberalización económica 

Iniciadas en la década de los ochenta. Las instituciones financieras No Bancarias, constituyeron el 

sector con menos dificultades debido a la libertad con que gozaban en el manejo de sus activos, y 

de la dlsmínución de las barreras de entrada a este sector establecidas durante la segunda mitad de 

la década de los ochenta. En cuanto al sector bancario, el proceso de liberalización consistió en la 

venta total de la participación del gobierno dentro de las instituciones bancarias, a excepción de la 

banca de desarrollo en la cual el gobierno mantuvo el control total, y en la desaparición de los 

créditos y las tasas de interés prefercnciales a largo plazo con que fue subGidiado el elosarrollo y 

crecimiento ele las actividades económicas consideradas como estratégicas por el gobierno. Como 

consecuencia de éste proceso de liberalización, los grandes chaeboles aelquirieron el control 

accionario de los principales bancos nacionales y regionales, así como el control y dirección total ele 

la toma de eleclslones dentro de éstas Instituciones en cuanto a la forma en que los préstamos 

serian otorgaelos; de esta forma, a mediados de la década de los noventa, los principales chaeboles 

se convertirían en los principales agentes dentro del sistema financiero coreano y con una libertad 

en el manejo de sus activos nunca antes vista. 

2) Compañías Generales de Comercío 

Las Compañías Generales de Comercio son un fenómeno relativamente nuevo dentro de los 

negocios internacionales. Estas Compañías surgieron en Japón durante el periodo Meiji (1868-

1912) con la finalidad de eliminar la dependencia que tenla el país frente a las comercializadoras 

europeas para realizar sus ímportaciones. Asl en 1876 Mitsui, compañia dedicada a comercializar 

textiles y poseedora de un importante banco, estableció la Mitsui Busan con la finalidad de participar 

activamente en el comercio internacional de textiles y bienes de consumo duradero. En 1870 en 

Osaka, se estableció la compañía naviera Tsukumo Shokai, que en 1873 cambiaría su nombre a 

Mitsubishi Trading Co; posteriormente continuaron surgiendo nuevas compañlas comerciallzadoras 

86 



como la C. ltosh que en 1872 cambiarla su nombre a Marubeni, y la Susuki Shoten establecida en 

1877, y que cambiarla de nombre a Nissho. De esta forma las grandes compañias 

comerclallzadoras japonesas, sogoshoshas, que inicialmente se enfocaron al mercado de 

importación, actualmente se han desarrollado como grandes organizaciones comerciales con 

importantes actividades comerciales y de promoción de las exportaciones japonesas a nivel mundial. 

Después de la Segunda Guerra Mundial la reorganización de los zaibatsus, grandes grupos de 

negocios en Japón, dio paso a la formación de compañlas comerciales muchos más grandes, 

fuertes y sofisticadas que las creadas anteriormente. A principios de los setenta algunos paises en 

vias de desarrollo como Corea, Taiwan, Turqula, Tailandia y Brasil, comenzaron a desarrollar sus 

propios sistemas de compañlas generales de comercio como resultado del Impresionante 

crecimiento que hablan presentado los sogoshoshas y las exportaciones japonesas aún en medio de 

la recesión económica mundial.42 

A mediados de la década de 1970, las exportaciones coreanas experimentaron una enorme calda 

como consecuencia de la recesión económica mundial y las pollticas proteccionistas instauradas por 

los paises riesnrrollndos r.omn r1,,mltnrin riP. IA r.risis P.nPraAtir.A riP. 1!ln-1!'!7S PnrA rPr:11rPmr IAs 

altas tasas de crecimiento de las exportaciones experimentadas durante la década anterior, el 

gobierno expidió en 1975 un decreto mediante el cual creaba las "Chonghapmooyeok-sangsa~ 

versión coreana de las compañlas generales de comercio japonesas. Éstas compañlas se 

caracterizaron por ser lo suficientemente grandes como para crear economlas de escala dentro del 

mercado internacional, por su especialización en las actividades de exportación de bienes y 

servicios, y por las actividades de promoción de los productos coreanos en los mercados 

internacionales. Hacia finales de 1999, Corea contaba con nueve compañlas generales de 

comercio, las cuales manejaban en conjunto más del 71.3 por ciento de las exportaciones coreanas. 

Los cambios en el ambiente económico internacional resultantes del shock petrolero de 1973-1974 

afectaron enormemente las perspectivas de crecimiento de las exportaciones coreanas debido a que 

la demanda Internacional de productos intensivos en mano de obra por parte de las naciones 

desarrolladas disminuyó enormemente como consecuencia del proceso de estanflación que vivieron 

estos paises como resultado de la crisis petrolera de 1973. 

42 El primer Intento fue hecho por el gobierno da Brasil con la finalidad de mejorar la situación de su balanza de 
pagos. As(, al enfocar su poUtica Industrial en el desarrollo y promoción de sus exportaciones, el gobierno estableció 
Ja Caben en 1971 y la compañia lnterbras en 1976 con el financiamiento del Banco de Brasil y otras instituciones 
bancarias nacionales e Internacionales. 
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S_ln embargo, debido a que la polltlca gubernamental de expansión de las exportaciones habla sido 

apoyada por un Importante sistema de incentivos y a que las ganancias provenientes de las 

actividades de exportación eran muy altas, el número de firmas comerciales orientadas a la 

exportación aumentó de 816 en 1970 a 1,842 en 1975.43 A pesar del importante aumento en el 

número de establecimientos, el tamaño promedio de éstas compañlas exportadoras era 

relativamente pequeño, lo cual afectaba su competitividad dentro de los mercados extranjeros de 

exportación. 

Por otro lado, después de que el presidente Park llevó a cabo la controversia! enmienda 

constitucional de 1972, mediante la cual garantizó su continuidad en el poder. su gobierno vio en el 

crecimiento económico basado en el desarrollo y promoción de las exportaciones el medio más 

efectivo para mitigar el descontento polltico y social dentro de la población coreana. De ahl que la 

mela de "exportar US$ 10,000 millones" se convirtiera en una atractiva meta polllica, y con ello la 

realización de lodo tipo de esfuerzos por parte del gobierno para cumplir con éste objetivo. 

Como consecuencia del cambio en el ambiente económico y polltico tanto externo como interno, el 

gobierno tomó una serie de medid;is prtm ;::eumentrtr lrt5 exportrtr.iones, fmtre !As r.urtles se 

encontraban la creación de las Compañlas Generales de Comercio y la especialización funcional del 

sector exportador, el cual se encontraba sumamente saturado y fragmentado. Asl las Compañlas 

Generales de Comercio coreanas, fueron creadas para resolver los problemas que afectaban el 

crecimiento exportaciones, tales como la disminución de la demanda como consecuencia de la 

recesión mundial y el aumento del proteccionismo, la falta de una división funcional del trabajo entre 

las compañfas exportadoras y las compañlas manufactureras, y la excesiva competencia entre las 

pequeñas compañías exportadoras. 

Al designar a las subsidiarias comerciales de los grandes chaeboles como Compañlas Generales de 

Comercio, el gobierno esperaba hacer un mejor uso de los recursos financieros con que contaba 

para la promoción de las exportaciones, al considerar _que era mejor transferirlos a un pequeño 

número de oligopolios comerciales, que distribuirlos entre un gran número de compañlas 

exportadoras, caracterizadas por su pequeño tamaño, su baja competitividad Internacional y su 

debilidad financiera. Sin embargo el Ministerio de Comercio e Industria estableció en 1975, 

mediante decreto, una serle de requerimientos para poder formar una Compañia General de 

Comercio, los cuales lnclulan: 1) una capitalización mlnlma de 1,000 millones de wons y 

43 Lee, Kyu.Uck, y Jae Hyung Lee, Flrm lntegratlon and Concentralion of Economic Power, Korea Development 
lnslilule, Seoul, 1965, p.p.12-15. 
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. ' .' '.· -., . ~· . . . . 
exportacicmes· anuales p'or unyaior mlnimo de USO$ 50 millones; 2) la exportación de al menos 

siete product~s po(~n valormayor a USO$ 500,000 cada uno; 3) exportaciones anuales por pais 

por u~ valorsuperlO'r ·3 USO$ 1 millón; y 4) la oferta pública de acciones de éstas compañias a 

través.del mercado de valores. 

Posteriormente, en 1978, el requerimiento en cuanto al nivel minimo de capitalización fue abolido, 

mientras que los requerimientos en cuanto al valor minimo de las exportaciones fueron modificados, 

·de ial forma que las exportaciones de las compañlas generales de comercio deblan de ser al menos 

del 2 por ciento del total de las exportaciones del pals. En 1981, los requerimientos referentes a la 

diversificación regional de las exportaciones fueron abolidos. de ahl que el desarrollo de nuevos 

mercados de exportación, una de las principales funciones de las Compañias Generales de 

Comercio, dejara de estar sujeta a control gubernamental, resultando asi en un aumento en la 

concentración de exportaciones en los mercados ya existentes, principalmente los Estados Unidos y 

Japón. Por otro lado la abolición en 1981 de los requerimientos de diversificación de productos 

implicó que cualquier compañia que exportara un solo producto por un monto mayor al 2 por ciento 

del total de las exportaciones podia alcanzar la categoria de Compañia General de Comercio. 

El 19 de mayo de 1975, el gobierno designó a la Samsung Trading Company como la primera 

compañia general de comercio coreana, seguida de Ssangyong. Oaewoo, Kukje y Hanil. En 1976, 

fue.ron incluidas en esta categoria 6 compañias más: Koryo, Hyosung, Bando, Sunkyoung, Samwha 

y Kumho .. En 1978, Yulsan y Hyundai se sumaron a la lista, con lo cual el número total de 

Compañlas G~ner~l.es .. dE!Comerclo ascendió a trece. 

El grupo Yulsan,,-C:uyas .ventas aumentaron de $4.8 millones de wons en 1975 a más de $187 

millones e~ 1978, cayó.en bancarrota en 1979, resultado asila liquidación de la Yulsan Trading 

Company. En 1980, Hanli.y sa·mwha.no pudieron retener su categorla de Compañlas Generales de 

Comercio debido a que sus exportaciones en 1979 de $237 millones y $195 millones 

respectivamente, no superaron la marca de lás $301 millones, la cual representaba el 2 por ciento 

del total de las exportaciones coreanas para ese año. Kumho perdió su categorla de Compañia 

General de Comercio en 1984, debido a que durante 1g53 no pudo alcanzar la marca del 2 por 

ciento del total de las exportaciones. El grupo Kuk)e cayó en bancarrota en 1985 debido al alto nivel 

de endeudamiento que habla alcanzado. Para el caso de la compañia exportadora Koryo. éstos 

requisitos no eran aplicados debido a que habla sido establecida y administrada por el gobierno con 

la finalidad de promover las exportaciones de pequeñas y medianas empresas manufactureras. Por 

lo tanto a partir de la quiebra del grupo Kukje, siete Compañlas Generales de Comercio, propiedad 
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de los siete principales chaeboles, permanecieron como los principales motores de las 

exportaciones del pals. Para el periodo de 1975-1982, la participación de las Compañlas Generales 

de Comercio dentro del total de las exportaciones aumentó rápidamente, al pasar del 13 por ciento 

en 1975 al 48 por ciento en 1982. En contraste, la participación de las pequeñas y medianas 

compañlas exportadoras disminuyó del 36 por ciento en 1978 al 22 por ciento en 1982. La 

disminución de la participación de las pequeñas y medianas compañlas exportadoras fue un reflejo 

de la creciente tendencia de los grandes chaeboles por exportar sus productos a través de sus 

propias Compañlas Generales de Comercio. En el caso de los sogoshoshas que operaban en 

Corea, su participación dentro de éste periodo se mantuvo en un nivel del 10 por ciento. 

La tabla 3.4 muestra la tendencia de las Compañlas Generales de Comercio Coreanas dentro de la 

economla coreana para el periodo de 1977 a 1991. En cuanto a la relación de ventas totales de las 

Compañlas Generales de Comercio sobre el Producto Nacional Bruto, ésta aumentó rápidamente 

entre 1977 y 1986 al pasar del 6.7 por ciento al 21.6 por ciento. sin embargo, para el periodo de 

1987 a 1991, ésta relación disminuyó al 15.9 por ciento. Sin embargo, la participación de las 

Compañlas Generales de Comercio dentro del total de las exportaciones aumentó en forma 

sostenlrta al pasar rtel 24.8 por ciento en 1977 al 42.2 por ciento P.n 1 flfl1 

Durante el periodo de sustitución de Importaciones, las pequeñas firmas de negocios participaron 

activamente dentro del proceso de industrialización iniciado por el gobierno mediante el 

aprovechamiento de los incentivos Industriales que proporcionaba el gobierno. Durante éste 

periodo, estas firmas ganaron experiencia empresarial e industrial y consolidaron sus bases para el 

crecimiento Industrial. A medida que la polltica de desarrollo gubernamental viraba hacia el 

desarrollo económico e Industrial basado en el exterior, los Incentivos gubernamentales fueron 

otorgados cada vez más a tas actividades relacionadas con las exportaciones. Las firmas de 

negocios rápidamente siguieron las directrices del gobierno, y a partir de ello, comenzaron a 

expandir sus actividades Industriales orientadas hacia el exterior. Dentro de éste proceso de 

expansión de las actividades orientadas a la exportación, algunas de las firmas de negocios 

consiguieron crecer hasta convertirse en grandes chaeboles. A partir de 1973, cuando el gobierno 

comenzó a desarrollar a la Industria pesada y qulmlca, éstos chaeboles participaron dentro de éste 

proceso de desarrollo y mantuvieron a su vez sus actividades industriales orientadas hacia el 

exterior. 
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Tabla 3.4 Posición de las Compañías Generales de Comercio dentro de la Economía 
Coreana (cifras en millones de dólares) 

A. Ventas totales de las Compañlas 
Generales de Comercio 

B. Producto Nacional Bruto a precios 
corrientes 

A/B(%) 

C. Exportaciones de las Compañlas 
Generales de Comercio 

D. Exportaciones totales 

C/0(%) 

~~ · .. 

2,490 

37,436 

6,7o/o 

2,259 

10,059 

22.45% 

Fuente: Banco de Corea e Instituto de Administración de Corea44
. 

20,610 44,570 

95,440 206,000 

21.6% 15.9"/o 

14,030 30,337 

34,716 71,673 

40.48% 42.26"/o 

Como resultado, la mayor parte de los grandes chaeboles cuentan con diversas lineas de negocios 

en todos los sectores lndustriAlfls. Pnr fljP.mpln, fll Gn1pn f'Amslln!J pArtir.ipR <>n un !Jmn númnm de 

lineas de negocios que Incluyen el comercio exterior, los textiles, la electrónica, la construcción 

naval, la lngenierla pesada, la petroqulmica, las telecomunlcaclones, los alimentos procesados, la 

construcción, el turismo y los medios de comunicación. El Grupo Hyundal cuenta con numerosas 

subsidiarlas en ingeniarla civil, comercio Internacional, la Industria automotriz, la construcción, el 

cemento, la construcción naval, la maquinaria Industrial, la generación de energla eléctrica, la 

ingeniarla marina, la explotación y comercialización de gas, y los servicios financieros. El Grupo 

Daewoo, que comenzó con la exportación de textiles, se ha expandido hacia el comercio 

internacional, los servicios financieros, la maquinaria pesada, la electrónica, la Industria automotriz, 

la construcción, y la Industria naval. 

De todos los créditos públicos, los.crédi.tos para la exportación fueron los que ofrecieron el mayor 

impulso para el creclmi~nto de .los chaeboles. Los créditos para la exportación con tasas de reales 

de Interés de menos 19.7 por clÍmto en 1975 y de menos 10.6 por ciento en 1980, no solo fueron los 

créditos más fáciles de obtener, sino que permitieron a los exportadores expedir cartas de crédito a 

los compradores en el extranjero, lo que en un ambiente adverso como el que vivió el mercado 

Internacional durante éste periodo, produjo un Importante aumento de las exportaciones del pals, y 

44 lnstlluto de Administración de Corea. The 50 Largest Business Groups, Seoul, Corea, varios años. 
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sobre todo de las exportaciones de las Compañlas Generales de Comercio, las cuales fueron las 

principales beneficiarias en el otorgamiento de éstos créditos. 

A su vez, los créditos para la exportación otorgados a las Compañlas Generales de Comercio por 

parte del gobierno sirvieron a los chaeboles para financiar la expansión de sus actividades 

Industriales. En éste sentido, la estructura de los chaeboles se asemejó a la de un circulo 

concéntrico, en el cual la Compañia General de Comercio constitula el centro, del cual emanaba la 

energla necesaria para su funcionamiento a través de los créditos otorgados a ésta Compañia por el 

gobierno. 

Durante ésié periodo el gobierno fue sumamente generoso, pero a su vez sumamente disciplinario 

en cuanto al otorgamiento de los recursos financieros con que contaba. Los créditos para la 

. exportación fueron un magnifico "regalo" para los chaeboles, pero para obtenerlos, los chaeboles 

deblan ·hacer méritos, o de otra forma su licencia de exportación serla revocada inmediatamente. 

Cada año las Compañlas Generales de Comercio eran evaluadas por parte del gobierno respecto a 

su capital contable, el volumen total de sus exportaciones, el número de productos exportados, su 

destino y el funcionamiento de sus oficinas en el extranjero. Las Compnñlns Generales de 

Comercio que cumpllan con los requerimientos establecidos por el gobierno, tenlan el derecho a 

recibir una cierta cantidad de letras de crédito a un tipo de cambio especial y con bajas tasas de 

Interés. En 1976, por ejemplo, gozaron de un tipo de cambio especial de 420 wons por dólar 

americano en lugar del tipo de cambio oficial que era de 480 wons, y una tasa de interés del 8 por 

ciento en lugar de la tasa del 17 por ciento aplicada a los créditos bancarios. 

De esta forma las Compañlas Generales de Comercio Coreanas se caracterizaron por: 1) ser las 

principales receptoras de los Instrumentos de la polltica de desarrollo gubernamental basada en el 

exterior; 2) su orientación "casi" exclusiva hacia el exterior, al punto de no realizar ninguna actividad 

de comercio hacia el Interior de la economla; y 3) servir de "aparadores de exhibición" de los 

diversos productos y servicios que ofreclan las subsidiarlas del chaebol de que era propiedad. 

A partir de lo anterior, es posible señalar que la formación y expansión de las Compañlas Generales 

de Comercio en Corea contribuyeron a la expansión de las exportaciones industria!es coreanas y al 

crecimiento de los chaeboles. Ésta afirmación es comprobada en la tabla 3.5 en la que se muestran 

las ventas de las siete mayores Compañlas Generales de Comercio como porcentaje de las ventas 

totales del chaebol al que pertenecen. La mayorla de estas Compañlas aumentaron su 

participación, siendo las Compañlas Generales de Comercio propiedad de Daewoo, Hyundai y 
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_Samsung las que mantienen una mayor participación. La relación de ventas de estas siete 

Compañías sobre el total de ventas de los siete grupos aumentó rápidamente de 22.4 por ciento en 

1982 al 31.5 por ciento en 1986; sin embargo, disminuyo ligeramente a 30.6 por ciento en 1990. 

Tabla 3.5 Participación de las Compañlas Generales de Comercio dentro de sus 
respectivos chaeboles (cifras en miles de millones de wons coreanos) 

~1.;.;:t>~::·::, ·:.,.,¡; i.:,i'·;:1éaiS:t'.1t:0PA·-,·:.;;:5J~:¿~·'1~·.i~;\~;;.;~D-,- :.;:<:. -,::i;~~¡ij~~~~j~f i~~ 
Ventas Ventas Ventas 

del dela % del 
Chaebol CGC Chaebol 

. ------~----- -----
Samsung 5.485 1.684 30.7 13.701 

Hyundai 6.863 1.057 15.4 12.746 

Lucky-Goldslar 5.466 0.563 10.3 9.107 

Daewoo 4.658 1.444 31.0 7.155 

Sunkyoung 4.815 1.199 24.9 5.285 

Ssnngyong 2.529 0.559 22.1 2.958 

Hyosung 1.755 0.590 33.6 2.093 

Fuente: Banco de Corea y Klm (1995). 

Ventas 
dela 
CGC 

4.275 

3.875 

1.949 

3.184 

1.723 

0.944 

0.764 

Ventas Ventas 
% del de la % 

Chaebol CGC 

31.2 25.161 7.951 31.6 

30.4 22.519 6.328 28.1 

21.4 16.144 3.019 18.7 

44.5 11.298 5.254 46.8 

32.6 7.505 2.034 27.1 

32.0 7.054 1.754 34.7 

36.5 2.675 1.273 47.6 

TESIS CON 
FAlJJ, DE ORIGEN 
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IV 

Chaebol: Liberalización Financiera, Crisis Económica y Reformas Estructurales 

Durante la fase Inicial del desarrollo económico de Corea del Sur en las décadas de 1960 y 1970, las 

grandes firmas constituyeron el motor del acelerado crecimiento económico, mismas que con el 

apoyo y protección gubernamental llegaron a convertirse en grandes grupos de negocios o 

Chaeboles. Los chaeboles condujeron el rápido crecimiento industrial por medio del acceso 

monopollco a los recursos otorgados por el gobierno, por un lado el gobierno otorgó a los chaeboles 

la exclusividad de desarrollar áreas de negocios en especifico, y por el otro, formuló una serie de 

pollllcas que favorecieron a los chaeboles en forma de asistencia financiera, créditos a largo plazo y 

con bajas tasas de interés, beneficios fiscales, transferencias de recursos provenientes del exterior, 

licencias de exportación e importación e Incentivos para la inversión extranjera. A su vez, las 

pequeñas y medianas empresas, cuya existencia dependla de los Chaeboles, les proveian de 

insumos y componentes de alta calidad al menor costo posible con la finalidad de mantener su 

relación de negocios. Como resultado de este trato benéfico por parte del gobierno hacia los 

chaeboles, estos grupos desarrollaron la relativamente primitiva economia coreana de una forma 

acelerada, consiguiendo una tasa promedio anual de crecimiento del 8.4% para el periodo de 1961 a 

1996, convirtiendo de esta forma a Corea del Sur en la décimo primera potencia comercial a nivel 

mundial. 

Sin embargo, la economla coreana bajo la dirección de los chaeboles no pudo sostener su 

crecimiento. En 1997, la economla coreana se vio imposibilitada para sortear las dificultades 

propias de un mercado internacional de capitales falto de confianza hacia el pals y a la región, y con 

ello evitar su colapso como resultado de sus propias contradicciones, resultando asl el surgimiento 

de la crisis financiera coreana de 1997 y 1998. 

La crisis financiera de Corea del Sur presentó caracteristicas peculiares, que hicieron que fuese muy 

distinta a la registrada en los paises de la Asociación de Naciones del Sudeste Asiático (ASEAN), 

esto es, en Filipinas, Indonesia, Malasia, Tailandia y Singapur en 1997. 

En 1997 la economla de Corea no presentaba ni una moneda fuertemente apreciada ni un alto 

déficit en cuenta corriente, a diferencia de los paises del sudeste asiático que tenlan en 1996 ambos 

problemas, como Filipinas y Tailandia, o bien sólo uno de ellos, como Malasia que tenla un alto 
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déficit en cuenta corriente e Indonesia que presentaba una moneda considerablemente apreciada. 

Durante 1995 y 1996, el won coreano se apreció, en términos reales, sólo un 4.4 por ciento, cifra 

Inferior a la correspondiente a las monedas de los paises del sudeste asiático, que en promedio fue 

superior al 12 por ciento. En 1997, el déficit en cuenta corriente de Corea fue de apenas el 1. 7 por 

ciento del PNB, una cifra muy inferior a la registrada, por ejemplo, en Tailandia en 1996 que fue del 

7,g por ciento. De ahl que pueda afirmarse que la crisis coreana no fue una crisis tlpica de balanza 

de pagos, sino una crisis provocada inicialmente por problemas de liquidez de los bancos y 

·empresas aunque, posteriormente, se convirtiera también en una crisis de solvencia internacional. 

Con todo, la crisis coreana presentó causas comunes con las de los otros paises del ASEAN: 

deficiencias macroeconómlcas no convencionales e intermedias en el periodo de 1994-1996, 

acampanadas de una serie de movimientos especulativos en los mercados internacionales de 

capital a partir de junio de 1997. Las deficiencias macroeconómicas fueron no convencionales en el 

sentido de que fueron muy diferentes de las Identificadas en crisis financieras previas, tales como las 

de México en 1994 y Brasil en 1998, ya que Corea no tenla ni una alta Inflación, 4.4 por ciento en 

1997, ni un Importante déficit flscal que tan sólo era del 1.7 por ciento del PNB. Tampoco 

presentaba los Indicadores convencionales que pareclan Indicar la proximidad de una crisis, tales 

como un lento crecimiento económico45
, desaceleración de las exportaciones46

, un aumento del 

cociente entre la oferta monetaria (M2) y las reservas de divlsas47
, etc. 

En cambio, las principales deficiencias que originaron la crisis financiera de Corea a mediados de 

1997 fueron las siguientes: 1 ) un alto cociente entre deuda externa a corto plazo y reservas en 

divisas, que pasó del 162 por ciento en 1996 al 208 por ciento durante el segundo trimestre de 1997; 

2) un proceso de sobrelnversión en sectores. manufactureros con exceso de capacidad, lo cual 

produjo que la relación deuda sobre capital de los 30 principales chaeboles fuera del 519 por ciento 

a finales de 1997; y 3) una liberalización financiera prematura e Indiscriminada que favoreció, a 

través del auge del crédito del sector bancario al sector privado y de la fuerte entrada de capital 

extranjera a cario plazo. una Importante fragilidad dentro del sector financiero. 

45 En 1996 y 1997 en PNB de Corea del sur aumentó en 6.8 y 5.0 por ciento respectivamente. 
46 En 1997 las exportaciones de bienes y servicios aumentaron en un 21.4 por ciento. 
47 La oferta monetaria M2 corresponde a la suma de billetes y monedas en circulación, depósitos en cuentas 
corrientes (MI), y cuasldinero, entendido este úllimo como las cuentas de ahorro de los bancos y otros activos 
similares que son sustitutivos muy cercanos del dinero para transacciones. En Corea este cociente disminuyó de 685 
en 1993 a 620 a mediados de 1997. 
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1) Liberalización del sistema financiero 

Corea, al Igual que el sudeste asiático, recibió una buena cantidad de capital extranjero en los anos 

90. Sin embargo, el sudeste asiático inició un proceso de importante crecimiento económico en los 

años 80, sustentado en la IED llegada de Japón. Corea en cambio, comenzó su camino al 

crecimiento y desarrollo en la década de 1960, basándose en una estrategia de desarrollo 

gubernamental que pretendía la sustitución de importaciones acampanada del fomento de 

exportaciones de productos de cada vez mayor contenido tecnológico. Uno de los elementos clave 

para llevar a cabo esta estrategia era la coordinación del crédito y el control de los flujos de 

capitales, por lo que el proceso de liberalización financiera comenzó hasta la década de 1990. 

Los motivos de la liberafización financiera fueron varios. En primer lugar, el Ingreso de Corea en la 

OCDE en 1996 estuvo sujeto a una serie de reformas dentro del pals. Una de las reformas consistió 

precisamente en la apertura de los mercados comerciales y financieros coreanos. Otra reforma 

relevante fue la eliminación de la Oficina de Planificación Económica. que habla sido la principal 

institución encargada de la polltlca económica y las estrategias de desarrollo. En segundo lugar, 

puede ser que los mismos coreanos necesitaran la apertura de su mercado de capitales. Dicha 

necesidad vendrla dada porque a medida que la producción va pasando de ser intensiva en trabajo 

a ser Intensiva en capital y tecnologla, se Incrementa la necesidad de contar con un sistema 

financiero desarrollado. Asl, según esta visión, la liberalización se dio por las necesidades 

financieras de un creciente sector Industrial. 

Se ha senalado que la libérallzaclón en Corea fue más gradual y prudente que en los paises del 

sudeste asiático, debido a que se mantuvieron algunos techos a la inversión extranjera. Pero aún 

asl, las medidas de control y supervisión de la entrada de capitales no fueron suficientes para evitar 

las disfunciones que la liberalización financiera traerla consigo. Los controles y la coordinación 

gubernamental del crédito y las Inversiones hablan sido piezas básicas del sistema económico 

coreano. Es decir, que sin la coordinación gubernamental, resultaba más probable que los créditos 

obtenidos por las empresas se desviaran hacia Inversiones menos productivas; y resultaba más 

probable también que no se pudiera llevar a cabo una estrategia nacional de desarrollo mediante el 

control del crédito. 
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a) Liberalización del Sistema Financiero Nacional 

Hacia principios de Ja década de 1990 el gobierno coreano decidió desregular la entrada y el ámbito 

de negocios de las Instituciones financieras con la finalidad de promover la competencia e 

incrementar la eficiencia económica de los mercados financieros nacionales. Una de las 

consecuencias de esta desregulaclón fue el surgimiento y rápido crecimiento de los bancos 

mercantiles. La mayor parte de los bancos mercantiles establecidos durante este periodo hablan 

sido pequeñas cornpañlas financieras conocidas corno "danjahoisa", las cuales se especializaban en 

el descuento de papel comercial a corto plazo, y en el otorgamiento de créditos comerciales. Con la 

desregulación, estas cornpañlas simplemente cambiaron sus nombres y se convirtieron en bancos 

mercantiles. En 1994, se establecieron nueve bancos mercantiles, mientras que en 1996 fueron 

dieciséis los bancos establecidos. La rnayorla de los bancos comerciales fueron controlados por los 

principales Chaeboles, debido a que las compañlas financieras de las que derivaron eran propiedad 

de estos grupos. 

Otro aspecto Importante de la desregulación del mercado financiero coreano fue el relajamiento de 

las restricciones sobre los chaeboles respecto a la propiedad de otras Instituciones Financieras No 

Bancarias tales como cornpañias de seguros y casas de bolsa. Antes de la desregulación, los 15 

principales chaeboles no tenlan permitido poseer o controlar cornpañlas de seguros, mientras que 

los siguientes 15 chaeboles tan sólo podlan poseer corno máximo el 50 por ciento de las acciones 

de una compañia de seguros. Pero en mayo de 1996, el gobierno otorgó a los chaeboles el permiso 

para poseer y controlar cornpañlas de seguros. Asl también, antes de la desregulación, sólo los 

bancos comerciales podlan poseer casas de bolsa, pero en 1996 esta restricción fue abolida, 

resultando asl, el control de los chaeboles sobre todas las casas de bolsa establecidas en Corea. 

Sin embargo esta desregulación en cuanto a las restricciones para el establecimiento de nuevas 

instituciones financieras no resultó en el mejoramiento de la eficiencia de los mercados financieros, 

por el contrario, aumentó el control de los chaeboles sobre las Instituciones Financieras No 

Bancarias, de tal manera que hacia 1995 cada uno de los 1 O principales Chaeboles controlaba un 

promedio de 2.5 Instituciones Financieras No Bancarias. 

La década de 1990 marcó un Importante progreso en la desregulación de las tasas de interés, a 

diferencia de las dificultades que tuvo que enfrentar el gobierno coreano durante la década de 1980, 

ya que durante este periodo los chaeboles se oponlan a la adopción de tasas de Interés de 

mercado, debido a que estas resultarlan en una mayor carga financiera para estos grupos. En 

cambio, en los noventa la desregulaclón de las tasas de Interés fue Impulsada por los propios 
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chaeboles como consecuencia de la menor dependencia que tenlan estos grupos frente a la banca 

comercial para su financiamiento, como lo muestra la Tabla 4.1. Asl, en 1 gg3 el gobierno del recién 

electo presidente Klm Young Sam declaró la liberalización de las tasas de Interés activas (excepto 

para los préstamos gubernamentales) y de las tasas de interés pasivas, las cuales inclulan los 

ahorros a corto y largo plazo. los bonos corporativos, los certificados de depósito y las cuentas de 

cheques. 

Tabla 4.1 Participación de los 30 principales Chaeboles dentro de los Préstamos 

otorgados por las Instituciones Financieras (%) 

Banca Comercial 

Instituciones Financieras No 
Bancarias 

23.7 20.7 

32.4 36.6 

Fuente: The Bank Superv1sory Authonty of Korea·u 

19.8 19.5 

37.8 36.6 

19.0 16.6 14.8 13.9 

35.9 37.1 37.2 38.4 

:.·.·..:. 

Sin embargo, esta polltlca de desregulación de tasas de interés tomó un curso distinto al 

originalmente planteado por el gobierno. En un principio, el gobierno habla decidido liberalizar las 

tasas de interés -activas y pasivas- a largo plazo antes que las tasas de interés a corto plazo. Pero 

en la práctica, las tasas de Interés a corto plazo tales como las aplicadas a los certificados de 

depósitos y al papel comercial de las Instituciones Financieras No Bancarias fueron liberalizadas 

rápidamente, mientras que las tasas aplicadas a los depósitos a largo plazo de la banca comercial 

se mantuvieron bajo el control del gobierno. En cuanto al crédito se refiere, las tasas de interés de 

los préstamos otorgados por la banca comercial y de los bonos corporativos siguieron bajo el control 

del gobierno, mientras que las restricciones aplicadas a las tasas de interés del papel comercial 

emitido por las Instituciones Financieras No Bancarias. asl como a la cantidad de papel que podlan 

emitir estas Instituciones, fueron eliminadas. 

48 Informe Anual presentado por The Bank Supervlsory Authority of Korea, Banco de Corea, Seoul, 1997. 
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Una consecuencia de Ja liberalización de tasas de interés, fue el rápido aumento de Ja participación 

del papel comercial dentro del financiamiento externo de las empresas, ya que pasó del 7.6 por 

ciento en 1992 al 16.1 por ciento en 199649
• De esta forma Ja emisión y colocación de papel 

comercial y de otros instrumentos financieros de corto plazo se convirtió en el eje principal de las 

transacciones financieras que manten Jan Jos chaeboles con las Instituciones Financieras No 

Bancarias, convirtiéndose asl estas instituciones en una de las principales fuentes de recursos para 

el financiamiento de las actividades de Jos grandes chaeboles. De esta forma el mercado financiero 

coreano fue dominado por actividades financieras a corto plazo, con Jo cual aumentó el riesgo 

financiero hacia su interior. A su vez, el sistema financiero coreano se dividió en dos segmentos: el 

primero constituido por la banca comercial, Ja cual continuaba bajo control del gobierno y con un 

esquema de préstamos de bajas tasas de Interés; y el segundo, por las Instituciones Financieras No 

Bancarias, encabezadas por Jos bancos mercantiles, las cuales tuvieron un gran crecimiento como 

resultado de Ja libertad con que contaban en el manejo de sus activos. 

b} Llberallzaclón Externa del Sistema Financiero Coreano 

Debido a que Jos 30. principales chaeboles estaban sujetos a un limite en cuanto a Ja cantidad de 

créditos bancarios que podlan obtener, estos grupos voltearon hacia las Instituciones Financieras No 

Bancarias para ·obtener el financiamiento que requerlan para continuar con sus actividades 

- . productivas y de expansión. A su vez buscaron financiamiento por parte de Ja banca extranjera y 

comenzaron a demandar Ja liberalización de las transacciones financieras Internacionales. Esta 

demanda coincidió con Ja presión del mercado financiero internacional para acceder al mercado 

coreano: El gobierno coreano apoyó esta demanda de Jos chaeboles y del mercado financiero 

Internacional, debido a que estaba interesado en formar parte de la OCDE (Organización para Ja 

Cooperación y Desarrollo Económico), organismo que condicionaba la entrada de Corea con la 

apertura de su mercado de capitales. Asl, el conjunto de estas fuerzas hizo de Ja apertura del 

mercado de capitales coreano en 1993, una de las más rápidas y amplias en el mundo. 

Las medidas adoptadas por el gobierno coreano para abrir el mercado de capitales incluyeron Ja 

eliminación de las regulaciones sobre Ja emisión de bonos de empresas e instituciones financieras 

denominados en moneda extranjera, Ja contratación de préstamos relacionados con Jos sectores 

exportador y comercial en moneda extranjera por parte de las empresas. y la abolición del limite 

anual de préstamos en moneda extranjera que podlan contratar las Instituciones financieras. Sin 

embargo estas medidas no fueron aplicadas de Igual manera en las transacciones a corto y largo 

49 Cho, Yoon-Je. Financia/ Llberallzation and Crisis In Korea, Reporte publicado por el Banco de Corea. Seoul, 1999. 
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plazo: mientras que las transacciones a corto plazo fueron totalmente liberalizadas, las 

transacciones a largo plazo fueron parcialmente o no liberalizadas. Asl mientras que los préstamos 

comerciales y la emisión de bonos a largo plazo fueron parcialmente liberalizados, continuaron 

siendo sujetos a restricciones en cuanto a sus volúmenes, y en cambio los préstamos a corto plazo 

no contaron con restricción ni supervisión alguna por parte del gobierno. De esta forma, la 

disminución de los requerimientos de préstamos comerciales a largo plazo por parte de las 

empresas e instituciones financieras además de la completa libertad de contratar préstamos a corto 

plazo en moneda extranjera resultaron en una apertura financiera desequilibrada del mercado de 

capitales coreano. 

c) Beneficios de la liberalización financiera para los chaeboles. 

Mientras que la liberalización financiera, tanto interna como externa, ofreció a los chaeboles una 

mayor libertada para encontrar nuevas fuentes de financiamiento, el control del gobierno sobre estos 

grupos se redujo sustancialmente a partir de 1993. La polltica del gobierno hacia los chaeboles se 

basó en el "principio de libre mercado", otorgándoles a estos grupos una libertad de acción nunca 

antes vista. De esta manera en 1993, el esquema de techo llmite a la contratación de créditos por 

parte de los chaeboles, último mecanismo de control del gobierno sobre estos grupos, fue 

·modificado, exentando de este techo a las compañlas afiliadas que se encontraban en las áreas de 

especlallzaclón de cada uno de los chaeboles. Mas aún, el número de chaeboles a los que se les 

aplicaba este techo fue disminuyendo de los 50 principales grupos a los primeros 30 en 1993 y en 

1996 este número se redujo a los 10 principales. Las restricciones en cuanto a la tenencia de tierras 

y control de empresas no relacionadas con el área de negocios principal, asl como de la estructura 

de la deuda de estos grupos fueron eliminadas. En 1994 el gobierno les permitió aumentar su 

participación accionaria dentro del sector bancario, sobretodo en los bancos de nivel nacional, y en 

1996 se les concedió una mayor libertad en cuanto a la propiedad y control de instituciones 

financieras no bancarias. Junto con estas desregulaciones, el gobierno realizó una serle de 

esfuerzos con el fin de establecer un conjunto de reglas en cuanto a la emisión y funcionamiento de 

las garantlas cruzadas de deuda, la tenencia accionaria cruzada, el comercio al interior del grupo, el 

papel de la junta de directores y los derechos de los accionistas minoritarios; sin embargo estos 

esfuerzos nunca fueron materializados en leyes. 

Una de las consecuencias de esta desequilibrada liberalización financiera y de la falla de control 

sobre los chaeboles por parte del gobierno, fue el rápido crecimiento de la inversión basada en la 

contratación de deuda y la baja rentabilidad que acompañó a este tipo de inversiones durante la 

década de los noventa. De hecho, comparada con Japón y Taiwan, Corea mantuvo las mayores 
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tasas de crecimiento de inversión y de activos, y las menores tasas de rentabilidad durante los 

noventa. 

Tabla 4.2 Comparación de la Rentabilidad y Crecimiento del valor de las Inversiones y 
Activos en Corea, Japón y Taiwan (%). 

, o;•\ ;t;¡~.~;t ,.~ ,;1;_1<;;oj~iiefi;,,;:¡(:¡r,¡¡¡¡.:i,i1i<.J;p>.-...,. j;¡~IN!lli 'oéc1_919 o<';;.:19901(' i:1991iir"'i1ll9,Z•~t1993~.:i1"4i.'~~·UtQ) 
Corea 4.1 2.5 2.3 1.8 1.5 1.7 2.7 3.6 

Rentabilidad Taiwan 5.0 3.8 4.5 4.0 3.4 2.5 4.9 5.1 
Japón 5.5 5.8 5.3 4.0 2.9 2.3 2.9 2.7 

Crecimiento de la Corea 26.8 16.5 25.7 11.6 -14.0 -4.0 56.2 43.5 
Inversión en Capital Japón 30.4 16.8 19.2 8.0 -20.2 -22.0 -8.7 -7.2 
Fijo 

Crecimiento de los Corea 15.8 24.0 23.8 22.6 12.3 11.2 16.9 19.3 
Activos Taiwan 11.1 15.3 11.7 19.1 8.9 8.1 12.5 15.1 

'1(1:'.~'.r.;;:/:'eJ~.~~{¡!,:t¡l;l#'~ M "~;r'4! ., ~~o¡¡-,¡;~~ 

Fuentes: Banco de Corea, Banco de Japón y Banco de Taiwan, pos.cil., Lee, Chung He. Corporate Governance and 
G1uwlJ1 ü1 Ku1dc.Jll C/Juubuls: MiCJOt;t<.:UJIUltlic FuU11ÚiJliu11s flJf lJ¡d 1997 i:;1is~. h1slilultt uí Eco11u111ic Rt;t~t::01d1, St:0ul Ncttional 
Unlversity, Corea, 1999. 

Otro aspecto importante de esta expansión de los chaeboles, además de su baja rentabilidad, es 

que fue hecha a expensas de la rentabilidad de los bancos y otras instituciones financieras. Pese a 

que la participación de los chaeboles dentro de los créditos otorgados por la banca comercial 

disminuyó drásticamente durante la década de los noventa, su participación dentro de los créditos 

otorgados por las lnstiluclones financieras no bancarias mantuvo altas tasas de crecimiento. Por 

ejemplo en 1997 la relación deuda sobre activos de aquellos chaeboles que no contaban con 

compañlas financieras afiliadas fue de 45.9 por ciento, mientras que la relación para los chaeboles 

que contaban con compailfas financieras dentro de su estructura era de 56.6 por ciento. La tasa de 

retorno sobre activos de las compañias financieras afiliadas a algún chaebol era de 0.27 por ciento 

en tanto que la tasa de retorno para las compañias financieras independientes era del 1.0 por 

ciento50
• En otras palabras, la expansión de los chaeboles durante la década de 1990 fue financiada 

por sus propias compañias financieras a expensas de su propia rentabilidad. De tal manera que el 

comportamiento del chaebol se convertirla en el determinante del crecimiento o contracción no sólo 

de las compañias financieras afiliadas al grupo sino también de aquellas instituciones financieras no 

relacionadas con esle, como resultado de las redes crediticias creadas entre las instituciones 
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financieras. Así. fa cnsis financiera de 1997 que afectó enormemente a Jos chaebofes. resultó en 

enormes pérdidas e incluso la bancarrota tanto de fas compañías financieras afiliadas como de las 

compañías financieras no relacionadas con estos grupos de negocios. 

d) Los chaeboles y la deuda externa tras la liberalización 

La liberalización del sistema financiero coreano dio lugar a una mayor entrada de capitales 

extranjeros. El capital extranjero entró en el pais sobre todo en forma de préstamos y de inversión 

en cartera (ver tabla 4.3), mientras que Corea continuó siendo un inversionista neto de IED. La razón 

principal por la cual el gobierno coreano permitió el endeudamiento de los bancos y empresas era 

'1'J'! prt?ry;1Jp~r:10 ~'Y~' .::?rif'1ami~nto ée ta e-:onomia, buscaba e! incremento ée las !asas de 

inversión de los chaeboles, que habrian de financiarse con los fondos provenientes del extranjero. 

De esta forma las empresas coreanas siguieron las directrices del gobierno, y se endeudaron a largo 

plazo en virtud de la liberalización financiera que facilitaba y abarataba el acceso al crédito externo, 

tal y como lo señala la tabla 4.4. 

El problema apareció porque cada vez resultaba más dificil que las empresas devolvieran su deuda. 

Lo-: ~h:ir.bolc: :ufri:in un cxcc~o de c.:ipocidod productiJa <.¡Uú ícluunú .. ud '"' u11d 111.:nur r.:ntabiliclad 

y en impagos al sistema bancario. Pero las dificultades de las empresas coreanas no sólo venían 

dadas por la sobreinversión, sino también por la excesiva diversificación de las actividades 

productivas que dicha sobreinversión propiciaba y por la excesiva concentración de la producción 

nacional en unos pocos conglomerados. Esta concentración empresarial provocó una mayor 

vulnerabilidad del sistema financiero ya que las dificultades de liquidez o solvencia de un solo 

prestatario ponían en peligro la supervivencia de todo el conglomerado, incluyendo sus entidades 

l1nancieras. Cuando las empresas se encontraron con dificultades para devolver la deuda, 

consideraron que la solución pasaba por contratar deuda a corto plazo. Y a medida que pasaba el 

tiempo, la proporción de deuda a corto plazo fue haciéndose cada vez mayor, hasta alcanzar 68,4% 

de la deuda total para el periodo comprendido entre finales de 1995 y mediados de 1997. 

""K!m, Joon·Kyuno. Probloms of Choebol Ownershlp of NBFIS, Korea Development Instituto, Seoul, 1999. 
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Tabla 4.3 Balanza de Pagos de Corea (% del PNB) 

e) Balanza en Cuenta 
Corriente 

Balanza comercial 
Exportaciones 
Importaciones 

Balanza de Capitales 

Inversión Directa (neta) 
Inversión en cartera 
Otras inversiones (neto) 
Autoridades monetarias 
Gobierno 
Bancos 
Otros sectores 
Financiamiento 

Reservas 

Fuente: Banco de Corea 

4.3 

3.5 
30.7 
27.2 

-2.5 

-0.1 
0.2 
-2.4 
o.o 
-1.2 
-0.8 
-0.4 
-1.7 

-1.8 

-1.7 

-1.2 
25.0 
26.2 

2.5 

-0.3 
1.9 
1.0 
o.o 
-0.3 
0.1 
1.2 
-0.6 

-0.8 

Tabla 4.4 Derechos de cobro de bancos extranjeros, distribución por vencimiento y 
sector 

(miles de millones de dólares) 

,:.;.To~al ·. Bancos .• Públlc;o. 

Finales de 1995 77.5 50.0 

Finales de 1996 100.0 65.9 

Mediados de 1997 103.4 67.3 

Fuente: Banco de Pagos Internacionales 
Nota: El sector privado no incluye bancos. 

6.2 

5.7 

4.4 

21.4 

28.3 

31.7 
~ .... 

·.•· . .. ~ . 

54.3 32.7 1.7 

67.5 34.1 2.0 

70.2 34.1 2.1 
.·. "':~~~·.;'..~ 
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El financiamiento de la expansión de Jos 25 principales chaeboles durante la década de los noventa, 

basado en la contratación excesiva de deuda tanto de corto como de largo plazo, resultó en la calda 

de la rentabilidad de este grupo de empresas debido a que el costo financiero de la deuda 

contratada superaba el 7 por ciento de sus ventas. Hacia finales de 1997, la relación promedio de 

deuda sobre capital de los 25 principales chaeboles era de 519 por ciento, y de 449 por ciento para 

las pequeñas y medianas empresas independientes de estos grupos. Incluso de entre los 25 

mayores chaeboles, cuatro presentaron una relación deuda sobre capital mayor al 1,000 por ciento. 

(Ver tabla 4.5). 

Tabla 4.5 Relación Deuda sobre Capital de los 30 Mayores Chaeboles (%) 

Hyundal 376.4 
Samsung 205.8 

LG 312.8 
Daewoo 336.5 

Sunkyoung 343.3 
Ssangyong 297.7 

Hanjln 621.7 
Kia 416.7 

Hanwha 620.4 
Lotte 175.5 

Kumho 464.4 
Doosan . 622.1 
Daellm ·; · 385.1 
Hanbo 674.9 

Dong Ah 321.5 
Halla. 2855.3 

Hyosung 315.1 
Dongkuk Steel 190.2 

Jlnro 2441.2 
Kolon 328.1 

Tongyang 278.8 
Hansol 313.3 
Dongbu 328.3 
Kohab 572.1 
Haital 506.1 

Hyundai 
Samsung 

LG 
Daewoo 

Sunkyouny 
Ssangyong 

Hanjin 
Kla 

Hanwha 
Lotte 

Kumho 
Halla 

DongAh 
Doosan 
Daelim 
Hansol 

Hyosung 
Dongkuk Steel 

Jlnro 
Kolon 
Kohab 

Dongbu 
Tangyang 

Haltal 
NewCore 

Fuente: Falr Trade Commlsslon, Banco de Corea, 1999. 

436.7 
267.2 
346.5 
337.5 
383.6 
409.4 
556.6 
516.9 
751.4 
192.1 
477.6 

2065.7 
354.7 
688.2 
423.2 
292.0 
370.0 
218.5 

3764.6 
317.5 
590.8 
261.8 
307.8 
658.5 
1225.6 

.,.:.·;~~~:. 

Hyundal 
Samsung 
Daewoo 

LG 
Sunkyoung 

Hanjin 
Ssangyong 

Hanwha 
Kumho 

Dong Ah 
Lotte 
Halla 
Daelim 
Doosan 
Han sol 

Hyosung 
Kohab 
Kolon 

Dongkuk Steel 
Dongbu 
Anam 
Jlnro 

Tongyang 
Haital 

Shinho 
.... \ 

578.7 
370.9 
472.0 
505.8 
468.0 
907.8 
399.7 
1214.7 
944.1 
359.9 
216.5 
1600.4 
513.6 
590.3 
399.9 
465.1 
472.1 
433.5 
323.8 
338.4 
1498.5 
893.5 
404.3 
1501.3 
676.8 

:'i . ·~ .. 
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2) Pérdida de competitividad externa de Corea 

Desde 1990 Corea registró un déficit en su balanza de cuenta corriente. Corea ve cómo se reduce 

su superávit de la segunda mitad de los 80 (+4,3% del PNB) hasta convertirse en un déficit creciente 

en la primera mitad de los 90 (-1,7% del PNB de 1990 a 1996). Dicho empeoramiento del saldo en 

cuenta corriente se debió sobre todo a la disminución de los ingresos por exportaciones. Mientras 

que el crecimiento del volumen de las exportaciones entre 1995 y 1996 fue del 19.1 por ciento, el 

crecimiento del valor de las exportaciones en el mismo año fue de 3.7 por ciento, lo que significa que 

los productos de exportación coreanos hablan perdido en 1996 el 12.9 por ciento de su valor con 

respecto a 1995; en tanto que el costo unitario de las importaciones coreanas disminuyó sólo un 0.6 

por ciento. 

Tabla 4.6 Variación en el Valor y Volumen de las Exportaciones e Importaciones de 
Corea del Sur, ASEAN, China, Hong Kong y México (%) 

Corea del Sur 
China 
Singapur 
Indonesia 
Malasia 
Filipinas 
Tailandia 
México 

Corea del Sur 
China 
Singapur 
Indonesia 
Malasia 
Filipinas 
Tailandia 
México 

30.3 3.7 
22.9 1.6 
22.1 5.7 
13.4 9.7 
26.0 5.8 
31.6 16.7 
25.1 -1.3 
40.3 22.6 

. Variación en el valor 
d& la~· .. 1~portaclonea ·, · 

·1995· 1996. 

32.0 11.3 
11.6 7.6 
21.3 5.5 
27.0 5.7 
30.5 0.9 
25.7 20.4 
30.0 3.8 
-23.1 30.4 

2'1.0 19.1 5.0 -12.9 
15.3 8.3 6.6 -6.2 
15.7 6.3 5.6 -0.6 
10.3 4.8 2.8 4.7 
15.6 13.6 9.0 -6.9 
17.0 18.8 12.4 -1.8 
14.2 -0.7 9.5 -0.6 
24.5 14.7 12.7 6.9 

··Variación en el volumen· .• .'.:~:~~-:;,~·:~~:.:,b!~:;!::.;·~.if~~ -::de laB ln1po~l.oRea· · .. ;·. 

·1995 .. ;::·:,1998. >t~'-1995- <.,~;~;199~h:i 
21.2 11.9 8.9 -0.6 
15.1 16.4 -3.0 -7.5 
13.0 6.4 7.3 -0.9 
17.4 10.7 8.2 -4.6 
23.4 17.7 5.8 -14.3 
14.6 24.2 9.7 -3.0 
15.9 -3.6 12.1 7.7 
-14.9 20.8 -9.6 8.0 

51 Radelet, Steven, Jeffrey Sachs, The Onset of the East Asian Financia! Crisis, Harvard lnstitute for lntemational 
Oevelopment, 1999. 
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Hay varios factores que explican la calda del Ingreso por exportaciones. Por un lado, aumentaba la 

competencia en productos intensivos en mano de obra por parte de China y el sudeste asiático. Y 

por el otro, crecla la competencia en productos más intensivos en capital por parte de Japón, debido 

en parte a la paulatina pérdida de valor del yen respecto al dólar, que supuso una menor 

competitividad para algunos productos coreanos, sobretodo aquellos del sector de la electrónica, 

telecomunicaciones, y automotriz, que a su vez representaban las principales áreas de negocios de 

los chaeboles. Una segunda causa de la pérdida de valor de las exportaciones coreanas radica en la 

calda del precio de los semiconductores y otros componentes electrónicos, productos que suponlan 

el 20% de las exportaciones coreanas y uno de los principales productos de exportación para los 3 

mayores chaeboles, Samsung, LG y Hyundai. Esta calda estuvo provocada, en parte, por la 

creciente oferta de estos productos desde México y China, que trajo consigo cierta saturación del 

mercado Internacional. Otro factor determinante en la calda de las exportaciones coreanas, fue la 

disminución en el ritmo de crecimiento de la demanda de importaciones desde los paises de la 

OCDE, que pasó del 17 por ciento en 1995 a tan sólo el 2 por ciento en 1997. 

Otro elemento caracterlstico de la economla coreana fue el ancla de su moneda, el won al dólar 

estAdounldense, lo que repercutió en la entrada de capitAI extmnjero, pero también en la pérdida de 

competitividad externa del pals y en un aumento en el déficit de comercio exterior, el cual pasó de 

US$ -3,855 millones en 1994 a US$ -23,061 millones en 199652
• A partir de 1996, el dólar 

estadounidense se fortaleció frente al yen japonés y al marco alemán, al pasar de 103.27 yenes por 

dólar en 1995 a 115.77 yenes en 1996, y de 1.434 marcos por dólar en 1995 a 1.539 en 1996, lo que 

provocó que el won sufriera una sobrevaluaclón frente al yen y al marco, afectándose de esta 

manera la competitividad de la economla coreana frente a la economla de su segundo y octavo 

socio comercial. Por otro lado la polltica devaluatoria seguida por China durante el periodo de 1990-

1994 junto con su baja Inflación y rápido crecimiento de la productividad, provocaron una importante 

subvaluaclón del yuan chino, lo que empeoró la competitividad de las exportaciones coreanas, 

sobretodo en aquellas áreas de negocios en las que los grandes chaeboles participan, lo que 

significó enormes pérdidas para estos conglomerados. De esta forma, la pérdida de competitividad 

exportadora de los chaeboles y de la economla coreana en su conjunto, los hizo aún más 

dependientes del Ingreso de capitales para su financiamiento, colocándolos asl en una situación de 

alta vulnerabllldad en torno al comportamiento de la entrada de capitales a corto plazo. 

52 lnternational Financia/ Statistics, Fondo Monetario Internacional, Washington, enero de 1998. 
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3) El desencadenamiento de la crisis financiera coreana. 

La entrada de capitales a la economla coreana, y en especial hacia los chaeboles. dependla de las 

condiciones de rentabilidad y pago que estos ofreclan. Tales condiciones de confianza dejaron de 

operar debido a que las expectativas de los acreedores y del capital financiero Internacional no se 

cumplieron, sino por el contrario los problemas de acumulación de los chaeboles, los altos niveles de 

endeudamiento externo de corto plazo y la entrada de capital especulativo, junto con el contagio de 

la crisis de los paises del sudeste asiático, crearon un contexto de incertidumbre que provocó que el 

flujo de capitales se revirtiera, lo que provocó el inicio de la crisis financiera coreana. La entrada 

neta de capital extranjero privado en Corea pasó de USD$ 24.409 millones en 1996 a menos USD$ 

13,884 millones en 1997 y a menos USD$ 13,027 millones en 1998. 

Los serlos efectos de la crisis coreana, caracterizada por ser una crisis de solvencia de bancos y 

empresas, más que por una "tlplca" crisis de balanza de pagos, se manifestaron en una fuerte calda 

del 6.7 por ciento en la producción para 1998, una fuerte presión Inflacionaria a ralz de la importante 

depreciación del won coreano, que pasó de 951 wons por dólar estadounidense a 1,401 en 1998, a 

pesar de las estrictas pollticas monetarias y de austeridad en el qasto público iniciadas a finales de 

1997 como condicionante para recibir ayuda financiera por parte del Fondo Monetario Internacional. 

Por si esto fuera poco, el nivel de desempleo aumentó de una manera espectacular al pasar del 2.6 

por ciento en 1997 al 7.1 por ciento en 1998, y con ello un importante incremento en el nivel de 

pobreza durante 1998, que afectó al 23.3 por ciento de la población, mientras que en 1997 este sólo 

afectaba al 11.4 por ciento. En cuanto a las exportaciones, que hablan crecido en un 21.4 por ciento 

en 1997, disminuyeron su crecimiento a tan sólo un 13.2 por ciento en 1998, debido a que cerca de 

la mitad de ellas son intraregionales, a los excesos de capacidad en muchos sectores y las 

dificultades de los chaeboles para poder financiar su actividad exportadora. 

Como resultado del creciente proceso de endeudamiento de los Chaeboles, del exceso de 

capacidad productiva que redundaba en una menor rentabilidad de estos grupos y en impagos hacia 

el sistema financiero, factores que se verlan agravados con la crisis financiera de 1997, los 

principales Chaeboles presentaron dificultades de liquidez o solvencia que pusieron en peligro no 

solo su supervivencia, sino también la de las pequeñas y medianas empresas manufactureras con 

que mantenlan comerciales, asl como de las instituciones financieras de las cuales hablan recibido 

algún tipo de crédito. De acuerdo a la Tabla 4.7 es posible señalar que cerca de la mitad de las 

firmas afiliadas a los chaeboles cayeron en problemas financieros que resultaron en la quiebra de 

estas y en algunos casos del grupo en su conjunto, tal como sucedió con Kla Motors, segundo grupo 
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automotor coreano, y Anam en los cuales el porcentaje de compañlas en quiebra dentro del grupo 

era de 91.8 y 91.6 por ciento respectivamente. 

Tabla 4.7 Relación Deuda/Capital y Situación de las Compañlas Afiliadas de los 20 
mayores Chaeboles hacia mediados de 1998 

Samsung 370.9 39 4 10.2 
Hyundai 578.7 43 7 16.3 
LG 505.8 48 6 12.5 
Daewoo 472.0 29 12 41.4 
Sunkyoung 468.0 14 3 21.4 
Hanjln 907.8 21 13 61.9 
Ssangyong 399.7 14 7 50.0 
Hanwha 1,214.7 11 8 72.8 
Kumho 944.1 27 18 66.6 
DongAh 359.9 13 10 76.9 
Lotte 216.5 19 11 57.8 .. 
Halla 1,600.4 26 20 77.3 
Daellm 513.6 31 20 64.5 
Doosan 590.3 26 14 53.8 
Han sol 399.9 17 8 47.0 
Hyosung 465.1 23 11 47.8 
Kohab 472.1 32 26 81.2 
Dongkuk Steel 323.8 18 7 38.8 
Kla Motors 516.9 61 56 91.8 
Anam 1,498.5 24 22 91.6 
1~"1"~-i-J<,~W..:~~!\~·f.?;;;.,' ~:J1i:t·'"< .:~~;':.;:~1 ·1·~b~":;.:1.'i::-~f:tltit'~-d:. -~'.--: 

Fuente: Falr Trade Commission, Banco de Corea, 1999. 
• El porcentaje se refiere al número de companlas en quiebra respecto al número total de companlas que 

conforman el Chaebol correspondiente. 

Sin embargo el caso de quiebra más Importante fue el de Daewoo. Este grupo con ventas 

superiores a los USD$ 71,000 mlllones53
, era el segundo en Importancia de Corea y fue declarado 

en bancarrota el 18 de julio de 1999 al anunciar que no podrla cumplir con el pago de un bono por 

USD$ 550 millones correspondientes a los Intereses del total de su deuda que ascendla a más de 

USD$ 57,000 millones. Este hecho trajo consigo pérdidas para las instituciones financieras 

coreanas por más de USD$ 24,700 millones y la salida de cerca de USD$ 8,100 millones del 

mercado de valores, lo cual vino a agravar aún más la frágil situación del sistema financiero coreano 

y las perspectivas de recuperación de la economla. Por otro lado, la calda de Daewoo significó el 

., Revista Fortuna, Fortuna 500, Time lnc. Magazlnes, Abril de 19 'tESiS cóÑ----·~ 
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cierre de más de 6,400 pequei'las y medianas empresas que prevalan de Insumos al grupo, asl 

como la pérdida de más de 130,000 empleos en estas empresas. Dentro del grupo se perdieron 

cerca de 70,000 de empleos, de los cuales 15,000 fueron en Corea a pesar de la oposición sindical y 

el resto, 45,000 empleos, en las subsidiarias del grupo a nivel mundial. 

En cuanto a los efectos de la crisis dentro del sistema financiero bancario y no bancario, es posible 

sei'lalar que los problemas de gran deuda externa de corto plazo, que para finales de 1997 era de 

USO$ 67,800 millones, junto a los de cartera vencida que totalizaban cerca de USO$ 96,500 

millones aunados a la baja capitalización y rentabilidad de las Instituciones financieras, resultaron en 

la quiebra de 9 de los 13 bancos comerciales con presencia nacional. asl como en más de la mitad 

de los bancos mercantiles hacia mediados de 1998. 

Tabla 4.8 Situación de las Instituciones Financieras Bancarias y No Bancarias hacia 
mediados de 1998. 

Bancos Comerciales 33 5 4 9 
Bancos Mercantiles 30 16 1 1 18 
Casas de Bolsa 37 3 3 6 
Compai'llas Aseguradoras 50 4 5 
Sociedades de Inversión 6 1 1 2 
Sociedades de Ahorro y Préstamo 230 25 14 2 41 
Uniones de Crédito 1,666 1 130 131 
Compai'llas Arrendadoras 25 5 5 

Total 2,077 55 19 143 217 
" ~ ··' ... ,• :;::>. ·"\ ':1.Yro..-·<:t;!.._ ~":-::,~:.1.t·: ' -,,.:•:/:;;., ... ~,. ·~.f.· ::~ 7'.:,' ;;,_) •.':;'!;.:_,:.: ·::~ 

Fuente: Financia! Supervlsory Commlsslon, Banco de Corea, 1999. 

4) Reformas Estructurales para Superar la Crisis 

Desde el comienzo de la crisis financiera en Octubre de 1997, el gobierno coreano ha tomado una 

serie de medidas con la finalidad de reformar tanto el sector financiero como el privado. Entre ellas 

se encuentra la autonomla del Banco de Corea respecto a la oferta monetaria y su total 

Independencia frente al Ministerio de Finanzas y Economla, la revisión de las leyes que regulaban el 

funcionamiento del sistema financiero, y la creación de una nueva agencia supervisora, la Comisión 

Supervisora del Sistema Financiero, cuya misión es la investigar las transacciones financieras de las 

109 



Instituciones financieras declaradas en quiebra, asl como la de velar por el buen funcionamiento de 

fa banca comercial y mercantil, las companlas de seguros y las casas de bolsa. Esta Comisión ha 

sido también la encargada de llevar a cabo la reestructuración del sistema financiero coreano. El 

resultado del proceso de reestructuración y saneamiento del sistema financiero Incluyó el cierre de 

18 bancos mercantiles y de 5 bancos comerciales, asl como la fusión de 4 bancos comerciales con 

la finalidad de crear un solo banco comercial con un adecuado nivel de capitalización Y. con 

presencia a nivel nacional. Los dos principales bancos comerciales fueron puestos a la venta, uno 

de ellos fue adquirido por el Cltlgroup de Estados Unidos, mientras que el otro fue adquirido por 

Samsung, Hyundal, LG y el gobierno federal. A su vez desaparecieron 6 casas de bolsa, 5 

compañlas de seguros, 131 uniones de crédito, 5 arrendadoras, 2 sociedades de inversión y 41 

sociedades de ahorro y préstamo. Con la finalidad de sanear a las instituciones financieras en 

problemas, el gobierno coreano decidió crear la Compañia Coreana de Manejo de Activos para que 

esta adquiriera la cartera vencida de estas Instituciones, para lo cual destinó recursos fiscales por 

más de USO$ 80,000 millones. 

En cuanto a la reestructuración del sector privado, y en especial de los Chaeboles, el gobierno 

Instauró una serie de reformas para que estos grupos pudiesen recuperar su competitividad 

Internacional y con ello su crecimiento La Reforma de los Chaeboles inclula inicialmente cinco 

_puntos: 1) la consolidación de negocios en áreas rentables para el grupo, 2) una mejorla en la 

estructura del capital del grupo, 3) la eliminación de la deuda cruzada, 4) una mayor transparencia 

en el manejo y control de los grupos, y 5) la implantación de mejores prácticas contables. 

Posteriormente, el gobierno agregó tres nuevas reglas para corregir las prácticas illcitas dentro de 

los Chaeboles: 1) la reducción de la propiedad cruzada dentro del grupo, 2) la prevención de 

transacciones comerciales no competitivas y/o ilegales hacia el interior del grupo, y 3) la prevención 

de la evasión de Impuestos. Mediante el establecimiento de este conjunto de reglas, el gobierno 

buscaba la recuperación de la economla nacional, y el establecimiento de una plataforma para la 

transformación de los chaeboles en companfas competitivas a nivel mundial. 

De esta forma el establecimiento del conjunto de reglas ·cinco más Tres" constituyó el principal 

esfuerzo del gobierno por resolver la problemática estructura productiva y financiera de los 

chaeboles, una de las principales causas de la crisis económica de 1997. 

Un logro Importante de la Reforma Instaurada por el gobierno fue que hacia finales de 1999 los 

cuatro principales Chaeboles lograron reducir su relación deuda sobre capital a menos del 200 por 

ciento. La relaclón deuda sobre capital de estos cuatro grupos - Samsung, Hyundai, LG y 
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Sunkyoung -,- promedió un .. 172.9 por ciento, una Importante mejorla respecto al año anterior en que 

pro.:Oedló má~ C!e1'3óo po~-ci~ií'to. 

Para el.ano 2000 la· relación deuda I capital de Hyundai fue de 296 por ciento, pero disminuyó al 

, 229.1:por'ci~nto al no considerar sus unidades financieras. Samsung presentó un resultado de 

443.7 por ciento considerando sus unidades financieras y un 194 por ciento sin considerarlas. En el 

caso de LG esta relación fue de 357.6 por ciento, disminuyendo al 273.2 al excluir las unidades 

financieras, y por último Sunkyoung alcanzó un 254.8 por ciento considerando sus unidades 

financieras y un 227 .5 por ciento sin considerarlas. 

Sin embargo esta reforma no ha podido modificar en mucho algunos aspectos de la estructura 

financiera y comercial de los chaeboles, tales como la disminución de la dependencia comercial 

hacia el Interior del chaebol. De tal forma que el grado de dependencia comercial interna de los 

principales chaeboles ha Ido en aumento hasta alcanzar en promedio el 30 por ciento de las ventas 

totales de los 15 mayores chaeboles durante el año 2000. Samsung muestra la mayor relación de 

ventas hacia el Interior del grupo con un 41. 7 por ciento. El comercio interno de Hyundal fue de 36.1 

por ciento, seguido de LG con el 38.0 por ciento y por Sunkyoung con un ::lti.1 por ciento. Kespecto 

a los siguientes doce chaeboles, el promedio de transacciones comerciales internas respecto a las 

ventas totales fue menor al 13.4 por ciento. 
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Tabla 4.9 Transacciones Comerciales hacia el interior de los Chaeboles 
(billones de wons) 

Samsung 148.17 61.73 41.7 
Hyundai 112.98 43.04 38.1 
LG 83.48 31.76 38.0 
Sunkyoung 51.72 18.68 36.1 

396.36 155.21 39.2 

Hanjin 19.95 1.15 6.8 
Lotte 10.12 1.09 10.8 
Hanwha 6.95 0.75 10.7 
Ssangyong 12.44 1.07 8.6 
Hansol 5.25 1.32 25.2 
Doosan 4.78 0.40 8.3 
Dongbu 6.56 0.51 7.8 
Kolon 4.84 0.41 8.6 
Tong Yang 6.02 0.40 6.6 
Sachan 2.34 0.56 23.8 
Hallo 2.41 2.111 3.9 
Kangwon 1.66 0.37 2.5 

.. · 77.8 10.43 13.4 

Total 474.25 165.64 34.9 
~,Y--V.'Plff.~~~~;!:ti~1'1~"'if~<fs~:.~t:..;.._~·2;ri:,?f:~-!!"~ :~ .. -.:.:.<;: 

Fuente: The Financia! Supeevisory Service, Banco de Corea, 2000. 
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V 

Conclusiones 

La mayor parte de los Chaeboles surgieron durante el periodo de rápido crecimiento de la economla 

coreana (1962-1979), sin embargo las diferencias existentes entre ellos han sido cada vez mayores 

desde mediados de la década de los sesenta como resultado de la interrelación existente entre 

algunos de estos grupos y el gobierno coreano, de tal forma que de los 10 principales 

conglomerados existentes en 1965, tan solo 3 permanecen dentro de los 1 O principales en 1994 (ver 

tabla 5.1) 

Tabla 5.1 Los 10 principales Chaeboles de Corea del Sur (1965-1994) 

Samsung 

Lucky 

Ssangyong 

Panbon 

Samho 

Samyang 

Tongyang 

Taehan 

Kaepoong 

Hwashing 

Samsung 

Lucky 

Hyundal 

Hanjin 

Hyosung 

Ssangyong 

Daewoo 

Doosan 

Donga Construction 

Shin Donga 

Lucky 

Hyundal 

Samsung 

Sunkyoung 

Daewoo 

Ssangyong 

Hanjin 

Korea Explosivas 

Daellm 

Hyosung 

Samsung 

Hyundai 

LG(Lucky) 

Daewoo 

Sunkyoung 

Ssangyong 

Hanjin 

Kia 

Korea Explosivas 

Lotte 

~~J..'1;:~11\(: 1 ;..~4;:t~~.¡'ft,~;~¡tf~~..f~~*~.t .. ~f~!!J.,~·:.~·::;~.~~-: .. ~ . ~~f: - • ,;_~ --·.<.'~ :·~:~: ·:·~.'.*~~t:.·=z';;·;.:-•.; ·, ~-~!\ 

Fuente: Consejo de Planeación Económica (1995). 

Durante el periodo de 1945 a 1960 que significó la etapa de formación de los Chaeboles. éstos 

grupos dependian en gran medida para su crecimiento de la concesión gubernamental de las 

propiedades expropiadas a los Japoneses durante el periodo de liberalización en 1947, de ahl que 
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ocho de los diez principales grupos de negocios existentes en Corea durante este periodo 

adquirieran bajo un esquema de financiamiento preferencial a largo plazo y con bajos intereses por 

parte del gobierno algunas de las 166,301 propiedades confiscadas por el gobierno. De éstas, 3,551 

constitulan plantas y empresas en operación, tierras, infraestructura industrial e inventarios que 

contabilizaban más del 70% del total de la riqueza nacional. 

Al Igual que en algunos otros paises en desarrollo, en Corea la formación de capital por parte del 

sector privado, y en especial de los grandes grupos de negocios sufrió de serios problemas de 

corrupción polltica durante el proceso discrecional de distribución de recursos financieros, lo que 

legitimó la fuerte intervención del gobierno en el reordenamiento de este sector después del golpe 

de estado de 1961, además de ofrecer al gobierno del presidente Park la oportunidad de restructurar 

la economla en linea con las estrategias de promoción de las exportaciones. 

Como resultado del masivo reordenamiento de los grandes negocios emprendido por el gobierno, se 

dieron las bases para el surgimiento y desarrollo de los actuales chaeboles a principios de la década 

de lo sesenta. La configuración en la formación de capital entre los grandes grupos de negocios 

mostraron que sin el lralo preferencial por J..>é:lrlt: Uttl E~li:iUo µ1u111ulor Ud c,;1t:H.;i1nit:11lu t:H.:u11U111ic;u él 

través del impulso a las exportaciones, su evolución de pequeñas compañlas a grandes grupos de 

negocios era impensable. De acuerdo con Kim, durante la década de los sesenta la proporción 

promedio de capital de los grandes negocios derivada de fuentes internas eran de tan sólo el 15%. 

Por otro lado, la asignación gubernamental de los préstamos provenientes del exterior estuvo 

fuertemente concentrada en favor de unos cuantos Chaeboles, no sólo durante el proceso de 

industrialización sustitutivo de importaciones establecido durante la década de los sesenta, sino 

también durante la etapa de rápido crecimiento económico de los setenta, cuando cerca del 18% de 

la formación de capital de estos grupos provenla de estos recursos. Entre los grandes negocios más 

beneficiados por ésta polltica de asignación de recursos provenientes del exterior se encuentran 

Hanjln, Hyundai, Hanil, Hanwha, Sunkyoung, Ssangyong, Hyosung y Shinjin que recibieron cada uno 

más de US$100 millones en préstamos provenientes del extranjero, seguidos de LG, Samsung, 

Daewoo, Kolon, Kla, Shln Dong-A, Jedong y Gaepoong que recibieron préstamos de entre US$50 y 

US$100 millones. 

Sin embargo la formación de capital y la expansión de las actividades de negocios de los Chaeboles 

no solo proviene del otorgamiento de préstamos preferenciales, sino también de la compra de 

empresas estatales y compañlas privadas en situación de bancarrota o insolventes. 
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Tabla 5.2 Compañlas en bancarrota adqurldas por Chaebolos (1973-1979) 

Hyundai 

Lucky 

Samsung 

Daewoo 

Hyosung 

Kukje 

Fuente: Klm~ 

lnchon Steels. Daehan Alumlnum 

Samyang Shipping 

Hankuk Englneering 

Hankuk Machinery. Shinjin Motors. Okpo 
Shipbuilding. Wonlim Trading. Poonghan 

Hanyang Heavy lndustry. Jinil lndustry. 
Daesung Lumbering 

Yanhap Steel 

Algunos de los chaeboles que surgieron durante la dócada do los sosonL'.l como rosult.::ido do la 

compra de empresas estatales desaparecieron como resultado de su mala administración o 

Incapacidad en el manejo de sus negocios. siendo adquiridos posteriormente por algún otro chaebol. 

A partir de ello, los chaeboles que probaron su lealtad al gobierno. tales como las grandes 

compañlas exportadoras Daewoo y Hyosung. o la principal conslructora coreana. Hyundai, 

monopolizaron la compra de estas empresas bajo la prolección y financiamiento del gobierno. 

Gracias a las consideraciones preferenclales dadas por el gobierno a estos grupos para la 

adquisición o fusión de las compañlas en bancarrota, el número de compañias afiliadas a los -·-chaeboles se triplicaron en menos de una década duranle los años setenta. .----.-:1,1 \ 
\ ., jH • 

~ 

54 Klm, Seok KI, Business Concenlratlon and Government Pollcy: A Study of the Phenomenon of Business Group In 
Korea. 1945-1985, Harvard Unlverslly, Estados Unidos, 1987. 
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Tabla 5.3 Participación de los Chaeboles en la Industria Pesada y Qulmlca (1978) 

Automotriz 

Ferroviaria 
(construcción de locomotoras) 

Motors 
para barcos 
para automóviles 

Naval 

Equipo Pesado 

Maquinaria Pesada 

Eléctrica 

Electrónica 

Textiles 

Fuente: Klm 

Hyundai, Daewoo, Kia 

Daewoo, Hyundai 

Hyundai, Ssangyong, Daewoo 
Hyundai, Daewoo. Kia 

Hyundal, Daewoo, Samsung 

Hyundal, Daewoo 

Hyundal, Daewoo, Samsung 

Hyundal, Daewoo, Samsung, Hyosung 

Lucky-Goldstar. Samsun¡i, Daehan 

Lucky-Goldstar, Ssangyong, Hanwha 

Durante la década de los setenta, el gobierno coreano se dio a la tarea de desarrollar una estrecha 

relación con los chaeboles mediante una ·asignación desproporciona! de recursos financieros. 

Durante las primeras etapas de industrialización en Corea, el desarrollo de una industria en 

particular dependla en gran medidas tanto de las polltlcas gubernamentales de promoción como de 

los subsidios que reclbla, en tanto que las compañlas, en forma individual, tendlan a construir una 

relación más estrecha con el gobierno, y éste último se enfocaba a apoyar agresivamente la 

formación de una estructura Industrial, lo cual resultaba en una fuerte regulación a la entrada de 

nuevos participantes dentro de estas. 

Enfocadas en la acumulación de capital por parte de los chaeboles, las pollticas de promoción 

establecidas por el gobia'rno estr~charon en gran medida las relaciones entre éste y los grandes 

, g~pos- de negodos.•'·,\ partir dé ello, es posible Identificar dos grandes tendencias dentro de las 

polltlcas. de promoción gubernamental: una es la larga lista de polltlcas de promoción de las 

exportaciones, y la otra se relaciona con las polltlcas de promoción a la industria pesada y qulmica. 

----=--.. --~;.·- .. 
-.•(" ('.Í¡c. , t<i<V·-..· ·1 \ ,1~ ,, ! 

t}:JV~"'~-. .. ·-~~¡.,_.,~ - ~ 

't'~í~/ \\\\ o.r:,~::: .. :;>-· 
~· 
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Las polltlcas de promoción de las exportaciones incluyeron impuestos y tarifas especiales, 

programas de crédito, y otro tipo de subsidios, mismos que fueron promulgados o establecidos 

durante la década de los sesenta. Como ejemplo de estas pollticas es posible señalar la exención 

del 50% del Impuesto atribuible a Ingresos por exportación, el establecimiento de una tasa especial 

de depreciación para las Instalaciones industriales enfocadas a la producción de bienes para la 

exportación, créditos especiales para el desarrollo de nuevos mercados de exportación y otros 

programas fiscales especiales; asl mismo fueron aplicadas en forma extensiva medidas 

arancelarlas especiales que lnclulan la exención en el pago de Impuestos de importación de las 

materias primas que serian incorporadas a la producción de bienes de exportación. 

Durante la etapa de Impulso a la Industria pesada y qulmlca en la década de los setenta, los 

chaeboles, gracias al financiamiento y concesiones otorgadas por el Estados, penetraron 

fuertemente a estas Industrias, y con ello a los mercados de exportación que suponlan su 

participación en ellas. De esta forma la proporción de la producción de la Industria pesada y qulmica 

dentro de los chaessles pasó del 7.0.7% en 1972 al 87.4% en 1979, con lo cual estos grupos 

monopollzmon l<i producción en varias Industrias como IA Automotriz, electrónlc.., ferrovl'1rlA, de 

máquinas herramienta, acerara y de construcción naval. 

La acumulación de poder económico y de negocios alcanzado por los chaeboles resultó en una 

estructura Industrial monopólica u oligopólica tanto en el mercado nacional como en el de 

exportaciones. Por ejemplo, para 1990 los 30 principales chaeboles poselan una participación de 

mercado del 60% en cerca de la mitad de los mercados en que participaban al mismo tiempo que 

contaban con una participación mayoritaria en los principales sectores industriales, como el 

manufacturero. Asf mismo, más del 90% de la producción de los 5 principales chaeboles ocupaba 

un lugar entre los 3 mayores productores de cualquier mercado. Para el 2001, esta situación se 

agravó aún más, ya que los 10 principales chaeboles tienen ventas combinadas equivalentes a más 

del 60% del Producto Interno Bruto coreano. La participación de los 30 mayores chaeboles dentro 

del sector manufacturero alcanzó el 45% en términos de valor de venta y el 19.3% en términos de 

empleo. A su vez, los chaeboles constituyen una figura prominente dentro de los sectores No 

Manufactureros; la participación conjunta de los 30 mayores chaeboles en las ventas totales por 

sector durante el año 2001 fue de 63.2% en el sector de la construcción, de 89.7%0 en el de 

transportación y almacenamiento, de 85.3% en el comercial y de 78.3% en el inmobiliarlo. 

El crecimiento de los chaeboles en Corea ha sido un indicativo del hecho de que los grandes 

negocios no han evolucionado como resultado de la aplicación de procesos de mercado. Mientras 
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que la Implementación de pollticas orientadas al crecimiento pareció ser comprensiva y de largo 

alcance, la intervención del gobierno dentro del mercado ha sido extensiva y efectiva en cuanto a la 

implementación de una politlca basada en una evaluación de la actuación y/o rendimiento de cada 

una de las firmas participantes, de tal forma que es posible señalar que la mayorla de los chaeboles 

no podrlan haber alcanzado su actual nivel de crecimiento y posición económica y de negocios sin 

primero haber construido una estrecha relación con el gobierno, y con ello constituirse como la 

principal fuente de crecimiento de la economla coreana, comprobando asl la hipótesis planteada al 

inicio de la presente investigación. 

De esta forma la interrelación creada entre el gobierno y los chaeboles, evitó una conducta de 

búsqueda de ganancias a corto plazo entre las compañias nacionales como resultado de la 

cooperación económico financiera existente entre ambos, e hizo comprender a los chaeboles que 

los Ingresos a largo plazo provistos como resultado de su relación con el gobierno son siempre 

mucho más altos que las ganancias que pudiesen obtenerse a corto plazo, además de los beneficios 

que traerlan para la economla en su conjunto. Asl, las recompensas a largo plazo, tales como la 

adquisición de compañlas en bancarrota, una asignación preferencial de préstamos provenientes del 

P.xtrnnjero, IR Asistencia fin'1nciern y de negocios por pMte del qobierno p..r'1 pmticipar en un" 

industria concebida como prioritarias y el poder alcanzar una posición monopollstica en varios 

mercados, han sido abundantes en el conjunto de interrelaciones formadas entre el gobierno y los 

chaeboles, lo que a su vez ha resultado en el Impresionante crecimiento económico experimentado 

por la economla coreana durante el periodo de 1ge1 a 2001, pese a las dificultadas enfrentadas a 

finales de la décadas de los setenta y durante la crisis financiera de 1997-1998. 
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