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CAPÍTULO 6

¿PUEDE LO PÚBLICO SOBREVIVIR 
A LA CORPORATIZACIÓN? EL CASO 

DE LA TNB EN MALASIA

Nepomuceno A. Malaluan

En la mayoría de países asiáticos, las empresas eléctricas se consolida-
ron bajo control estatal después de la Segunda Guerra Mundial y 
hasta la década de 1980. Independientemente de la orientación ideo-
lógica, las empresas de electricidad estaban organizadas como sistemas 
integrados verticalmente que abarcaban la generación, la transmisión 
y la distribución, y eran fundamentalmente de propiedad y gestión 
estatal. 

El rol dominante del Estado en la provisión de electricidad ayudó 
a impulsar el desarrollo económico y la integración nacionales. Se 
entendía que este enfoque estaba en sintonía con el carácter econó-
mico de los sistemas eléctricos, que por lo general se consideraban 
«monopolios naturales», que exigían unas inversiones de gran magni-
tud que los Gobiernos estaban en mejor disposición de movilizar en 
el momento.

Este modelo impulsado por el Estado contaba con el apoyo de las 
instituciones financieras multilaterales y de los países desarrollados. 
Durante este período, por ejemplo, el Banco Mundial reconocía que 
«operaba en el marco de la propiedad estatal y el control público de 
un monopolista eléctrico», que «ayuda a captar las economías con 
sistemas de energía a pequeña escala y proporciona financiamiento en 
ausencia de mercados de capitales» (World Bank 1993, 34). Entre 
1949 y 1982, el Banco Mundial comprometió 17.800 millones de 
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dólares en préstamos para proyectos de energía eléctrica en todo el 
mundo, de los que el 39% fueron a países asiáticos1. Y aún se gastaron 
más fondos en proyectos eléctricos a través de préstamos bilaterales 
(Hausman et al. 2008).

Las empresas públicas de electricidad variaban en su configuración 
institucional en función de cómo se organizaban las respectivas buro-
cracias gubernamentales. Mientras que muchas estaban directamente 
integradas en ministerios o departamentos sectoriales, otras ya estaban 
organizadas como corporaciones gubernamentales. Estas últimas go-
zaban de personalidad jurídica independiente, con su propia junta 
directiva y cuentas financieras separadas del ministerio o departamen-
to en cuestión. Sin embargo, los objetivos públicos seguían predomi-
nando, así como el control o la supervisión por parte de ministerios o 
departamentos en las decisiones importantes. Entre los ejemplos de 
entidades dirigidas por el Estado se cuentan la Compañía Eléctrica de 
Corea, la Compañía Nacional de Energía Eléctrica (Perusahaan Listrik 
Negara, PLN) de Indonesia y la Corporación Nacional de Energía de 
Filipinas (Malaluan 2012).

No obstante, a partir de la década de 1980, los modelos de provi-
sión eléctrica impulsados por el Estado se vieron sometidos a una 
creciente presión. Las causas fueron múltiples y afectaron a los distin-
tos países en mayor o menor grado. Mientras algunas empresas pros-
peraban, otras sufrían dificultades financieras crónicas, altas pérdidas 
del sistema, mala cobertura de la población y baja calidad del servicio. 
Incluso las empresas que funcionaban bien se enfrentaban a limitacio-
nes de financiamiento para que la expansión de la capacidad se man-
tuviera al ritmo del crecimiento económico, propiciando la búsqueda 
de formas alternativas de movilizar recursos (Williams y Ghanadan 
2006). 

1 Todas las cifras expresadas en dólares se refieren a dólares estadounidenses (USD).
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TABLA 6.1

EL «MENÚ ESTÁNDAR» PARA LA REFORMA ELÉCTRICA

Dimensión normativa Características principales

Corporatización
● � Separar la empresa del Ministerio
●  Crear un marco contable claro
●  Instaurar la gestión privada

Comercialización

●  �Establecer la recuperación de los costos en la fija-
ción de precios

● � Reducir o eliminar los subsidios
● � Hacer efectiva la recaudación

Ley en materia de energía

● � Exigir jurídicamente la reestructuración
● � Permitir legalmente la participación/propiedad pri-

vada
● � Permitir legalmente la participación/propiedad/im-

portaciones extranjeras

Regulación

● � Eliminar la función reguladora del Ministerio
● � Crear un regulador independiente
●  �Definir jurídicamente su alcance, autoridad y méto-

dos

Productores independien-
tes de energía

● � Creación mediante la privatización de la generación 
de la empresa estatal

● � Desarrollo de terrenos no urbanizados
● � Acuerdos de adquisición de energía

Reestructuración

● � Desagregación vertical y/u horizontal 
● � Creación de una compañía independiente con au-

toridad para la transmisión
● � Separación de las unidades rentables para su venta 

a inversores privados

Privatización
● � Venta directa
● � Venta de acciones
● � Empresa conjunta (joint venture)

Mercados competitivos

● � Comprador único
● � Contratos bilaterales a plazo
● � Grupo basado en costos
● � Grupo basado en licitaciones

Fuente: Williams y Ghanadan 2006

Los debates sobre la forma que adoptaría la reestructuración, a su vez, 
se vieron cada vez más marcados por un viraje ideológico hacia la 
maximización de la eficiencia económica mediante reformas orienta-



186 

Servicios públicos en el Sur Global

das al mercado y la reducción del rol del Gobierno, una nueva pers-
pectiva que afectaría a las políticas en todos los ámbitos de la econo-
mía. Los bancos de desarrollo y los acreedores bilaterales utilizaron la 
prescripción de políticas y la condicionalidad de los préstamos para 
promover un «menú estándar» de reformas, independientemente de la 
situación en que se encontrara la empresa de electricidad (véase la 
Tabla 6.1). En última instancia, las reformas perseguían la privatiza-
ción y la competencia a través de la comercialización (Williams y 
Ghanadan 2006).

Fue en este contexto que Malasia corporatizó la empresa de elec-
tricidad en 1990, cuando promulgó la transformación de su Junta 
Nacional de Electricidad (National Energy Board, NEB por sus siglas 
en inglés) en una empresa llamada Tenaga Nasional Berhad (TNB), que 
funcionaría según las leyes por las que se rigen las corporaciones pri-
vadas. Aunque en un principio todas las acciones eran propiedad del 
Estado, en 1992 la TNB empezó a cotizar en la bolsa de valores de 
Kuala Lumpur, poniendo a la venta más del 23% de las participaciones 
de la empresa. Además, la TNB cerró acuerdos de compra de electri-
cidad con productores independientes de energía.

En este capítulo se examina con mirada crítica este proceso de 
corporatización. Veremos que la corporatización de la TNB no se 
ajustó del todo al «menú estándar» de las reformas. Si bien introdujo 
una mayor participación del sector privado y orientación al mercado, 
el Gobierno no se desprendió de los mecanismos de control ni olvidó 
los objetivos no mercantiles, mezclando elementos públicos y priva-
dos. A pesar de ello, es también evidente que los mecanismos de mer-
cado han desatado una lógica operativa que intensifica la tensión entre 
los objetivos de mercado y los que no lo son. Y aunque este modelo 
mixto ha sobrevivido hasta la fecha, la TNB experimenta una crecien-
te presión para ahondar en las reformas siguiendo una línea que esté 
más acorde con el «menú estándar».

La primera sección aborda las peculiaridades del enfoque corpo-
ratizador en Malasia. En la segunda, se desarrollan las características de 
las reformas en la TNB. La tercera sección evalúa el desempeño de la 
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empresa con respecto a una serie predefinida de criterios de evalua-
ción (para más información, véase el Capítulo 1 de este volumen). El 
capítulo finaliza esbozando las lecciones aprendidas con la experiencia 
de corporatización de la TNB.

EL CONTEXTO NORMATIVO MALAYO

A pesar de la fuerte presión externa para que adoptara un enfoque de 
«menú estándar», la reforma eléctrica no siguió una trayectoria lineal 
en los países asiáticos. Aunque los viejos modelos de empresa estatal 
sufrieron una transformación que incluyó elementos clave de la refor-
ma neoliberal, las diversas economías políticas nacionales dieron lugar 
a distintas trayectorias normativas (Malaluan 2012; Williams y Dubash 
2004). En Malasia, tres aspectos clave de la política económica nacio-
nal en la década de 1980 y 1990 apuntalaron el enfoque que adoptó 
la reestructuración de su empresa eléctrica: la Nueva Política Econó-
mica (NPE), la perspectiva de Estado desarrollista para la industriali-
zación del país y el marco de «Malasia Sociedad Anónima» del primer 
ministro Mahathir Mohamad, que preveía un rol compartido para el 
Estado y el sector privado en el desarrollo económico.

Nueva Política Económica

En 1970, Malasia adoptó la Nueva Política Económica (NPE) como 
marco clave para su estrategia de desarrollo. La NPE tenía como obje-
tivo reducir drásticamente la pobreza y, al mismo tiempo, reestructurar 
la sociedad malaya para mitigar los desequilibrios económicos y las 
desigualdades entre los principales grupos étnicos. Estos desequilibrios 
–considerados como una de las causas de los disturbios raciales de 
1969– se asociaban a la propiedad y el control de la actividad econó-
mica, la distribución de los ingresos y el empleo. En aquella época, se 
consideraba que los malayos indígenas (llamados bumiputeras), que re-
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presentaban el 53% de la población, estaban marginados en compara-
ción con los malayos, más acomodados, de origen chino, que compo-
nían el 35,6% de la población. Los indios constituían el 10,6% restante. 

El Plan General de Perspectivas 1971-1990 (Outline Perspective 
Plan, OPP) del Gobierno, que aparecía como un capítulo del Tercer 
Plan de Malasia1976-1980, discutía algunos aspectos de estas desigual-
dades. En lo que se refería a la incidencia de la pobreza, el OPP seña-
laba que el 65% de todos los malayos eran pobres, frente al 39% de los 
indios y el 26% de los chinos. En cuanto a los modelos de empleo, los 
malayos estaban fundamentalmente empleados en trabajos agrícolas 
que reportaban menores ingresos. En cambio, los chinos tenían un 
mayor acceso a empleos mejor remunerados en los sectores secunda-
rio y terciario. En términos de propiedad de capital accionario en 
corporaciones, los bumiputera y los «intereses bumiputera» solo repre-
sentaban el 2,4%, mientras que los de «otros malayos» (chinos e indios) 
representaban el 34,3%, y los extranjeros, el 63,3% (véase la Tabla 6.2). 

El primer objetivo de la NPE era reducir de manera significativa 
la incidencia de la pobreza mediante la prestación de asistencia a los 
grupos pobres para que estos ampliaran su capital productivo, aliviar la 
presión sobre los sectores más congestionados de la agricultura pro-
porcionando oportunidades para pasar a un empleo agrícola y no 
agrícola más productivo, proporcionar infraestructuras y servicios 
públicos mejores y más eficientes, y acelerar la creación de empleo en 
los sectores secundario y terciario de la economía. El OPP buscaba 
reducir la pobreza del 58,7% en 1970 al 23% para 1990 en las zonas 
rurales, y del 21,3% al 9,7% para 1990 en las zonas urbanas.

El segundo objetivo para reestructurar la sociedad malaya tenía dos 
componentes: el empleo y la propiedad del capital. El primero conlle-
vaba la promoción de un modelo de empleo más equitativo, seleccio-
nando ciertas áreas de creación de empleo y desarrollando programas 
de educación y formación para los malayos. El segundo implicaba in-
crementar el porcentaje de malayos en la participación del capital total 
en acciones durante un período en el que se preveía su auge debido al 
crecimiento económico. Así, la redistribución de la propiedad no se 
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alcanzaría mediante la venta obligatoria de acciones, sino como resul-
tado del aumento de los ingresos entre los malayos, el fomento del 
ahorro y los programas de ayuda a las personas particulares para acceder 
al mercado de capitales. Además de la propiedad en manos de malayos 
a título individual, el Gobierno creó organismos destinados a adquirir 
acciones en fideicomisos para su eventual venta a los malayos. Estos 
organismos crearían y ampliarían empresas subsidiarias totalmente de 
propiedad privada o mediante una empresa conjunta con intereses 
privados, o adquirirían acciones de compañías privadas existentes. En 
efecto, parte de la «malayización» del capital en acciones tuvo lugar a 
través de la titularidad gubernamental, con el compromiso de acabar 
transfiriéndolo a malayos individuales. El OPP tenía por objetivo que 
la propiedad combinada de capital de malayos a título personal y de 
intereses malayos (a través de los organismo de «fondos de fideicomiso» 
del Gobierno) alcanzara el 30% para 1990. También se esperaba que la 
participación de otros malayos registrara un crecimiento moderado, del 
34,3% en 1970 al 40% en 1990. El mayor paso en la reestructuración 
se daría con la adquisición de intereses extranjeros, con el fin último de 
reducirlos del 63,3% en 1970 al 30% en 1990 (véase la Tabla 6.2).

Estado desarrollista

Cuando Mahathir Mohamad se convirtió en primer ministro en 
1981, el marco de intervención estatal de la NPE empezó a comple-
mentarse con una perspectiva de «Estado desarrollista» inspirado en la 
experiencia de Japón y Corea del Sur. Mahathir introdujo la política 
de «Mirar al Este», que trató de extraer lecciones de esos países, en 
especial de su elevado crecimiento y sendas de industrialización rápi-
da. Aunque parte de la indagación de Malasia se centró en la ética 
laboral en Japón, la principal lección normativa fue «el sólido respaldo 
y la firme dirección del Gobierno, disfrutando así de un alto grado de 
protección y seguridad mientras la economía maduraba» (Mahathir 
1999, 88). De este modo, Malasia decidió intervenir fuertemente en el 
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mercado para fomentar la industrialización. En este contexto, puso en 
marcha mecanismos como la Corporación de Industrias Pesadas de 
Malasia (HICOM por sus siglas en inglés), de propiedad estatal, que 
colaboró con empresas japonesas para desarrollar una serie de indus-
trias y manufacturas, a la vez que promovía los vínculos en el ámbito 
nacional (Gómez 2009). 

En 1986, Malasia lanzó el Primer Plan Director Industrial de 10 
años, que esbozó el desarrollo del sector manufacturero a través de un 
apoyo y una coordinación selectivos. El Plan identificó 12 subsectores 
industriales cuyo desarrollo se deseaba potenciar, a saber: caucho, acei-
te de palma, alimentación, productos madereros, química y petroquí-
mica, metales no ferrosos, minerales no metálicos, electricidad y 
electrónica, equipos de transporte, maquinaria e ingeniería, hierro y 
acero, y textiles y confección (Kinuthia 2009). Institucionalmente, la 
política industrial estaba coordinada por organismos de varios niveles 
e interministeriales, como el Consejo de Coordinación Industrial, 
presidido por el ministro de Industria y Comercio Internacional, con 
miembros de otros ministerios, como la Unidad de Planificación Eco-
nómica, el Departamento de Finanzas, el Banco Central y represen-
tantes del sector empresarial (Lim 2012).

«Malasia Sociedad Anónima» y privatización 

La otra cara del Estado desarrollista fue el rol clave que Mahathir 
otorgó al sector privado en el desarrollo, en particular las corporacio-
nes privadas. Aun mirando al modelo japonés de estrecha cooperación 
entre el Estado y el sector empresarial, Mahathir promovió en 1983 el 
concepto de «Malasia Sociedad Anónima» (Malaysia Incorporated), por 
el que el país debía entenderse como una entidad corporativa o em-
presarial en la que los sectores público y privado trabajan juntos para 
la búsqueda común del desarrollo económico (Mahathir 1999).

Así, si el Estado proporcionaba la dirección de planificación y los 
programas de asociación que estaban en la línea del Estado desarrollis-
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ta, se consideraba que el sector privado debía desempeñar un papel 
más destacado en la generación de crecimiento. Cuando llegó el 
Quinto Plan de Malasia (1986-1990), el Gobierno comenzó a aplicar 
una política de privatizaciones que conllevó a la reducción gradual 
del tamaño y la función del sector público, así como a la privatización 
de algunos servicios públicos que se creía que el sector privado sería 
capaz de manejar. El Gobierno expresó su intención de dar más énfa-
sis a los mecanismos de mercado y las señales de precios a la hora de 
asignar los recursos. 

Gómez (2009) sostiene que el sistema estadounidense de libre 
mercado y el modelo neoliberal inspiraron este último elemento de la 
política de Mahathir. Esto da una idea de la importancia que concedía 
el primer ministro al desarrollo del mercado de valores como un me-
dio para cultivar el sector corporativo. La adopción de enfoques con-
tradictorios del modelo de Estado desarrollista y del modelo neolibe-
ral supuso que ninguno se aplicara en su versión completa. Más bien, 
las políticas de Malasia combinaron varios aspectos de estos dos enfo-
ques, además de verse también determinadas por los objetivos de la 
NPE.

Estas características de la política económica malaya se mantuvie-
ron durante toda la década de 1990, aunque sus prioridades se ajusta-
ron a lo que se percibieron como nuevos retos en materia de desarro-
llo. En 1991, Malasia presentó su Segundo Plan General de 
Perspectivas 1991-2000 (Second Outline Perspective Plan, OPP2), en el 
que se evaluaba la aplicación del OPP con respecto a los principales 
objetivos de la NPE y se trazaban los objetivos de desarrollo para los 
próximos 10 años. En lo que se refiere a los objetivos de reducción de 
la pobreza, el porcentaje de hogares que vivían por debajo del umbral 
de la pobreza en la Malasia Peninsular había disminuido del 49,3% en 
1970 al 15% en 1990, superando el objetivo fijado por la NPE en un 
16,7%. A pesar de ello, el OPP2 observaba unos altos índices de po-
breza en los sectores primarios tradicionales y en las zonas rurales. 
Con respecto al empleo, se habían logrado avances, pero el OPP2 
señalaba la necesidad de mejorar la representación bumiputera a nivel 
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gerencial y de supervisión, y reducir aún más el empleo bumiputera en 
la agricultura. En cuanto a la reestructuración del patrimonio, la par-
ticipación bumiputera en capital accionario había aumentado del 2,4% 
en 1970 al 19,3% en 1990, por debajo del objetivo inicial del 30% de 
la NPE. Mientras tanto, la participación de los malayos no bumiputera 
había aumentado del 34,3 al 46,8% en 1990, superior al objetivo de la 
NPE del 40%. El porcentaje de extranjeros había caído del 63,3 al 
25,4% en 1990, superando el objetivo del 40% de la NPE.

El OPP2 también introdujo la Nueva Política de Desarrollo, que 
integraba elementos del enfoque de Estado desarrollista, de la privati-
zación y de la orientación al mercado ya presentes en la NPE. La re-
ducción de la pobreza se derivaría principalmente del rápido creci-
miento del empleo en los sectores no agrícolas y de la disminución de 
la dependencia de la mano de obra rural de las fuentes tradicionales 
de ingresos. Con respecto al empleo y la reestructuración del patri-
monio, el OPP2 intentó centrarse en el desarrollo de una Comunidad 
Comercial e Industrial Bumiputera, capaz de mantener y ampliar la 
riqueza adquirida a través del desarrollo empresarial, acompañado del 
mantenimiento del sistema de cuotas, licencias y asistencia especiales 
para incrementar la participación bumiputera en los sectores industrial 
y comercial. El objetivo original de la NPE de facilitar al menos el 
30% de la propiedad del capital accionario en manos de bumiputeras 
seguiría siendo la meta perseguida. En cuanto al enfoque del Estado 
desarrollista, en el OPP2 también se recogía el rol del Gobierno a la 
hora de identificar las áreas de desarrollo económico y proporcionar 
mecanismos de apoyo. La política promovía un cambio estructural en 
la producción, con el fin de dirigirla hacia productos de mayor valor 
agregado y un uso intensivo de tecnologías nuevas y emergentes, fi-
nanciados mediante las inversiones estatales en las nuevas tecnologías 
y el desarrollo de recursos humanos. Por último, el OPP2 se compro-
metía a orientar los servicios y las empresas de servicios públicos hacia 
una mayor recuperación de los costos operativos y a mejorar el clima 
de inversión mediante una mayor desregulación y simplificación de 
los procedimientos administrativos. La privatización también sería un 
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vehículo para ampliar las oportunidades de creación de nuevo capital 
accionario entre los bumiputeras.

TABLA 6.3

COMPARATIVA DEL PIB PER CÁPITA Y EVOLUCIÓN  
DE LA POBREZA, ASEAN-4

1980 1990 2000 2010

PIB per cápita (en dólares de 2000)

Malasia 1.910 2.593 4.006 5.169

Indonesia 390 592 773 1.145

Filipinas 1.098 991 1.048 1.383

Tailandia 785 1.391 1.943 2.713

Recuento de la pobreza según el umbral de pobreza nacional (% de población)

Malasia 15,5 a/ 5,7 e/ 3,8 g/

Indonesia 17,6 c/ 18,2 f/ 13,3 

Filipinas 40,6 d/ 33,0 26,5 g/

Tailandia 42,2 b/ 33,7 21,0 7,8 

a/ datos de 1989
b/ datos de 1988
c/ datos de 1996
d/ datos de 1994
e/ datos de 2004
f/ datos de 2002
g/ datos de 2009
Fuente: World Bank data.worldbank.org 

En este contexto, cabe también destacar el Plan Rector para la Priva-
tización (Privatization Masterplan) presentado en febrero de 1991, que 
identificaba varios métodos para poner en práctica la privatización. 
Entre estos se encontraban la venta de activos o capital, el arrenda-
miento de activos, los contratos de gestión y los arreglos operativos de 
tipo construir-operar-transferir (BOT en inglés) o construir-operar. 
En el marco de este plan, se revisaron 424 entidades de propiedad es-
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tatal para determinar la viabilidad y conveniencia de la privatización 
(EPU 1991). Otro documento importante fue el Segundo Plan Rec-
tor Industrial de 1996 a 2005, que se centró en mejorar los vínculos 
industriales, pasando a actividades de alto valor, aumentando la pro-
ductividad y mejorando la competitividad. En general, la política de 
desarrollo de Malasia produjo resultados notables en la década de 1980 
y hasta la década de 2000, superando a sus vecinos equiparables en el 
sudeste asiático en términos de crecimiento del producto interno 
bruto (PIB) per cápita y reducción de la pobreza (véase la Tabla 6.3).

LA CORPORATIZACIÓN DE LA TNB

Fue en este contexto normativo general que Malasia inició la corpo-
ratización de su empresa de electricidad a partir de 1990. En el mo-
mento de la corporatización, la empresa era conocida como Junta 
Nacional de Electricidad de Malasia (NEB por sus siglas en inglés). La 
NEB era una empresa integrada verticalmente, cuya propiedad y ges-
tión dependían del Estado tras atravesar un período de consolidación 
después de que el país se independizara de Gran Bretaña en 1957. En 
la década de 1980 se centralizó la planificación del sector eléctrico, lo 
cual implicaba la coordinación del Comité de Planificación de Desa-
rrollo Nacional, un organismo de carácter interinstitucional, la Uni-
dad de Planificación Económica y varios ministerios. La aplicación de 
los planes dependía de los ministerios, y la NEB se hallaba bajo la 
supervisión del Ministerio de Obras y Servicios Públicos (Third Ma-
laysia Plan, 1976-1980).

En 1987, la NEB presentaba buenos resultados en comparación 
con otros sistemas eléctricos de Asia. La empresa mostraba unas pérdi-
das del sistema moderadas, del 16%, y una respetable tasa de retorno 
de la inversión del 10%. Dando muestra de la capacidad del sector 
eléctrico para mantener el ritmo de la demanda de electricidad en 
una economía en rápido crecimiento, los niveles de generación per 
cápita de la NEB eran altos con respecto a muchos de sus vecinos 
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asiáticos, superando a Tailandia en un 73%, a China en un 111%, a 
Filipinas en un 140% y a la India en un 260% (véase la Tabla 6.4).

TABLA 6.4

RENDIMIENTO DEL SECTOR ELÉCTRICO 
EN ALGUNOS PAÍSES ASIÁTICOS, 1987

País Generación per 
cápita (kWh)

Pérdidas 
totales del 

sistema (%)

Tasa de retorno 
de la inversión 

(%)

Malasia 983 16 10

Tailandia 567 10 11

China 465 9 6

Filipinas 408 17 10

India 273 24 4

Pakistán 227 25 12

Sri Lanka 165 16 8

Bangladesh 56 37 2

Fuente: Williams y Dubash 2004

La corporatización de la NEB fue impulsada en gran medida por el 
Gobierno, y no fue fruto de una crisis del sector ni de una condicio-
nalidad externa, como ha sido lo habitual en la reestructuración del 
sector eléctrico en otros países. El proceso se puso en marcha con la 
Ley de Suministro Eléctrico (de la Empresa Sucesora) (Electricity 
Supply [Successor Company] Act) de 1990. Esta ley autorizaba la conce-
sión o transferencia de todos los bienes, derechos y obligaciones de la 
NEB a una empresa que la sucedería. En virtud de esta ley, la NEB se 
constituyó como una sociedad anónima con el nombre de Tenaga 
Nasional Berhad (TNB), cuyas acciones eran propiedad del Gobierno 
a través del Ministerio de Finanzas. El ministro de Finanzas, a su vez, 
tenía competencias para vender las acciones, volver a adquirirlas o 
designar representantes para sus participaciones. Más tarde, en 1992, la 
TNB comenzó a cotizar en la bolsa de Kuala Lumpur (ahora llamada 
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Bursa Malaysia), y destinó el 23% de sus acciones a una oferta pública 
de venta.

La Ley de Suministro Eléctrico (Electricity Supply Act) de 1990 
hizo al ministro responsable de la electricidad y le concedió la facultad 
de dictar reglamentos con respecto a la concesión de licencias de todo 
tipo de instalaciones para el suministro de electricidad, las normas de 
funcionamiento, la cualificación del personal y los costos del suminis-
tro. Más tarde, en 2001, las leyes regulatorias se volvieron a reformar 
con la aprobación de la Ley de la Comisión de la Energía de 2001 
(Energy Commission Act), que traspasó una gran parte de las funciones 
de regulación a una nueva entidad, la Comisión de la Energía (Suru-
hanjaya Tenaga). La constitución de la empresa y los cambios conexos 
en la regulación de la electricidad permitieron a la TNB firmar con-
tratos de suministro de energía con productores independientes de 
energía. 

En 1993, se concedieron licencias a cinco de estos productores 
independientes para proyectos de generación, con una capacidad total 
de 4.157 megavatios (MW), lo que situó de inmediato la participación 
de los productores independientes en capacidad de generar en aproxi-
madamente el 41% de la capacidad total de aquel momento (Rector 
2005).

Si bien la corporatización de la TNB (junto con la venta parcial de 
acciones y los contratos con los productores independientes) refleja el 
aspecto comercializador de la política económica malaya, también 
pone de relieve aspectos del Estado desarrollista y de la NPE. El Go-
bierno no tenía intención de perder su capacidad de intervenir fuer-
temente en la planificación y el funcionamiento, cosa que consiguió 
manteniendo una participación mayoritaria en la empresa hasta el día 
de hoy. Los tres principales accionistas de la TNB a fecha de febrero 
de 2013 son entidades gubernamentales: Khazanah Nasional Berhad, 
el principal fondo de inversiones estatal de Malasia en industrias y 
mercados estratégicos, posee el 33,8% de las acciones; el Fondo de 
Previsión de Empleados (Employees Provident Fund), una institución 
gubernamental de seguridad social financiada con aportaciones regu-
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lares y obligatorias de los empleados privados y no pensionables del 
sector público, es propietario de un 12,3% de las acciones; y Amanah 
Raya Trustees Berhad, una compañía fiduciaria que es propiedad del 
Gobierno, cuenta con un 10,5%2. Otras participaciones menores pero 
también supervisadas por el Gobierno malayo a través de mecanismos 
de fideicomiso elevan aún más el porcentaje de propiedad estatal de la 
TNB. 

En Malasia, una corporación que está sometida a este tipo de con-
trol gubernamental se denomina «empresa vinculada con el Gobier-
no». La participación en ese control permite que el Gobierno designe 
a integrantes de la junta directiva y altos cargos, y tome decisiones 
importantes. Además del control sobre la propiedad, el Gobierno tam-
bién retuvo fuertes poderes regulatorios sobre la TNB a través de los 
ministerios competentes y de la Comisión de la Energía. 

Altos funcionarios y cargos de la Comisión de la Energía y la TNB3 
ilustran cómo funciona la regulación en la práctica, tomando como 
ejemplos la decisión de celebrar un acuerdo de adquisición de energía 
a largo plazo con un productor independiente, y la decisión de incre-
mentar las tarifas. A la hora de establecer un contrato con un productor 
independiente, la propuesta inicial procede de la TNB, en tanto opera-
dor del sistema con capacidad de prever las necesidades de capacidad. 
La Comisión de Energía estudia entonces esa propuesta, en concerta-
ción con un grupo de trabajo en el que participa la TNB, la compañía 
de energía estatal Petronas, y la Unidad de Planificación Económica 
del Gobierno. Esto da lugar a una recomendación del ministro de 
Energía, que posteriormente es examinada por el primer ministro. En 

2  http://www.tnb.com.my/investors-media/financial-info/top-30-shareholders.html 
(consultado el 1 de abril de 2013)
3  Entrevista del autor con Azhar bin Omar, director sénior del departamento de Regu-
lación de la Oferta y el Mercado, y Mohd Rizal bin Ramli, jefe del departamento de 
Planificación de Capacidad de la Comisión de la Energía, el 18 de junio de 2012; y en-
trevistas del autor con Amir Hisham Hashim, director general adjunto del departamento 
de Planificación Estratégica, y Sabar Md Hashim, gerente sénior del departamento de 
Relaciones Reguladoras y Gestión de la TNB, el 18 de junio de 2012.
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la misma línea, en el caso de las tarifas, la TNB debe solicitar la aproba-
ción de la Comisión de la Energía, que evalúa esta solicitud y formula 
una recomendación al ministro de Energía para su aprobación final en 
el Gabinete. La estructura de toma de decisiones del Gobierno en el 
ámbito del sector eléctrico se muestra en el Gráfico 6.1.

GRÁFICO 6.1

ESTRUCTURA DE LAS AUTORIDADES 
DEL SECTOR ELÉCTRICO EN MALASIA

Gabinete

Entidades reguladas

A.  Tenaga

B. � Productores independien-
tes de energía

C.  Otros licenciatarios

Políticas sobre  
empresas vinculadas 

con el Gobierno

Ministerio de Finanzas
•  �Accionista mayoritario 

de laTNB

Ejecución y desarrollo de políticas

Comisión de la Energía
•  �Asesora al ministro sobre todos los asuntos 

relacionados con la industria eléctrica
•  �Desarrolla marcos jurídicos
•  �Implementa políticas
•  Emite licencias
•  �Regula la industria

Formulación de políticas

A. � Ministerio de Energía, Tecnología Verde y Agua
	 •  Elabora políticas
	 •  �Aprueba tarifas
	 •  �Coordina la aplicación de políticas energé-

ticas

B.  �Unidad de Planificación Económica
	 •  �Formula políticas de privatización
	 •  �Formula políticas de energía
	 •  �Selecciona los productores independientes 

de energía

Fuente: Energy Commission 2007
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DESEMPEÑO DESPUÉS DE LA CORPORATIZACIÓN

La corporatización y privatización parcial de la TNB se basaron prin-
cipalmente en los objetivos comerciales y orientados al mercado de 
eficiencia y mejor calidad del servicio. Sin embargo, el hecho de que 
se mantuviera el control gubernamental sobre la planificación y las 
operaciones de la TNB garantizó una flexibilidad suficiente como 
para perseguir también los objetivos asociados tradicionalmente con 
la provisión pública, aunque estos no fueran prioritarios. ¿Cómo afec-
taron la privatización y el acento en los objetivos comerciales y orien-
tados al mercado a los resultados de desempeño de la empresa?

Eficiencia y calidad del servicio

Con el Plan Rector para la Privatización (Privatization Masterplan), se 
esperaba que la corporatización mejorara la eficiencia y la productivi-
dad a través de la competencia, liberara a esta empresa gubernamental 
de las rigideces de la supervisión política y la administración pública, 
e introdujera incentivos para los empleados y empleadas. También se 
contaba con que el afán de lucro proporcionara el empuje necesario 
para la expansión y el crecimiento.

Existen fuertes indicios de que la corporatización de la TNB in-
crementó efectivamente la búsqueda de la eficiencia, tanto en térmi-
nos de rendimiento financiero como operativo. Como las acciones de 
la TNB cotizan y se intercambian en el mercado de valores, su desem-
peño financiero es supervisado de cerca por la propia TNB y por otros 
agentes del mercado de capitales. Los informes anuales de la empresa 
reflejan un fuerte hincapié en la mejora de los resultados financieros, 
y cualquier caída financiera se considera un asunto de preocupación 
que se debe explicar y abordar.

Entre los principales indicadores financieros que se monitorizan 
están los ingresos y las ganancias, el balance general (activos, pasivos y 
patrimonio neto), y los coeficientes financieros (tasa de retorno sobre 
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los activos, tasa de retorno sobre el capital de los accionistas y relación 
entre deuda y capital). Si se examinan los resultados financieros de la 
TNB en los últimos años (2007-2012), se observa un desempeño es-
table. A pesar de que experimentó un descenso notable en sus benefi-
cios operativos en 2011, mostró una rápida recuperación en 2012 
(véase la Tabla 6.5).

TABLA 6.5

RESUMEN DEL DESEMPEÑO FINANCIERO DE LA TNB, 2007 A 2012 
(EL EJERCICIO FISCAL FINALIZA EL 31 DE AGOSTO)

Partidas 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Resultados operativos (millones de ringgits malayos)

Ingresos 23.320,4 24.755,3 28.801,3 30.317,4 32.241,2 35.848,4

Beneficios operativos 5.542,7 3.851,0 3.714,6 4.180,0 1.816,8 6.396,9

Beneficios antes de 
impuestos y zakat 
(azaque musulmán)

4.765,9 3.025,2 1.558,8 4.019,4 1.156,7 5.537,2

Beneficios netos 
atribuibles a los 
propietarios

4.061,1 2.594,0 930,5 3.200,8 965,4 4.197,6

Datos clave del balance general (millones de ringgits malayos)

Propiedades, plantas y 
equipos

57.257,9 58.333,4 59.080,6 58.913,3 61.872,8 64.779,7

Activos totales 67.725,6 69.841,9 73.165,2 78.662,4 79.064,3 88.469,1

Préstamos totales 23.979,4 22.740,4 22.616,0 21.095,6 19.054,1 23.071,8

Pasivos totales 43.627,7 44.080,0 45.752,0 46.709,5 46.834,9 52.070,8

Capital social 4.331,7 4.334,5 4.337,0 4.352,7 5.456,6 5.501,6

Capital contable 23.998,6 25.657,2 27.373,0 31.761,7 31.997,4 36.137,3

Información sobre acciones

Ganancias básicas (sens 
malayos por acción)

94,92 59,87 21,47 58,92 17,71 76,82

Precio de la acción a 31 
de agosto (ringgits 
malayos)

9,95 7,90 8,02 8,86 5,25 6,84
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Coeficientes financieros

Retorno sobre activos 
(%)

6,3 4,6 3,9 4,7 4,1 4,6

Retorno sobre el capital 
contable (%)

17,6 12,5 10,5 11,4 10,1 11,2

Margen EBITDA 
(beneficio antes de 
intereses, impuestos, 
depreciaciones y 
amortizaciones) (%)

37,6 29,9 25,3 26,8 23,3 25,1

Partidas 2007 2008 2009 2010 2011 2012

Combinación de divisas 
(malayas/extranjeras)

55:45 53:47 51:49 54:46 56:44 65:35

Relación deuda-capital 
(efectivo neto)

0,78 0,68 0,60 0,43 0,47 0,40

Fuente: TNB 2011, 2012

El sólido desempeño financiero de la TNB queda confirmado por la 
alta posición de la empresa en la última clasificación de las 250 prin-
cipales compañías energéticas del mundo publicada por Platts (2010), 
una fuente de evaluación global de los precios para la industria de la 
energía. Esta clasificación mundial mide el rendimiento financiero de 
las empresas de energía utilizando indicadores relativos al valor de los 
activos, los ingresos, los beneficios y el retorno sobre el capital inver-
tido. La TNB ocupa la posición 90 en la clasificación general, y la 24 
entre las empresas de servicios eléctricos.

El desempeño operativo es también prioritario en el entorno 
corporatizado, ya que las mejoras contribuyen a los buenos resultados 
del balance financiero y a la competitividad de la empresa. Los indi-
cadores de desempeño se supervisan en las fases de generación, trans-
misión y distribución. En el caso de la generación, incluyen, entre 
otros, el factor de disponibilidad equivalente de las plantas, el factor equi-
valente de cortes no programados y la eficiencia térmica. El rendi-
miento de la transmisión se mide con indicadores como el índice de 
fiabilidad del punto de suministro, las interrupciones relacionadas con 
la transmisión y la oferta del sistema. Los indicadores de distribución 
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analizan el promedio de duración de las interrupciones del sistema y 
las pérdidas en la distribución. La TNB tiene activados varios progra-
mas para mejorar estos indicadores, centrados en nuevas inversiones, 
rehabilitación, modernización y gestión tecnológica, y formación del 
personal (TNB 2011).

Un punto estrechamente relacionado con el desempeño financie-
ro y operativo es la calidad del servicio. La apuesta por una mayor 
competitividad en el contexto de la comercialización lleva consigo 
una orientación al consumidor más fuerte. El Código de red eléctrica 
requiere un determinado nivel de calidad de la energía, que evita la 
discriminación indebida entre las categorías de usuarios conectados a 
la red. Por otro lado, el Código de distribución establece las normas y 
los procedimientos para desarrollar y mantener un sistema de distri-
bución eléctrica eficiente y seguro, y para garantizar la disponibilidad 
del suministro eléctrico y la calidad de la energía para todos los con-
sumidores. La Comisión de la Energía también emite reglamentos 
que imponen normas de desempeño para el suministro eléctrico de la 
TNB en virtud de sus obligaciones como licenciataria. Un ejemplo es 
el requisito de cumplir con los «niveles de servicio garantizados», que 
fijan límites a la frecuencia de las interrupciones, el tiempo de resta-
blecimiento de los cortes de electricidad, y el tiempo necesario para 
finalizar una nueva conexión de suministro. Si no se cumplen estas 
normas, los clientes pueden solicitar una sanción fija en forma de 
descuento en la factura (ST 2010a, 2010b, 2012).

Equidad y solidaridad 

El acceso a la electricidad ya es muy alto en las áreas de servicio de la 
TNB, y se sitúa en un 99% en la Malasia Peninsular. En cuanto a la 
calidad y la cantidad, el servicio es muy equitativo, ya que a todos los 
clientes y clientas se les ofrece un estándar común, con la opción de 
que aquellos que necesitan niveles de energía más elevados puedan 
solicitarlo, asumiendo los costos correspondientes. 
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Incluso después de la corporatización, la asequibilidad ha seguido 
siendo un objetivo de equidad clave en Malasia. En la prestación de 
servicios públicos, esto se suele lograr con un sistema de subsidios. No 
obstante, en el contexto de la corporatización y la comercialización, los 
subsidios suelen ser vistos como una fuente de distorsiones e ineficien-
cias económicas que deberían eliminarse gradualmente. La participa-
ción mayoritaria y el control sobre la TNB han permitido al Gobierno 
malayo mantener su sistema de subsidios cruzados en las tarifas de la 
electricidad, incluidos los de bajo consumo, así como de determinados 
consumidores industriales cualificados en el marco de la política indus-
trial. Además del sistema de subsidios cruzados, la TNB se beneficia de 
un subsidio a los precios en el combustible suministrado por Petronas, 
otra empresa vinculada con el Gobierno. Un subsidio de este tipo solo 
es posible gracias a la centralización de la dirección normativa general 
y el control parcial del Gobierno sobre la TNB, lo que permite a la 
empresa abastecer a los consumidores con un precio de electricidad 
más bajo sin que ello afecte a su propio desempeño financiero.

Pero la tensión entre los objetivos comerciales y los subsidios a los 
precios se ha puesto claramente de manifiesto en la TNB, así como en 
sus relaciones con diferentes organismos gubernamentales. Un ejem-
plo sería el episodio relacionado con la caída de los beneficios opera-
tivos de la TNB en 2011 (véase la Tabla 6.5), propiciada por una re-
ducción del 30% en las asignaciones de gas natural a la TNB 
impuesta por Petronas. Esto dio lugar a un déficit de 2.100 megavatios 
(MW) en la capacidad de generación a base de gas, que la TNB com-
pensó utilizando un combustible sustitutivo más caro e importando 
electricidad de Tailandia y Singapur. Todo esto incrementó de forma 
significativa los costos de la TNB (TNB 2011).

El presidente de la TNB afirma que las acciones de la empresa de 
servicios para asegurar un suministro ininterrumpido de electricidad 
de forma regular, incluso bajo una severa presión financiera, son 
prueba de que sus motivaciones van más allá de lucro. Pero la presión 
sobre la TNB para que recuperara rápidamente los costos, debido en 
gran parte a la preocupación por sus perspectivas en el mercado de 
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capitales, también se hizo evidente en los ajustes de precios que se vio 
obligada a introducir. En junio de 2011, por ejemplo, el Gobierno 
aprobó un aumento de las tarifas, así como el establecimiento de un 
mecanismo de transferencia de costos para que los usuarios finales 
sufragaran las variaciones en el costo del combustible. Además, la 
TNB negoció y logró un acuerdo para compartir entre la TNB, Pe-
tronas y el Gobierno central los 3.070 millones de ringgits malayos 
(unos 994 millones de dólares) de costos adicionales en que incurrió 
para comprar combustible alternativo debido a la escasez de gas entre 
enero y octubre de 2011. Aunque estos ajustes facilitaron la recupe-
ración financiera de la TNB para 2012, se hizo patente la tensión en 
la solidaridad entre las distintas unidades del Gobierno. En el punto 
álgido de la crisis, el director ejecutivo de Petronas fue citado en una 
noticia de la prensa declarando: «Como empresa nacional, jugaremos 
nuestro rol y compartiremos las penurias. Esperamos que Tenaga tam-
bién juegue su rol. A Tenaga se le anima a ser ineficiente y nosotros 
no estamos dispuestos a financiar la ineficiencia» (Bloomberg 2011). 

TABLA 6.6

COMPARATIVA DEL PRECIO DE LA ELECTRICIDAD, ASEAN-4 
(ENERO DE 2012)

País Precio de la electricidad 
($ por kWh)

Indonesia (Yakarta) 0,08 más IVA

Malasia (Kuala Lumpur) 0,07-0,14

Filipinas (Manila) 0,25

Tailandia (Bangkok) 0,09-0,12

Fuente: JETRO 2011

A pesar de estas críticas, los subsidios cruzados, por el momento, si-
guen funcionando. Además, el aumento de tarifas en junio de 2011 
mantuvo las tarifas originales para los usuarios residenciales con un 
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bajo consumo. Así, se conservó la tarifa mínima vital para el consu-
mo de hasta 200 kWh, y la tarifa para el consumo entre 201 y 300 
kWh4. La tarifa eléctrica de Malasia se mantiene en niveles compa-
rables a los de Tailandia e Indonesia, y por debajo de Filipinas (véase 
la Tabla 6.6). 

Otro ámbito de equidad en la corporatización de la TNB fueron 
los objetivos de la NPE de redistribución de la riqueza y oportunida-
des entre los bumiputeras. En este contexto, la NPE entró en escena 
con respecto a los contratos con los productores independientes, así 
como la propiedad de las acciones. Rector (2005) identificó los con-
troles de inversión que se aplicaron en la contratación de los produc-
tores independientes en la década de 1990. Uno de los requisitos era 
que las empresas con sede en Malasia debían contar con por lo menos 
30% de propiedad bumiputera. Los inversores extranjeros no podían 
tener una participación superior al 30% en sectores estratégicos como 
la electricidad. Malasia también impuso restricciones a los préstamos 
extranjeros para financiar los proyectos de los productores indepen-
dientes. En cuanto a la venta de acciones, el Gobierno utilizó sus 
agencias de fideicomiso como mecanismo para cumplir con los obje-
tivos de participación en el capital de la NPE. 

A pesar de contribuir al avance de los objetivos en materia de 
propiedad de los bumiputera marcados por la NPE, la privatización no 
estuvo exenta de críticas. Se consideraba que las conexiones políticas 
habían jugado un rol importante en el proceso de contratación de los 
productores independientes, así como en la venta de las acciones. La 
negociación mediada por el Gobierno central fue el principal modo 
de contratación, en lugar de recurrir a la licitación abierta. Los con-
tratos de la primera oleada de productores independientes en 1994 se 
consideraron demasiado caros y concebidos para el beneficio indebi-
do de algunos empresarios bien conectados5. En general, el proceso de 

4 Véase http://www.tnb.com.my/residential/pricing-and-tariff.html. 
5  Por el lado positivo, sin embargo, el modelo de «alta contención» en la contratación de 
los productores independientes, que conllevaba el predominio de los inversores locales, el 
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privatización se vio rodeado por inquietudes en torno al intercambio 
de información privilegiada e influencias especiales (Jomo y Tan 2003; 
Rector 2005; Smith 2003). 

Transparencia, participación y rendición de cuentas

Según el Índice de Democracia de The Economist (Economist Intelli-
gence Unit 2011), Malasia pertenecería a la categoría de «democracia 
imperfecta», que aglutina a los países con elecciones libres y justas, 
pero con debilidades significativas en otros aspectos democráticos. 
Malasia obtuvo una puntuación de 6,19 en una escala del 0 a 10, lige-
ramente por debajo de Tailandia e Indonesia, pero por encima de Fi-
lipinas. No obstante, en términos de indicadores de transparencia y 
rendición de cuentas, quedó situada por delante de Tailandia (y signi-
ficativamente más arriba que Filipinas), y empató en el marcador de 
la participación política con Tailandia e Indonesia (situándose, una vez 
más, por encima de Filipinas). Lo que bajó la puntuación general de 
Malasia fue su nota relativamente baja en el ámbito de las libertades 
civiles, vinculadas con indicadores tales como la libertad de prensa, de 
expresión, protesta y organización, así como con la discusión abierta y 
libre de los asuntos públicos. 

Aquí parece darse una incongruencia. Intuitivamente, las normas 
de derechos de los ciudadanos y ciudadanas deberían correlacionarse 
directamente con indicadores de transparencia y rendición de cuentas. 
Siddiquee y Mohamed (2007) ofrecen una explicación plausible en su 
estudio sobre las reformas del sector público. Por un lado, señalan que 
las numerosas iniciativas para la reforma pública de Malasia desde la 
década de 1980 tenían como objetivo no solo mejorar la eficiencia y 
la capacidad institucional, sino también a facilitar una administración 

financiamiento local y los contratos basados en moneda local garantizó a estos contratos 
una mejor protección contra la crisis financiera asiática que la estructura contractual en 
otros países (Rector 2005). 
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orientada al cliente. Los autores reconocen que estas iniciativas han 
generado efectos positivos en lo que se refiere a la prestación de ser-
vicios sin complicaciones y adecuada a los consumidores. Por otra 
parte, observan que las reformas no han sido capaces de alterar la es-
tructura de gobierno ni sus procesos normativos. El sistema de go-
bierno malayo sigue caracterizándose por un alto grado de centraliza-
ción y por un enfoque de arriba abajo en la toma de decisiones, y no 
ha ampliado las oportunidades para la participación pública en la go-
bernanza. Así, concluyen que las personas y las organizaciones de la 
sociedad civil aún tienen poca o ninguna participación en el proceso 
normativo. Esto se debe en parte a la falta de transparencia y apertura 
en las actividades gubernamentales. En Malasia, el Gobierno posee 
amplios poderes en virtud de la Ley de Secretos Oficiales, la Ley de 
Publicaciones, la Ley de Seguridad Interna y la Ley de Sedición, que 
desalientan el escrutinio crítico de las acciones del Estado.

Estas observaciones generales se ven confirmadas por la experien-
cia de corporatización de la TNB. En consonancia con el plantea-
miento general para la reforma pública, la TNB ha reforzado su orien-
tación al cliente. Por ejemplo, en 2011, empezó a aplicar una «Carta 
del cliente», que dispone los requisitos estándar de desempeño en 
siete áreas relacionadas con el consumidor: nuevo suministro/co-
nexión, cambio de arrendamiento, reembolso de depósitos, factura-
ción, nivel del servicio, desconexión del suministro y reconexión del 
suministro. Para facilitar la capacidad de respuesta a las inquietudes de 
los clientes, la división de distribución de la TNB gestiona dos centros 
de atención telefónica: uno para gestionar temas como los cortes de 
electricidad y el alumbrado público, y otro para consultas y comenta-
rios de los clientes sobre las facturas y las cuentas de la electricidad. 
También ha introducido un programa de solicitud electrónica que 
permite a los clientes y clientas solicitar por internet la conexión al 
suministro. En 2011, el 40,8% de todas las solicitudes de suministro 
eléctrico se procesaron a través de este servicio.

La corporatización de la TNB también obligó a adoptar nuevas 
formas de transparencia y rendición de cuentas, aunque estuvieran 
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dirigidas principalmente a inversores privados. La TNB elabora infor-
mes anuales que presentan información sobre el desempeño operativo, 
descripciones de los programas corporativos y datos contables. Si se 
analiza cómo se organizan estos informes, se observa que los accionis-
tas actuales y potenciales son su público objetivo clave. Además de 
publicar estos informes, la TNB celebra anualmente una junta general 
de accionistas para informar sobre la situación de la empresa y tomar 
decisiones sobre los asuntos que requieren la participación de los ac-
cionistas. La TNB tiene un Departamento de Relaciones con los In-
versores e Informes sobre Gestión, encargado específicamente de 
coordinar y dar respuesta a las preguntas formuladas por accionistas, 
analistas e inversores. También dispone de un Programa Anual de Re-
laciones con los Inversores, con eventos para facilitar la interacción de 
la gerencia con estos grupos. Este programa incluye anuncios de los 
resultados financieros trimestrales, informes de analistas, anuncios de 
los resultados financieros anuales, visitas sobre el terreno y exposicio-
nes itinerantes tanto en el país como en el extranjero (TNB 2011). El 
sitio web de la TNB proporciona más información dirigida a clientes 
residenciales y empresariales, inversores y proveedores. La cotización 
de la TNB en la Bursa Malaysia también somete a la empresa a una 
serie de reglamentos en materia de divulgación de la información. 
Entre los datos que Bursa Malaysia exige que se hagan públicos están 
aquellos que pueden tener un efecto significativo sobre el valor del 
precio o la actividad del mercado de valores de las acciones de un 
emisor, como por ejemplo: la adquisición o la pérdida de un contrato, 
una franquicia o unos derechos de distribución, cambios en la geren-
cia, la obtención de fondos prestados, la participación en litigios o 
arbitrajes, y la aparición de conflictos laborales.

Sin embargo, no existe ningún mecanismo institucional para la 
participación directa de grupos externos en la toma de decisiones de 
la TNB. La formulación de normas y la adopción de decisiones im-
portantes (como las tarifas y la reestructuración) están muy centrali-
zadas e implica pocas, si es que las hubiera, consultas con grupos ex-
ternos. La idea es que la supervisión del Gobierno ya responde a los 
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intereses de las diversas partes interesadas. El mecanismo utilizado para 
ofrecer algo parecido a una amplia representación es el de las consultas 
entre organismos a nivel de gabinete para las grandes decisiones. La 
información que se publica, reflejando también la orientación de la 
rendición de cuentas hacia los inversores y el servicio al consumidor, 
suele centrarse en el desempeño y en datos básicos y de carácter prác-
tico. Apenas se ofrece información sobre cuestiones y procesos rela-
cionados con la toma de decisiones, ni sobre los principales actores 
implicados en estos procesos. 

Calidad del lugar de trabajo

A pesar de que la participación mayoritaria de la TNB se encuentra 
en manos del Estado, el cambio en la constitución de la empresa ha 
modificado su condición jurídica y ahora es una compañía privada. 
Esto tiene repercusiones en cuanto a la situación de los empleados y 
las empleadas de la TNB, que ahora se consideran trabajadores priva-
dos y no parte de la administración pública.

Según afirman líderes sindicales en entrevistas6, en la TNB se re-
gistra un alto grado de sindicalización y ello facilita la negociación 
colectiva para los términos y las condiciones del empleo. No obstante, 
los trabajadores y las trabajadoras tienen una participación o influen-
cia limitadas en la formulación de políticas y la gestión de aquellos 
temas que no afectan directamente las condiciones laborales.

Dado su fuerte acento en la eficiencia, la TNB proporciona opor-
tunidades de formación a sus empleados a través de su propia filial, la 
Solución de aprendizaje integrado de la TNB. En este marco, ofrece 
programas de capacitación para diversas categorías de empleados de la 
TNB, no solo en lo que atañe a los aspectos técnicos de funciona-

6  Entrevistas personales con Sarojini Devi Jagarou y S.P. Kunasegaran, del Sindicato Uni-
do de Empleados de la TNB, el 15 de junio de 2012.
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miento de la empresa, sino también a los aspectos administrativos y de 
gestión. Entre otros, brinda programas de formación en manejo de 
subestaciones, líneas y cables aéreos, medición, instrumentación, inge-
niería mecánica, generación y operación de sistemas, mantenimiento 
en línea viva, mantenimiento de equipos, análisis de fallas y solución 
de problemas, tecnología de la información y la computación, y ges-
tión y administración. La TNB también dirige un Programa de Desa-
rrollo del Liderazgo, en que se identifica y se capacita a posibles can-
didatos y candidatas para cubrir puestos de liderazgo (TNB 2011).

Integrantes del sindicato admiten que gozan de sueldos y presta-
ciones por lo general más altos que otras empresas privadas equipara-
bles a la TNB en Malasia. No obstante, algunos empleados observan 
que puede que el sector público ofrezca mejores programas de bene-
ficios a sus trabajadores y trabajadoras, como cobertura médica y pla-
nes de pensiones. Pero la mayor preocupación entre los miembros del 
sindicato es que sus habilidades y trayectorias profesionales se están 
estrechando con la corporatización y la privatización parcial. Esto se 
debe a que los productores independientes están asumiendo un cre-
ciente porcentaje del negocio de generación de la TNB. Por otro lado, 
también va en aumento la presión para externalizar determinados 
aspectos del trabajo, como la gestión de los centros de atención tele-
fónica. La resistencia sindical ha evitado que eso suceda hasta la fecha, 
pero los nuevos empleados del centro de atención telefónica empie-
zan a tener contratos temporales. Así, el sindicato teme que, a raíz de 
la corporatización de la TNB, se socave la seguridad del empleo. 

Etos público, transferibilidad y sostenibilidad

La combinación de los distintos aspectos de privatización, Estado desa-
rrollista y NPE en la política de Malasia se articula en el «etos público» 
de los gerentes de la TNB. En entrevistas, sostienen que la reforma de 
la TNB busca, en esencia, conseguir ganancias en eficiencia asociadas al 
sector privado a la vez que se mantiene un alto grado de coordinación 
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gubernamental, responsabilidad pública y control de los precios. Tam-
bién expresan la fuerte sensación de que la TNB juega un rol clave en 
el impulso de la agenda económica nacional. Esta perspectiva es muy 
distinta a la que predomina en otros países que han adoptado el mode-
lo de privatización total para la reforma eléctrica, como Filipinas, don-
de el Gobierno solo ostenta una función regulatoria marginal (Wi-
lliams y Ghanadan 2006). El modelo malayo debería ser transferible a 
las economías en desarrollo que desean introducir normas comerciales 
privadas sin perder el control público ni abandonar los objetivos públi-
cos. También puede ser una alternativa viable para los países donde la 
privatización está fracasando, como una forma de recuperar cierto 
control público, en contraposición a la renacionalización, que suele ser 
una opción difícil desde el punto de vista político y operativo.

El quid de la cuestión, sin embargo, es si el equilibrio entre las 
normas enfrentadas en el modelo de la TNB es sostenible en el largo 
plazo. El incidente con Petronas cuando esta última empresa retuvo el 
gas nacional subsidiado y la consiguiente presión comercial para in-
crementar las tarifas eléctricas da una muestra de los dilemas a los que 
se deberá seguir enfrentando la TNB. De hecho, se está volviendo a 
presionar a la empresa para que profundice los aspectos privatizadores 
de su reestructuración. Los gerentes de la TNB entrevistados para este 
estudio comentan que los inversores privados sostienen que la posi-
ción de la TNB sigue siendo demasiado dominante y que la entrada 
de actores privados está restringida. Por ello, demandan una mayor 
liberalización del sector, incluida la posible competencia en el nivel 
minorista en lugar del actual arreglo de comprador único entre los 
productores independientes y la TNB.

Otra de las presiones proviene de la evolución de la política eco-
nómica general de Malasia. En marzo de 2009, Malasia lanzó su Nue-
vo Modelo Económico, en el que se esboza un marco actualizado para 
lograr transformarse en un «país desarrollado» para 2020 (NEAC 
2009). La premisa del nuevo modelo es que Malasia ha estado atrapa-
da en la «trampa de los ingresos medios». Una de las razones que cita 
es que el sector privado ha quedado en segundo plano después de que 
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la inversión privada se redujera tras la crisis financiera asiática de 1997. 
La primera reforma estratégica identificada en el marco de esta polí-
tica es revitalizar al sector privado abordando «la masificación» por 
parte del sector público, como se indica en el párrafo siguiente:

El mayor obstáculo de Malasia es la ausencia de una competencia más 
justa para incrementar la competitividad dentro de la nación. Las restric-
ciones existentes sobre la tenencia de acciones y las operaciones con estas, 
así como las lentas políticas de liberalización y desregulación hacen que 
sea difícil para empresarios nacionales y globales invertir en Malasia, lo 
que menoscaba los esfuerzos de actores locales para mejorarse a sí mismos 
a través de la competencia. La falta de inversión también ha dado lugar a 
sistemas de transporte y distribución poco interconectados e ineficientes, 
que dificultan el progreso económico y la conectividad. Otro importante 
legado y obstáculo inherente a la integración de la red económica interna 
es la actitud de confrontación entre entidades del Gobierno o vinculadas 
con este y el sector privado. La falta de confianza entre los diferentes 
grupos étnicos de Malasia constituye también una barrera para la integra-
ción de la red económica interna. (NEAC 2010, 12).

Por lo tanto, muchas de las políticas que se enmarcan en el Nuevo 
Modelo Económico persiguen reducir el rol del Estado. Una de las 
medidas consiste en racionalizar la participación del Gobierno en los 
negocios mediante la venta de propiedad en empresas no estratégicas, 
y mantener acciones solo como parte de su cartera de negociación. 
También recomienda limitar la propiedad gubernamental en empresas 
estratégicas, como la TNB, a un 30% de las acciones emitidas, y rees-
tructurar dicha propiedad para traspasar las funciones regulatorias a un 
organismo independiente.

¿Significa esto que la TNB tomará un camino neoliberal más or-
todoxo hacia la privatización? Las nuevas propuestas para la reforma 
del sector eléctrico del Ministerio de Energía parecen apuntar en esa 
dirección. Entre las propuestas, se encuentra la desagregación de la 
generación, la transmisión y la distribución, la eliminación gradual de 
los subsidios de Petronas y la compra a precio de mercado del volu-
men excedente, la compartimentación de las funciones de «compra-
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dor único y operaciones del sistema» en la transmisión, y la licitación 
pública para la adquisición de nueva capacidad de generación de los 
productores independientes (véase la Tabla 6.7 y el Gráfico 6.2). Estos 
pasos permiten aumentar la participación del sector privado, incre-
mentar la fijación de precios por parte del mercado, la posible creación 
de un operador independiente del sistema, escindido de la propia 
TNB, y la venta de acciones para garantizar una eventual participación 
minoritaria.

TABLA 6.7

NUEVAS PROPUESTAS PARA LA REFORMA DEL SECTOR 
ELÉCTRICO

Ámbito Propuesta

Tarifas

(1) � Fórmulas separadas para las tarifas mayoristas en la 
generación, transmisión y distribución, con ajustes 
automáticos para la transferencia de costos del com-
bustible, tasas de retorno admisibles y mejoras en 
eficiencia

(2)  �Tarifa de usuario final basada en políticas, con subsi-
dios selectivos

(3) � Fondo de estabilización como reserva temporal entre 
la tarifa mayorista y la de usuario final

Combustible
(4) � El gas marginal (o no usado) se comprará/venderá a 

precio de mercado, con una eliminación gradual de 
los subsidios para los volúmenes comprometidos

Estructura del mercado

(5) � El comprador único asegurará nueva capacidad me-
diante procesos de licitación transparentes

(6) � Evaluar opciones más amplias para renegociar los 
acuerdos de compra de electricidad, incluida la exten-
sión de estos

Gobernanza

(7) � Separación de los roles de los organismos para políti-
cas, planificación y supervisión

(8) � Aplicar la desagregación contable de las operaciones 
de generación, transmisión y distribución de Tenaga

(9) � Compartimentar las funciones de comprador único y 
operaciones del sistema en Tenaga, fortaleciendo la 
supervisión del organismo regulador

Fuente: ST 2011
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LECCIONES APRENDIDAS

La corporatización de las empresas públicas no representa una forma 
nueva de organizar los servicios públicos. En muchos países, este en-
foque ha otorgado a corporaciones estatales facultades para poseer 

GRÁFICO 6.2

PROPUESTAS PARA LA REFORMA DEL SECTOR ELÉCTRICO 
APLICADAS A LA ACTUAL ESTRUCTURA DE TENAGA
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bienes independientemente, celebrar contratos y operar con mayor 
autonomía financiera y administrativa, pero manteniendo una fuerte 
supervisión de departamentos o ministerios gubernamentales.

En muchos sentidos, la corporatización de la TNB no se corres-
pondió con este enfoque tradicional. La legislación de 1991 autorizó 
la conversión de la antigua NEB en una sociedad anónima. Más tarde, 
empezó a cotizar en la bolsa de valores y se vendió una parte de las 
acciones. Pero el Gobierno conservó una participación mayoritaria y, 
con ella, el poder de supervisión y control de la empresa. Según los 
gerentes de la TNB entrevistados, la esencia de esta reforma era per-
mitir que la empresa asimilara la eficiencia del sector privado y man-
tuviera un alto grado de coordinación gubernamental y responsabili-
dad pública. La venta parcial de las acciones también sirvió a los 
objetivos de reestructuración de la propiedad de la NPE.

La privatización parcial y la cotización en la bolsa de valores de la 
TNB introdujeron una disciplina de mercado que parece haber sido 
un factor clave en la mejora del desempeño financiero y operativo, así 
como en la orientación al cliente. Pero al retener la participación 
mayoritaria, el Gobierno ha podido, al mismo tiempo, mantener las 
tarifas eléctricas bajas gracias al gas subsidiado de Petronas, así como a 
los subsidios cruzados de la propia estructura tarifaria de la TNB. El 
Gobierno también ha sido capaz de preservar el control sobre decisio-
nes estratégicas, como los contratos con los productores independien-
tes y el desarrollo de la energía en general.

Aunque este arreglo se ha podido sostener durante casi un cuarto 
de siglo, la experiencia de la TNB también demuestra que la introduc-
ción de normas privadas y comerciales crea una lógica operativa que 
pone en peligro los objetivos públicos y no comerciales de la empresa. 
El acento puesto en el rendimiento financiero y operativo requiere 
reducir los costos, incluidos los de mano de obra. En el pasado, la res-
puesta gerencial a este imperativo dio lugar a la externalización y/o 
contractualización de nuevos empleados. Ambas tendencias pueden 
socavar la seguridad laboral y la sindicalización de trabajadores y traba-
jadoras. El desempeño financiero también exige aumentar los ingresos 
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y, para conseguirlo, la gerencia podría decidir acabar con los subsidios. 
Por otro lado, a medida que el sector privado accede al mercado de la 
electricidad, demanda más espacio e igualdad de condiciones, ejercien-
do presión sobre el Gobierno para que este amplíe la liberalización de 
entrada, reduzca gradualmente la participación gubernamental y limite 
el papel del Estado al de agente regulador. Todos estos cambios se están 
produciendo en estos momentos no solo en la TNB, sino también en 
la política de desarrollo nacional más general. El futuro de la electrici-
dad pública en Malasia sigue siendo un interrogante.
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