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Resumen

En 2005, la inversion extranjera directa que ingresé
a América Latina y el Caribe —excluidos los centros
financieros— super6 los 68.000 millones de ddlares,
cifra casi un 11% mayor que la del afio anterior. Pese
a que estos ingresos son muy superiores a los que se
registraron entre 2001 y 2003, adn distan de los del
periodo de auge de la inversion extranjera directa, a fines
de la década pasada. Ademas, la region sigue perdiendo
participacion en los flujos mundiales, lo que indicaria
que todavia no ha alcanzado su verdadero potencial para
atraer tales inversiones. Este problema tiene por lo menos
dos dimensiones.

Por una parte, frente a la fuerte competencia para
atraer IED, la region demuestra ciertas debilidades en lo
referente a las politicas y la institucionalidad relacionadas
con este tema. A los efectos de comprender mejor este

punto, la Comision Econdmica para América Latinay el
Caribe (CEPAL) realizé un estudio de 15 organismos de
promocidn de inversiones, para analizar su papel y sus
précticas. En el capitulo Il se presentan los resultados
de este estudio.

Por otra parte, la posibilidad de aprovechar la IED
y la presencia de las empresas transnacionales depende,
en gran medida, de la capacidad de absorcion de las
empresas nacionales. En la segunda parte del informe de
este afio se examina en detalle la situacion competitiva y el
proceso de internacionalizacion de un importante grupo de
empresas transnacionales emergentes de Ameérica Latina,
aqui denominadas “translatinas”. Para ello se realizaron
entrevistas a ejecutivos de las principales translatinas de
Argentina, Brasil, Chile y México. En los capitulos Il a
V1 se presentan las conclusiones de este analisis.
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Sintesis y conclusiones

En el afio 2005 la inversion extranjera directa (IED) que ingres6 a América Latina y el Caribe
ascendi6 a unos 68.000 millones de dolares, cifra aproximadamente un 11% superior a la de
2004.% Sin embargo, en términos de la expansion de esas corrientes, hubo otras regiones que
obtuvieron mejores cifras. Lo bueno es que muchas empresas transnacionales (ET) nuevas
de la regién, que aqui se han denominado “translatinas”, siguen profundizando su proceso de
internacionalizacion mediante la IED, aunque a partir de una base comparativamente pequefia.
Ademas, gran parte de las inversiones en el exterior que realizan los paises de América Latina
y el Caribe permanecen en la region, lo cual también aumenta el flujo de IED. En este sentido,
la posicion de la regidn con respecto a la inversion en el exterior ha ido mejorando, aunque
aun muestra ciertas limitaciones en términos de atraccion de flujos provenientes de paises que
no pertenecen a la region, sobre todo de inversiones de alta calidad, que tiene un mayor efecto
multiplicador en los paises receptores. En el presente documento se examina la situacion
competitiva de América Latina y el Caribe en lo que respecta a la capacidad de atraer IED y
se formulan algunas recomendaciones sobre los tipos de politicas activas necesarias para tal

objeto. La mayor parte del documento esta dedicada a las translatinas.

1

En estas cifras no se consideran las inversiones en los centros financieros de la region.
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A. Panorama general de la IED en América Latina
y el Caribe
1. El ingreso de la IED a América Latina y el Caribe

Tal como se ha hecho en anteriores ediciones de Lainversion
extranjeraen América Latinay el Caribe, se utilizan dos
series de datos para analizar el perfil de las transnacionales
de la region. Una serie contiene informacion sobre el
balance de pagos relativa a la entrada de IED y la otra
sobre ventas y exportaciones, desglosada por empresas.
Esta combinacion de informacidn estadistica permite un
andlisis a fondo de la presencia y las operaciones de las
empresas transnacionales en la region.

En el cuadro 1 se presentan datos sobre el ingreso
de IED a América Latina y el Caribe, excluidos los
centros financieros, en los ultimos 15 afios. Se observan
tres tendencias. En primer lugar, la entrada de IED
aumento de un promedio anual de 20.200 millones de
dolares en el periodo 1991-1995 a 70.600 millones en
1996-2001, antes de descender bruscamente. Luego, en
2004, comenzd a recuperarse, hasta superar los 68.000
millones de ddlares. Cabe destacar el cambio que se
produjo en la composicién de estos flujos, en que las
privatizaciones dejaron de ocupar un lugar preponderante.
En segundo lugar, América del Sur siempre ha recibido
mas IED que México y la Cuenca del Caribe, pero se

ha visto afectada por una volatilidad mucho mayor, en
parte debido a que muchas de las inversiones recibidas
estaban vinculadas a privatizaciones consistentes en
una sola operacion. Entre 1991-1995 y 1996-2000, el
promedio anual de ingresos de IED en América del Sur
se quintuplicd, de 11.800 a 53.200 millones de ddlares,
para luego reducirse a unos 34.700 millones. En cambio,
el promedio de IED en México y la Cuenca del Caribe
apenas se duplico en ese mismo periodo, puesto que
se incrementd de 8.400 a 17.500 millones de ddlares,
pero desde entonces las entradas se han mantenido en
torno a los 24.000 millones. En tercer lugar, queda claro
quiénes fueron los “ganadores” y “perdedores” del
2005, en comparacion con el afio anterior. En la primera
categoria se encuentran los paises andinos (especialmente
Colombiay a excepcion de Bolivia), Uruguay, Nicaragua,
Republica Dominicana y Argentina, mientras en la
segunda figuran Honduras, Bolivia y Brasil. En otras
palabras, el volumen absoluto de la afluencia de IED
sigue siendo variable y su distribucién es despareja,
aunque si se pondera por el PIB se observa una clara
convergencia entre las subregiones.

Cuadro 1
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INGRESO NETO DE IED POR SUBREGION, 1991-2005 2

(En millones de doélares)

1991-1995 ° 1996-2000 ° 2001-2005 ° 2004 2005 ©
México 6 804,6 12 608,8 18 805,8 18 244,4 17 804,6
Centroamérica 659,2 2340,2 2250,7 27288 27450
Caribe 945,1 2519,1 2857,9 2861,2 2971,3
Subtotal México y Cuenca del Caribe 8 408,9 17 468,1 23914,4 23834,3 23520,8
Mercosur 6 445,2 36 757,1 19 883,1 22822,1 20 398,5
Comunidad Andina 3685,5 10 746,7 97011 7674,0 16 918,5
Chile 1666,2 5667,0 5087,7 71727 72085
Subtotal América del Sur 11 797,0 53170,7 346719 37 668,8 44 525,4
Total América Latinay el Caribe 20 205,8 70638,9 58 586,2 61 503,2 68 046,3

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de datos del Fondo Monetario Internacional y cifras oficiales.

2 No se incluyen los centros financieros. Las cifras de IED corresponden a las entradas de inversion extranjera directa, descontados los giros de capital realizados por los
inversionistas extranjeros. Estas cifras difieren de las del Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe, por cuanto en este se presenta el saldo neto de
inversion extranjera, es decir, la inversion directa de la economia declarante menos la inversion directa en el extranjero.

b Promedio anual.
¢ Datos disponibles hasta el 24 de abril de 2006.
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Las dos grandes subregiones de América Latinay el
Caribe, es decir, México y la Cuenca del Caribe y América
del Sur, reciben todo tipo de inversiones extranjeras
directas, pero su composicion siempre ha presentado
importantes diferencias. México y la Cuenca del Caribe
suelen recibir una mayor proporcidn de inversiones
orientadas a la busqueda de eficiencia, cuyo objetivo es
establecer plataformas de exportacion de manufacturas, en
tanto que América del Sur recibe una mayor proporcion de
inversiones destinadas a la bisqueda de mercados, tanto
de servicios como de manufacturas. En Brasil se observa
una tendencia incipiente a la expansion de las inversiones
destinadas a la busqueda de eficiencia en los sectores de la
electronicay la industria automotriz, pero ain no se sabe
si se prolongara con la revaluacion del real. En cuanto
al origen de las inversiones, la mayoria de las realizadas
en México y la Cuenca del Caribe provienen de Estados
Unidos, en tanto en América del Sur la mayor parte son
de origen europeo. También hay marcadas diferencias
entre los paises que integran estas subregiones.

Esas caracteristicas de la IED también se han
reflejado en la competitividad internacional de ambas
subregiones, aunque evidentemente esta no depende de
ese Unico factor. México y la Cuenca del Caribe vieron
expandirse notablemente su participacion en el mercado
internacional en el periodo comprendido entre 1980 y 2004,
sobre todo en el caso de las manufacturas no basadas en
recursos naturales, aunque esta comenzd a reducirse a
partir de 2002. Gran parte de ese auge exportador puede
atribuirse a la IED en plataformas de exportacion de
productos electronicos, automotores y prendas de vestir,
pero también es la causa de algunos de los problemas
registrados recientemente, debido a que las plataformas
establecidas con IED en China han desplazado a algunas
de las colocaciones de esta subregion en el mercado
estadounidense. Por otra parte, América del Sur se ha
especializado en recursos naturales y manufacturas basadas
en ese tipo de recursos, industrias en las que la IED no
juega un papel tan importante. La participacion a largo
plazo de América del Sur en el mercado internacional
ha aumentado mucho menos que la de México y la
Cuenca del Caribe, aunque el alto precio internacional
de varios productos basicos (petroleo, cobre, oro, soja)
elevo la participacion de América del Sur en el mercado
internacional en el periodo 2002-2004. Esto demuestra que
la IED tiene un papel muy importante en lo que respecta a
la competitividad internacional de la subregion integrada
por México y la Cuenca del Caribe, pero tiene un efecto
menor, aunque no menos importante, en el caso de la
competitividad internacional de América del Sur.

La evolucion de las empresas transnacionales en
América Latinay el Caribe se refleja en la posicion de estas
en la lista de las 500 empresas de mayores ventasy en la
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de las 200 mayores exportadoras. En cuanto a las ventas,
la proporcidn de las realizadas por las 500 empresas mas
grandes de América Latina y el Caribe correspondientes a
empresas transnacionales aumento del 26% al 43% en el
periodo 1990-1999, para luego reducirse al 29% en 2004.
Vale la pena mencionar que tanto las empresas nacionales
privadas como las estatales, que se vieron favorecidas por
los altos precios internacionales de los productos basicos
que producen, mejoraron su situacion en comparacion
con las empresas extranjeras incluidas en las 500 mas
grandes por ventas en los Ultimos afios. En cuanto a las
exportaciones, la proporcion de las realizadas por las
200 mayores empresas exportadoras correspondiente
a las ET aumentd del 19% al 47% entre 1990 y 2000,
antes de reducirse al 36% en 2004. Por consiguiente, las
operaciones de las empresas transnacionales en América
Latinay el Caribe, como proporcion del total de las ventas
y exportaciones de las empresas méas grandes de esta
region, registraron un considerable aumento en la época
de auge de la IED y bajaron en la década del 2000, pero
aun se mantienen en un nivel absoluto significativamente
superior al que exhibian antes del auge.

Gréfico 1
AMERICA LATINAY EL CARIBE: VENTAS DE LAS 500 MAYORES
EMPRESAS, POR TIPO DE PROPIEDAD, 1990-2004
(En porcentajes)

40%

20%

0%

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

—=- Estatal Privada local —— Privada extranjera

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos
Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile, 2005.

Segun la informacion disponible mas reciente, en el
afio 2004 las ventas consolidadas de las principales filiales
de las 50 mayores empresas transnacionales que operan
en la region ascendieron a 258.000 millones de dolares.
Las empresas estadounidenses siguen encabezando la lista
con 22 firmas, aunque en conjunto las europeas tenian
24. El resto estd compuesto por tres empresas asiaticas
y una australiana. Del total, 31 empresas pertenecian al
sector manufacturero, 11 se dedicaban a la prestacion
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de servicios y 7 se especializaban en recursos naturales.
Una de ellas es un conglomerado que se dedica a diversas
actividades. Las empresas manufactureras se concentran en
el sector automotor (9), productos alimenticios y bebidas
(7) y articulos electronicos. Las proveedoras de servicios
se concentran en el area de las telecomunicaciones (4),
electricidad (3) y comercio minorista (3). Cinco de las siete
empresas del sector de recursos naturales son productoras
de gas y petroleo y las otras dos son compafiias mineras.
Cinco de las 10 empresas méas grandes son estadounidenses
(General Motors, Delphiy Ford) o alemanas (Volkswagen y
DaimlerChrysler) del sector automotor. Tres de las 10 firmas
mas importantes son espafiolas o italianas de los sectores
de las telecomunicaciones (Telefonica, Telecom ltalia) y
la electricidad (Endesa). La mayoria de las filiales de las
50 empresas transnacionales mas importantes en cuanto
a las ventas consolidadas operan en los tres mercados de
mayor tamafo, es decir, México, Brasil y Argentina.

En 2004 no se produjeron mayores cambios en
cuanto a la presencia de bancos transnacionales en la
region. Hay dos bancos espafioles (BSCH y BBVA) y un
banco estadounidense (Citicorp) que siguen dominando
el panorama de la banca transnacional que opera en la
region en lo que a activos se refiere.

En pocas palabras, las empresas transnacionales
mantienen una amplia presencia en América Latina
y el Caribe, pero esta ha ido reduciéndose en los
Gltimos afos.

Para describir brevemente lo que ha ocurrido con la
IED en laregion, se podria decir que en los afios noventa
América Latinay el Caribe consigui6 atraer un gran volumen
de inversiones, mediante la aplicacion de nuevos modelos
econémicos basados en la apertura de la economia, la
liberalizacion de las actividades comerciales y la provision
de importantes incentivos horizontales consistentes en
la desregulacion de los servicios y la privatizacion de
empresas estatales. Estas medidas permitieron atraer
fundamentalmente inversiones destinadas a la busqueda de
mercados y de recursos naturales. En cambio, la region no
logro atraer muchas inversiones orientadas a la bisqueda
de eficiencia y, sobre todo, a la blusqueda de activos
estratégicos y tecnoldgicos, vinculados a la globalizacién
de las actividades de las empresas transnacionales.

Los beneficios de la IED recibida por América Latina
y el Caribe han sido objeto de debate. Por una parte,
estas inversiones han tenido un papel fundamental en la
transformacion de la region, al modernizar la industria
y mejorar los servicios y la infraestructura, efectos
que se reflejan en el perfeccionamiento de las redes de
telecomunicaciones en Brasil, los servicios financieros en
Argentina, los servicios viales y aeroportuarios en Chile
y las plataformas de exportaciones de México y Costa
Rica, dedicadas al ensamblaje de vehiculos automotores
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y microprocesadores competitivos, respectivamente. Por
otra parte, en varios puntos de la region se han producido
graves problemas relacionados con la IED. Se critica a las
inversiones extranjeras directas orientadas a la bisqueda de
recursos naturales, por crear enclaves con pocas actividades
de procesamiento que puedan integrarse a la economia
del pais, por lo que los recursos no renovables aportan
escasos recursos fiscales, y también por la contaminacion
ambiental que provocan. Por lo general, se considera
que las IED orientadas a la busqueda de mercados dan
origen a operaciones industriales de mayores costos, no
competitivas a nivel internacional, que en algunos casos
desplazan a las empresas nacionales, y a servicios que
plantean problemas en el ambito regulatorio y en algunos
casos se traducen en disputas formales sobre inversiones.
A las IED centradas en la blsqueda de eficiencia se las
critica por crear una trampa de bajo valor agregado basada
en ventajas que no son dindmicas sino estaticas, por tener
escasos vinculos productivos con la economia del pais,
por desplazar a las empresas nacionales y porque pueden
provocar una reduccion de los estandares en términos de
costos de produccion (salarios y beneficios sociales) y un
aumento de los incentivos (impuestos e infraestructura).
Por ultimo, las inversiones extranjeras directas orientadas
ala bisqueda de tecnologia, practicamente inexistentes en
laregion, pueden estancarse en un bajo nivel de desarrollo
cientifico y tecnoldgico y entrar en conflicto con las metas
nacionales en esos campos. Todo esto significa que el auge
de la IED en América Latina y el Caribe tuvo variados
efectos y, a medida que van en disminucién, aumentan
las criticas.

Lo ocurrido en América Latina y el Caribe pone en
evidencia el hecho de que las inversiones extranjeras
directas de las empresas transnacionales pueden aumentar la
productividad y las exportaciones, pero no siempre realzan
la competitividad del respectivo sector de la economia
nacional, que es en Ultima instancia lo que determina el
crecimiento econdémico a largo plazo. La liberalizacion
econdmica permite a las ET aprovechar las posibilidades
existentes con mayor libertad, pero por si sola no ofrece
oportunidades de crecimiento a menos que el pais ya
cuente con un sector industrial con capacidad de absorcion
necesaria para aprovechar las externalidades generadas
por la actividad de las ET. Por lo tanto, la entrada de
IED de empresas transnacionales va en aumento en los
paises cuya capacidad se ve fortalecida y se crean nuevas
capacidades, pero se estanca 0 se contrae en los paises
en que no se dan esas condiciones. Por ese motivo, es
esencial vincular las ventajas competitivas de las ET con
el mejoramiento de la capacidad de absorcion interna
de los paises receptores. Los paises de América Latina
y el Caribe tienen que adoptar mejores politicas sobre
inversion extranjera directa en el contexto de estrategias
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de desarrollo mas coherentes, que permitan a la region
beneficiarse de las inversiones de las ET a largo plazo.
De alli que los gobiernos de América Latina y el Caribe
podrian desempefiar una importante funcion en lo que
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respecta a la atraccién de mas y mejores inversiones
extranjeras directas que contribuyan al perfeccionamiento
industrial y tecnoldgico de la economia receptora y al
mejoramiento de su competitividad internacional.

2. Politicas mas activas de IED

Si bien hay muchas maneras de atraer IED, lo ocurrido
en el pasado reciente indicaria que los paises méas
exitosos en este campo en el mundo aplican estrategias
activas o integradas. Las politicas activas consisten en
dar prioridad a ciertas IED y luego crear las condiciones
necesarias para atraerlas (disponibilidad y costo y calidad
de los factores de produccion); en cambio, las politicas
pasivas consisten fundamentalmente en el uso de la base
de recursos naturales, condiciones macroeconémicas,
legales e institucionales, y ciertas medidas que faciliten
este tipo de inversiones (no discriminacion, concesion de
garantias y proteccion legal, e incentivos horizontales).
Las primeras se aplican por lo general a las inversiones
extranjeras directas de mayor calidad, es decir, las orientadas
a la busqueda de eficiencia o de activos estratégicos, en
un marco de politicas coordinadas que se centran en el
desarrollo productivo; las tltimas generalmente apuntan
a la atraccion de IED caracterizadas por la busqueda
de recursos naturales o mercados y no forman parte de
una politica coordinada. Uno de los propdsitos de las
estrategias integradas es establecer vinculos directos entre
la IED vy otras estrategias de desarrollo productivo con
la estrategia nacional de desarrollo, todo esto en forma
coordinada e integral.

Hoy en dia se observa una tendencia mundial por
parte de los gobiernos a adoptar politicas de inversion
mas activas y focalizadas. El proposito de estas politicas
es fomentar las inversiones extranjeras y nacionales,
estableciendo condiciones que permitan al pais competir
por IED de mejor calidad, por una parte, y mejorando la
capacidad de absorcidn de la economia receptora. Esta
tendencia es evidente tanto en paises desarrollados (sobre
todo europeos, como Irlanda, los paises ndrdicos, Francia,
el Reino Unido), economias en etapa de transicion (por
ejemplo, Hungriay la Republica Checa) y paises asiaticos
en desarrollo (como Singapur, la Republica de Corea,
China, Malasia y Tailandia). Ultimamente ha quedado de
manifiesto que las politicas activas se estan sustituyendo
por politicas integradas, es decir, por una armonizacion
de las politicas sobre IED con la politica general de

desarrollo. Los organismos nacionales de promocion de
inversiones suelen hacer una contribucion importante para
la consecucion de estas metas de politica, sobre todo las
relativas a la atraccion de IED de mayor calidad.

La situacion de América Latina y el Caribe no
refleja estas tendencias mundiales; por el contrario, la
region parece estar estancada en una etapa incipiente
del desarrollo de politicas sobre IED, en el sentido de
que la mayoria son pasivas y casi todos los organismos
de promocion de inversiones son nuevos y faltos de
experiencia. La sola existencia de un organismo de esta
indole no garantiza que se logren buenos resultados, pero
lo ocurrido en los paises europeos mencionados, en Asia
y en las economias en transicion permite pensar el buen
desempefio del organismo de promocidén de inversiones
puede ser fundamental para atraer IED de mayor calidad
y ampliar los beneficios de las inversiones ya realizadas,
siempre que se den otras condiciones determinantes de las
decisiones sobre inversion de las empresas transnacionales,
tales como la suficiente capacidad interna de absorcion
reflejada en un entorno empresarial propicio y en la
disponibilidad de trabajadores calificados y proveedores
nacionales de insumos. Para comprender mejor la situacion
de los organismos de promocidn de inversiones en América
Latinay el Caribe, la CEPAL realizé un detallado estudio,
cuyos resultados se presentan en el capitulo 11 del presente
informe. A continuacion se describe brevemente la indole
de la promocion de IED en la region, especialmente en lo
que se refiere a la provision de incentivos y la adopcion
de estrategias de focalizacion.

La promocion de inversiones consiste en las actividades
de marketing de un posible pais receptor y en medidas
destinadas a facilitar las inversiones, mediante la superacion
de las asimetrias de informacion y la reduccion de los
costos de instalacion. Los paises que atraen mas inversiones
suelen ser los que cuentan con organismos de promocion
de inversiones mas consolidados, que puedan competir
eficazmente en esta area. Con escasas excepciones, 10s
organismos de este tipo existentes en América Latina
y el Caribe generalmente disponen de un presupuesto
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reducido, funcionan con poco personal, tienen contadas
oficinas en el extranjero, no se coordinan mayormente
con las oficinas locales y estan poco orientadas al exterior.
Por estos motivos, les resulta muy dificil competir con
organismos similares de otras regiones, sobre todo de
Europa, Asia y algunas economias en transicion. Los
organismos latinoamericanos y caribefios de promocion
de exportaciones deberian contar con méas fondos y
personal y posicionarse mejor en los planos nacional e
internacional, a fin de desempefar su funcion en forma
maés coordinada y mas orientada al exterior.

Los organismos de promocion de inversiones mas
competitivos de Europa, Asia y algunas economias en
transicion suelen recurrir a incentivos focalizados para
que sus economias sean mas atractivas, sobre todo en el
caso de la IED orientada a la busqueda de eficiencia y
de activos estratégicos o tecnoldgicos a la que otorgan
prioridad. Los incentivos mas comunes son los beneficios
fiscales (desgravacion) o financieros (subsidios directos para
reducir los costos de instalacion). En cambio, los incentivos
que ofrecen los paises latinoamericanos y caribefios
son fundamentalmente fiscales y suelen ser generales,
horizontales y automaticos, cominmente relacionados con
servicios de procesamiento de exportaciones (maquila)
y la tasa impositiva aplicable a las empresas. Ademas,
al parecer la eficacia del uso de estos incentivos para el
logro de los objetivos trazados ha sido poco evaluada en
la region. Los organismos de promocion de las inversiones
de América Latina y el Caribe reconocen la importancia
de los incentivos, sobre todo para fomentar la inversion
interna y atraer IED de mayor calidad, pero tienen poca
experiencia en el uso de incentivos focalizados. De alli
que seria conveniente que los gobiernos de la region que
no estan satisfechos con la calidad de la IED que han
recibido reevalGen el empleo de incentivos en el entorno
internacional actual, que es mas competitivo, y contemplen
la posibilidad de sustituir los incentivos horizontales por
incentivos focalizados. La experiencia de otras regiones
indica que la adopcidn de politicas mas activas en que se
apliquen incentivos focalizados podria elevar la calidad
de la IED que atrae América Latina y el Caribe y los
beneficios que aportan.

Muchos paises recurren a estrategias de focalizacion
de la IED para aprovechar en mayor medida sus limitados
recursos y lograr objetivos especificos mediante la
concentracion proactiva en la identificacion y ejecucion
de cierto tipo de proyectos. Estos pueden focalizarse por
sector (por ejemplo, automotor y de biotecnologia), funcién
(manufacturas, logistica e investigacién y desarrollo),
tipo de proyecto (monto de la inversion, empresas de
uso intensivo de tecnologia), categoria de inversionista
(empresas incluidas en Fortune 500, marcas registradas,
“ganadores”) o por pais de origen (Estados Unidos y paises
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vecinos). En América Latinay el Caribe, con muy pocas
excepciones (Costa Rica, Chile), las politicas sobre IED
no estan vinculadas a estrategias de focalizacién. En los
casos en que si existen, la focalizacién es muy general.
En todo caso, cabe sefialar que el historial de la region en
lo que respecta a atraer IED de empresas transnacionales
para actividades de investigacion y desarrollo es més bien
deficiente comparado con otras regiones.

La adopcién de politicas mas activas no garantiza
la atraccion de IED de mayor calidad ni que el pais
receptor reciba mas beneficios, como ha quedado bien
demostrado por “la guerra de incentivos” entre varios
estados de Brasil interesados en atraer nuevas inversiones
de gran envergadura de empresas transnacionales del
sector automotor en los afios noventa, por dar solo un
ejemplo. De hecho, las politicas activas mal formuladas
y mal aplicadas pueden ser mas costosas que las pasivas,
sobre todo cuando las autoridades locales no tienen una
idea clara del potencial de su pais en materia de IED,
especificamente en lo que respecta a su capacidad de
absorcion o de las diferencias entre costos sociales y
privados y los beneficios de los grandes proyectos de IED.
Los gobiernos que estén considerando adoptar politicas
de esta indole deberian asegurarse de que su estrategia
de IED tiene objetivos claros y realistas en términos de
la capacidad nacional de absorcion.

Asimismo, los gobiernos que contemplen la posibilidad
de aplicar politicas més activas para atraer inversiones
extranjeras directas de mayor calidad deberian determinar
si cuentan con lo que las empresas transnacionales que
aspiran atraer estan buscando (entre otras cosas, acceso a
mercados de exportacion, recursos humanos preparados y
de bajo costo, infraestructura fisica e insumos nacionales,
asi como una logistica aplicable a los servicios en el caso
de IED centrada en la busqueda de eficiencia; la base
cientifica necesaria, infraestructura cientifica y normas de
proteccion de la propiedad intelectual, en el caso de IED
orientada a la busqueda de activos estratégicos). También
deberian ofrecer un entorno comercial propicio, que
debe incluir dos elementos esenciales: normas estables e
instituciones sélidas. Toda insuficiencia que exista en esta
area requiere la adopcion de soluciones politicas que se
enmarquen en una estrategia concreta de desarrollo.

También se necesitan instituciones nacionales capaces
de realizar estas tareas. Es muy importante que puedan crear
las condiciones y desarrollar las capacidades necesarias
para atraer IED y que entiendan las motivaciones de las
empresas transnacionales y su comportamiento en el
actual contexto, que es mas competitivo. En particular,
es preciso conocer los factores que determinan qué paises
pasaran a la etapa final del proceso de decision de las
empresas transnacionales y formaran parte de la lista de
posibles lugares seleccionados para instalarse. Asimismo,
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serfa prudente que no se limitaran a la sustitucion de
politicas pasivas por politicas activas de IED y que se
fueran creando las bases para la adopcion de politicas
coordinadas, mediante la armonizacidn de la funcion que
desempefia la politica sobre inversiones extranjeras directas
con la estrategia general de desarrollo. Eso permitiriaa los

17

paises de América Latina y el Caribe empezar a superar
las diferencias con otros receptores, especialmente los
que han logrado atraer mas inversiones de alta calidad y
beneficiarse en mayor medida de ellas. En este sentido,
se puede afirmar que sin duda las politicas cumplen un
papel determinante.

B. Translatinas

Las nuevas empresas transnacionales surgidas en los
paises en desarrollo y en las economias en transicion
son un fendmeno que ha ido cobrando cada vez mas
importancia para la economia mundial, pero no se refleja
adecuadamente en las estadisticas sobre inversiones
directas en el exterior. La corriente de inversiones de
este tipo procedente de paises en desarrollo se inicié
hace muchos afios, pero solo adquirié una magnitud
considerable en los afios noventa. En este proceso, las
empresas transnacionales de paises en desarrollo de
Asia han superado ampliamente a las latinoamericanas
y caribefias. De todos modos, las nuevas transnacionales
de América Latina, conocidas como “translatinas”, se han
convertido en un importante factor del ingreso de inversiones
y actualmente se esfuerzan por posicionarse mejor en
los mercados nacionales, regionales e internacionales.
La CEPAL entrevistd a 45 translatinas de cuatro paises
de la region (Argentina, Brasil, México y Chile) con el
propdsito de entender mejor este fenémeno.

Es importante hacer una distincidn entre la rapida
expansion de las inversiones directas hechas en el exterior
por economias asiaticas en desarrollo y lo ocurrido en
Ameérica Latinay el Caribe, sobre todo en lo que se refiere
a los factores que las impulsaron y a la especializacion
productiva que produjo. La informacion recopilada
en estudios de caso permite suponer que las empresas
transnacionales de las economias asiéticas en desarrollo
muestran una mayor inclinacion a incorporarse a los
mercados mundiales, conforme a estrategias de busqueda
de eficienciay activos estratégicos; en cambio, las ET que
han ido surgiendo en América Latinay el Caribe y otras
regiones (entre otras, economias en transicion y paises
de Africa) suelen operar en los mercados de los paises
vecinos, por lo general con estrategias de busqueda de
recursos naturales y mercados. Los paises de la region
se concentran fundamentalmente en los mercados de
América Latina y América del Norte.

Los datos recopilados en los estudios de caso
indican también que, en lo que respecta a los principales
factores de empuje, lo ocurrido recientemente en Asia
obedecié més a la relativa falta de recursos naturales,
a la positiva experiencia acumulada en la regién en
cuanto a inversiones en el exterior, la necesidad de
reducir los costos de produccién y de adquirir activos
estratégicos y el despliegue por parte de los gobiernos
de sofisticadas técnicas de promocion de la colocacion
de inversiones en el exterior, mediante la disminucién
de las restricciones cambiarias, apoyo institucional y
financiero y, en algunos casos, la existencia de ciertos
organismos de promocion. En cambio, en el caso de la
situacion de América Latina y, en cierta medida, de otras
regiones, los factores de empuje fueron la inestabilidad
macroecondmica (ciclos de auge y caida de la demanda
interna y volatilidad cambiaria), experiencias truncadas y
a veces negativas en la inversion al exterior, la necesidad
de diversificar riesgos y la apertura de estas economias
a la competencia externa, en conjunto con la mayor
competencia a raiz de la desregulacion y privatizacion,
asi como una promocion mucho mas limitada por parte de
los gobiernos de la inversion en el exterior (manifestada
fundamentalmente por reducciones de las restricciones
cambiarias). Cabe mencionar que las empresas de
propiedad del Estado cumplen un papel crucial en
ambas regiones, pero en el caso de Asia en desarrollo,
las actividades provienen de distintos sectores, en tanto
que en los paises latinoamericanos se trata principalmente
del sector petrolero.

En cuanto a los factores de atraccion o arrastre, la
inversion directa en el exterior de los paises asiaticos se
vio impulsada fundamentalmente por el interés de ingresar
a mercados de terceros paises para las plataformas de
exportaciones creadas en paises receptores, la disponibilidad
de tecnologia, los métodos de organizacion y la capacidad
de gestion, las conexiones con la red de China en el
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extranjero, la adquisicion de medios para perfeccionar la
logistica, el interés en reducir los costos de produccion
y evitar las restricciones comerciales, la conversion de
marcas registradas nacionales en marcas registradas
mundiales, el interés en seguir a sus clientes, en asociarse
con clientes de las transnacionales (en el subsector de
productos electrénicos, a fin de integrar mejor las redes
de proveedores) y en conseguir preferencias comerciales
en los paises receptores. En América Latina los factores
de atraccion que mas influyeron en la inversiones en el
exterior tienen una relacion mas estrecha con otras redes
(hispanas), las oportunidades que ofrecian los procesos
de privatizacion y desregulacion en paises vecinos, el
interés en mejorar los propios sistemas de distribucion,
en convertir las marcas registradas nacionales en marcas
regionales, en asociarse con otras empresas transnacionales
(dedicadas, entre otras cosas, a la fabricacion de productos
alimenticios, bebidas, piezas para automoviles, productos
de linea blanca), conseguir acceso preferencial a mercados
receptores mediante la integracion subregional (Argentina
y Brasil) y acuerdos de libre comercio (México y Chile)
y, en algunos casos, mediante la obtencidon de mayores
garantias legales para las inversiones extranjeras mediante
la suscripcién de acuerdos nacionales, bilaterales y
multilaterales.

Las translatinas provienen fundamentalmente
de cuatro paises latinoamericanos: Argentina, Brasil,
Chile y México. Algunos de los factores que facilitaron
la internacionalizacion de las empresas translatinas
argentinas fueron su amplia participacion en el mercado
nacional, el mejoramiento de su posicién en la cadena de
valor (por ejemplo, Arcor), la concertacion de alianzas
y asociaciones con empresas transnacionales (Arcor con
Danone), el perfeccionamiento de los sistemas de logistica
y distribucion (Arcor), el aprovechamiento de habitos
de consumo similares en paises vecinos (Quilmes), la
experiencia acumulada y la capacidad para emprender
obras de infraestructura de gran escala en paises en
desarrollo (Impsa), la reduccion de los costos de produccion
mediante una mayor capacidad de negociacion con los
proveedores, asi como también la capacidad competitiva,
técnica y de gestion con la que contaban (Techint). En
Argentina se realizaron cambios drasticos en el modelo
econémico que estabilizaron la economia y la abrieron
a una creciente competencia externa a comienzos de los
afios noventa. Estos representaron un importante estimulo,
al igual que las politicas adoptadas por los gobiernos de
los paises receptores, que abrieron las economias de la
region, las nuevas oportunidades surgidas a raiz de la
desregulacion o la privatizacion (Techint, YPF, Pérez
Companc), asi como las preferencias comerciales que
ofrecia el esquema de integracion del Mercado Comun
del Sur (Mercosur).
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Pueden sefialarse dos caracteristicas de la inversion
directa en el exterior de Argentina. La primera de ellas es
que se ha concentrado en unos pocos sectores industriales
(petrdleo, acero, productos alimenticios) dominados por un
pequefio grupo de grandes empresas (YPF, Pérez Companc,
Techint, Arcor). Ejemplo de ello es que en 1997, en el
punto mas alto de la inversion directa en el exterior de
Argentina, tres empresas (Pérez Companc, YPF y Techint)
representaban casi dos tercios de la inversion directa en
el exterior de ese pais. La segunda caracteristica es que
muchas de las empresas de este grupo ya no existen como
translatinas argentinas. YPF y Pérez Companc —ambas
con actividades en la industria del petrdleo y el gas
natural— fueron adquiridas por empresas extranjeras, la
primera de ellas por la translatina brasilefia Petrobras y la
segunda por la empresa transnacional espafiola Repsol.
La transnacionalizacion de estas empresas argentinas,
junto con la venta de una parte importante de acciones o
activos de empresas como Quilmes, Macri y Mastellone
a empresas transnacionales, es uno de los elementos que
caracterizan el proceso en Argentina.

La inversion directa en el exterior de Brasil se ha
basado principalmente en las estrategias de busqueda
de recursos naturales y mercados, y en un comienzo se
Ilevé a cabo para diversificar las fuentes de produccion
de petrdleo o para promover las exportaciones, sobre todo
de productos basicos. Los primeros inversionistas fueron
empresas estatales como Petrobras y CVRD, asi como
otras empresas que habian basado su crecimiento, en gran
medida, en su papel de proveedoras del Estado y que se
vieron obligadas a buscar nuevos mercados cuando estall6
la crisis financiera en la década de 1980 (Odebrecht). Por
otra parte, desde la década de 1990 la liberalizacidn del
comercio, la desregulacion y la privatizacion dieron lugar
a una serie de factores de empuje que han impulsado a
las empresas a buscar mercados extranjeros, a saber: una
mayor competencia en el mercado nacional, la necesidad de
asegurar la competitividad mediante la produccién a mayor
escala (Embraco) y una gestion cada vez mas moderna y
profesional, tanto en las empresas que anteriormente eran
estatales (CVRD, CSN) como en los grupos de propiedad
familiar (Gerdau, Camargo Corréa). Este cambio de
orientacion también condujo a las empresas a hacer un
nuevo analisis de sus principales fortalezas. Los factores
fundamentales de atraccidn fueron las relaciones como
proveedores de clientes transnacionales (Embraco), las
reformas econdmicas (incluso las privatizaciones) en
otros mercados, sobre todo dentro de la region (Petrobras,
Usiminas) y, mas recientemente, la crisis en Argentina, que
ofreci6 oportunidades para realizar varias adquisiciones
(Petrobras, Camargo Corréa). Una caracteristica de la
inversion directa en el exterior de Brasil es que las empresas
parecen estar mas preocupadas que en otros paises por
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diversificar el riesgo y emplear la inversion directa en el
exterior como herramienta para administrarlo, diversificando
la ubicacién de los activos y logrando de este modo
costos de capital mas bajos, y por protegerse contra las
tendencias adversas de las variables macroecondémicas
(volatilidad del tipo de cambio y fluctuaciones de la
demanda). Teniendo en cuenta el tamafio de la economia
de Brasil, la internacionalizacion de sus translatinas ha
sido bastante limitada.

Las inversiones de las translatinas de Chile se
han centrado en una cantidad limitada de actividades
relacionadas con las ventajas comparativas que ofrecen
los recursos naturales (silvicultura), las manufacturas
basadas en recursos naturales (metales) y los servicios
(ventajas temporales en el caso de la energia eléctrica y
los fondos de pension y mas permanentes en los casos
del comercio minorista, las bebidas y el transporte
aereo). EI momento en el que se hicieron las reformas
econodmicas en Chile en la década de 1970 (incluso la
privatizacion de las empresas estatales), la experiencia
lograda a partir del funcionamiento en una economia
abierta y competitiva, y la proximidad geogréfica y
cultural constituyeron ventajas comparativas para las
translatinas chilenas, lo que les permitié beneficiarse de
las oportunidades que surgian en los paises vecinos. Por lo
tanto, en un comienzo las primeras reformas dieron a las
translatinas chilenas una ventaja con respecto a las empresas
transnacionales con las que competian y que conocian
poco el funcionamiento en el entorno latinoamericano; sin
embargo, esas ventajas pronto disminuyeron y algunas de
las empresas chilenas que eran mas activas en el proceso
de internacionalizacion fueron adquiridas por operadores
internacionales (Enersis, Gener, fondos de pension). Las
empresas de comercio minorista (Falabella, Cencosud,
FASA, Ripley) constituyeron una nueva ola de empresas
en proceso de transnacionalizacion como resultado de
la experiencia de empresas manufactureras basadas en
recursos naturales (Arauco, CMPC, Masisa, Molymet,
CCU, Embotelladora Andina, Madeco). En todos los casos
la internacionalizacion de las translatinas chilenas se ha
dirigido fundamentalmente a paises vecinos, sobre todo
Argentina y Perd. Muchas translatinas chilenas tuvieron
dificultades en sus procesos de internacionalizacion y se
vieron obligadas a reducir sus gastos tras sufrir pérdidas
importantes. En consecuencia, excepto FASA y Masisa,
la internacionalizacion de translatinas chilenas no ha
sido muy extensa.

Los buenos resultados obtenidos por las grandes
translatinas de México derivan de varios factores, aunque la
mayoria de esas empresas ha puesto en practica estrategias
similares de inversion para la busqueda de mercados. Los
principales factores de empuje han sido los efectos de los
cambios en la politica de los gobiernos, basados en el nuevo
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modelo econdmico (apertura de la economia nacional a
una mayor competencia en el comercio y las inversiones),
el acceso a otros mercados (sobre todo en América del
Norte) por medio de los acuerdos de libre comercio y las
nuevas estrategias de las empresas, resultantes de una
mayor competencia y del nuevo entorno comercial local a
comienzos de la década de 1980. Las empresas mexicanas,
ya sea que operaran en industrias maduras o en sectores
globales dindmicos, se vieron obligadas a reaccionar.
CEMEX fue la Unica que se transformo en una empresa
transnacional con negocios en todo el mundo. Algunas
empresas intentaron transformarse en actores regionales
mediante el aumento de sus procesos de internacionalizacion
de manera relativamente independiente (Alfa, San Luis
Rassini, Bimbo, IMSA, TELMEX) o sobre la base de un
modelo relacionado con las empresas transnacionales
(América Mévil, Gruma, Coca Cola FEMSA, Mabe). Los
principales factores de atraccion han estado relacionados
con las ventajas que ofrecia la ubicacion en el pais receptor
(oportunidades de crecimiento, proximidad geogréfica,
redes de empresas latinoamericanas), que coinciden con
los objetivos de las empresas de obtener nuevos mercados,
consolidar los mercados de exportacion ya existentes y
mejorar la posicion en la cadena de valor, y con los efectos
de los cambios en las politicas del gobierno del pais
receptor (especificamente los acuerdos de libre comercio).
Muchas de estas empresas han tenido dificultades en algin
momento de su proceso de internacionalizacion, pero
afortunadamente han aprendido de sus errores.

En general, las translatinas son relativamente pocas si
se considera el tamafio de una regién como América Latina
y el Caribe. En comparacion, en Asia en desarrollo hay
una cantidad mucho mayor de empresas transnacionales
emergentes. En efecto, en 2003 solo 7 de las 50 principales
empresas transnacionales emergentes no financieras de
paises en desarrollo, medidas segun sus activos, eran de
América Latinay el Caribe, mientras que 40 eran de Asia
en desarrollo. Esta situacién era muy diferente en 1977,
cuando 14 de las 30 principales empresas transnacionales
de paises en desarrollo eran de América Latina. En otras
palabras, América Latina pronto perdio su liderazgo inicial
en la internacionalizacion de las empresas. Indudablemente,
la cantidad de empresas transnacionales emergentes de
una region se relaciona con su tasa de crecimiento a
largo plazo, aunque el sector en el que surgen también
es fundamental.

Las principales translatinas se encuentran en tres
sectores: industrias basicas, alimentos y bebidas y
determinados servicios. Muchas translatinas se concentran
en industrias basicas como las del petréleo y el gas natural,
la mineria y el cemento. La mayoria se iniciaron como
proveedoras locales de recursos naturales. En muchos
casos el Estado ha desempefiado una funcion importante
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en la creacién y promocidn de esas empresas. En efecto,
muchas de estas empresas son actualmente empresas
estatales 0 comenzaron de esa manera (Petrobras, CVRD,
YPF, Usiminas, CSN, ENAP) o han estado estrechamente
vinculadas a las politicas de desarrollo industrial del Estado
(Gerdau, Techint). Excepto América Movil, fundada en el
afio 2000, las translatinas mas grandes, geograficamente
mas dispersas y mas competitivas se concentran en las
industrias basicas.

Muchas de las translatinas mas tradicionales en
sectores distintos de las industrias bésicas realizan
actividades en el area de las manufacturas destinadas a
mercados masivos, como el de las bebidas sin alcohol
(Coca-Cola Femsa, Andina), la cerveza (AmBeyv,
Quilmes, Bavaria, CCU) y los productos alimenticios
(Bimbo, Gruma, Arcor). Estas empresas generalmente
han desempefiado sus actividades en el &mbito regional
mas que internacional en comparacion con las empresas
en las industrias basicas. Estas translatinas han competido
con empresas transnacionales en sus propios mercados
nacionales o regionales, y sus sistemas de distribucion
han sido su principal ventaja competitiva. Tarde o
temprano la mayoria de ellas tuvieron que encontrar una
manera de acomodarse a la competencia de las empresas
transnacionales, concentrandose en nichos, participando en
acuerdos de licencia o cediendo participacion accionaria
mayoritaria 0 minoritaria a las empresas transnacionales
competidoras. Las que intentaron mantener una mayor
independencia a menudo buscaron nichos en el sector o
en el mercado (Bimbo, Arcor), a veces en el marco de
acuerdos de licencia (AmBev, Bavaria, CCU, Quilmes).
Otras se volvieron dependientes de empresas transnacionales
con las que se asociaron, aunque desde el punto de vista
formal no estuvieran necesariamente controladas por
ellas (Coca-Cola Femsa, Gruma, Andina, CCU). Otras
finalmente se transformaron en verdaderos componentes
de las redes de empresas transnacionales (como en el caso
de la transformacion de AmBev en InBev o la venta de
Bavaria a SABMiller).

Muchas de las translatinas mas modernas de industrias
que no son basicas han realizado actividades en el &rea de
los servicios, como las telecomunicaciones (América Movil,
TELMEX), el comercio minorista (Elektra, Cencosud,
Falabella, Ripley, FASA), el transporte aéreo de pasajeros
(LAN, Varig, TAM) vy la electricidad (Enersis, Gener,
ISA). En general, estas empresas han enfrentado una
competencia muy dura de las empresas transnacionales.
Sin embargo, han existido dos situaciones diferentes. En
algunos casos, las translatinas exitosas se beneficiaron con
la venta de los activos de las empresas transnacionales que
no vieron colmadas sus expectativas en su incursion en
el mercado latinoamericano (América Mévil, Cencosud,
Falabella). En otros casos, las translatinas que tuvieron
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dificultades vendieron algunos o todos sus activos a las
empresas transnacionales (Enersis, Gener, Macri, Impsat).
Algunas de las translatinas mas tradicionales comenzaron
suministrando servicios de ingenieria a los proyectos de
gran infraestructura en la fase de industrializacion mediante
sustitucion de importaciones (empresas brasilefias de
ingenieria como Odebrecht y Andrade Gutierrez, Impsa
de Argentina, ICA de México) y luego se vieron obligadas
a buscar proyectos extranjeros cuando los gobiernos de la
region redujeron sus obras de infraestructura financiadas
por el Estado.

En general, las translatinas que se han desarrollado a
partir de industrias basicas relacionadas con los recursos
naturales locales han mostrado una mayor longevidad
y competitividad. Estas empresas, que en primer lugar
se establecieron firmemente en sus paises para luego
expandirse en la region, finalmente pudieron lograr una
presencia internacional mas duradera fuera de esta. El
respaldo estatal que tuvieron estas translatinas en las
industrias basicas estuvo ausente en los sectores de
alimentos y bebidas y de servicios, lo que explica, en
parte, su expansion mas limitada dentro de la region y
su casi total ausencia fuera de ella. Las translatinas en
estos ultimos sectores industriales se han enfrentado
a competidores mucho méas fuertes en mercados
nacionales y regionales, que incluyen especificamente
empresas transnacionales que mantienen su presencia
en la mayoria o en todos los mercados mundiales. En
consecuencia, han tendido a transformarse en “estrellas
fugaces”, es decir, en empresas nacionales que crecen
y se internacionalizan dentro de la regién pero que
finalmente terminan siendo componentes de sistemas de
empresas transnacionales, una vez que se adquieren sus
sistemas regionales. A menudo, cuando estos sistemas
de produccidn regional de las translatinas han logrado
el tamafio o los recursos necesarios para mantenerse,
se vuelven atractivas para las empresas transnacionales
que constantemente buscan esas oportunidades en
mercados regionales.

Este panorama de las mayores translatinas difiere de
la informacion disponible acerca de la movilidad relativa
de las 500 empresas méas grandes, medidas por ventas,
en América Latina y el Caribe, que indica que en 1999
la presencia de empresas transnacionales en ese grupo
comenzd a disminuir (del 43% al 29% en 2004), mientras
que la de las empresas privadas locales aumentd (del
37% al 46%) en el mismo periodo. Si se parte de la base
de que estas cifras son compatibles con la informacion
acerca de las translatinas, pareceria que las empresas
menos internacionalizadas de la lista de 500 principales
empresas de la region obtienen mejores resultados que
las translatinas, lo que plantea un dilema con respecto al
modelo comercial latinoamericano.
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Si se compara el muy exitoso grupo de empresas
transnacionales emergentes de Asia en desarrollo con el
grupo de empresas menos exitosas de América Latinay
el Caribe se observa que los problemas fundamentales
que afectan la insercion de estas Gltimas en el mercado
internacional son bastante profundos e incluyen factores
como la capacidad competitiva de su empresariado, la
capacidad de absorcion local y el papel de las politicas
publicas del pais de origen.

La insercion de América Latina en el mercado
internacional sigue siendo fragil y ain se basa en las
actividades de menor dinamismo del comercio mundial.
Muchas de las empresas de la region, aun las de mas éxito,
parecen tener una desventaja importante en términos de
las fortalezas competitivas necesarias para prosperar en
los mercados mundiales, sobre todo en actividades que
generan los mayores efectos multiplicadores. Los dos
tipos principales de empresas que encabezan la insercion
regional en el mercado mundial son las empresas estatales
que exportan productos basicos, tales como el petréleo y
el cobre, y las empresas transnacionales que tienen plantas
de ensamblaje en la region (automoviles y electrénica, asi
como otras actividades relativamente méas centradas en
latecnologia). Dado que, en el primer caso, las empresas
se concentran en recursos naturales extractivos y, en
general, sin procesar y que, en el segundo caso, dependen
en gran medida de componentes importados, se reduce
el impacto de estas empresas sobre la capacidad local de
absorcion en forma de redes de suministro localmente
basadas en la creacion de conocimientos, la transferencia
de tecnologia y la capacitacion de recursos humanos.
Por esa razon, en comparacion con otras regiones, la
capacidad de absorcion de la economia interna y el
papel de las empresas privadas nacionales siguen siendo
relativamente débiles. Incluso en el caso de las principales
translatinas, con la notable excepcidn de varias de ellas
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en sectores basicos, su internacionalizacion se concentra
en nichos menos competitivos o en paises vecinos, no en
el mercado mundial. En consecuencia, América Latina
y el Caribe no cuenta con algo ni remotamente parecido
a la industria electronica asiatica, que se ha convertido
en una actividad de alta tecnologia y de clase mundial
que incorpora a empresas nacionales y ha generado
efectos multiplicadores muy fuertes para toda Asia
en desarrollo.

Por ultimo, los gobiernos de los paises de origen
de Asia han cultivado durante décadas una relacion mas
estrecha entre gobierno y empresas, a fin de promover
una mayor afinidad entre las estrategias comerciales y
los objetivos de desarrollo del gobierno. Las politicas
horizontales de los gobiernos de los paises de origen
tendientes a mejorar el entorno empresarial local suelen
combinarse con politicas selectivas, con el objeto de
ayudar a las empresas transnacionales emergentes a
internacionalizarse en actividades estratégicas o sectores
prioritarios (habitualmente basados en conocimientos). El
impacto de estas politicas se refleja en las experiencias de
muchas de las economias asiaticas de mayor crecimiento,
que se han vuelto altamente competitivas en la produccion
de manufacturas. Muchos de estos productos requieren el
uso de complejas tecnologias, practicas organizacionales
de Gltima generacion y cadenas de suministro mundiales.
Este tipo de politicas y sus efectos practicamente no existen
en América Latina y el Caribe.

En otras palabras, para generar mas translatinas, mejorar
su potencial de transformarse en empresas transnacionales
mundiales y aumentar su impacto en la economia local,
es preciso reevaluar ciertos aspectos fundamentales de la
insercion de la region en los mercados internacionales,
tales como la capacidad competitiva de su empresariado,
la capacidad de absorcion local y el papel de las politicas
publicas de los paises de origen.
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Capitulo |

Panorama regional de la inversion
extranjera directa en América Latina
y el Caribe

En 2005, la inversion extranjera directa (IED) en América Latina y el Caribe —excluidos los
centros financieros— ascendié a mas de 68.000 millones de ddlares, una cifra un 11% superior
a la del afio anterior.! No obstante, la participacién de la regién en las corrientes mundiales
y en las dirigidas a los paises en desarrollo se redujo. El panorama empresarial, representado
por las 500 mayores empresas de la region, continda mostrando la tendencia sefialada en afios
anteriores, esto es, la pérdida de importancia relativa de las empresas transnacionales en favor
de las companias nacionales. En este capitulo se analiza la situacion actual con respecto a los

ingresos de IED y la presencia de empresas transnacionales en la region.

1

Dado que existe escasa informacién sobre la proporcion de IED recibida por los centros financieros que se invierte efectivamente en la region,
estos se excluyen del andlisis, excepto en los casos en los que se indica lo contrario.



24

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

A. Evolucion reciente de la IED

1. Situacion mundial

En 2005, por segundo afio consecutivo, las corrientes
mundiales de IED —incluidos los centros financieros—
volvieron a aumentar notablemente, a cerca de 900.000
millones de délares, es decir, un 29% con respecto al afio
anterior. A diferencia del periodo reciente, tanto los paises
desarrollados como las naciones en desarrollo, y 1as economias
de Europa sudoriental y de la Comunidad de Estados
Independientes (CEI) registraron importantes incrementos
de sus entradas de IED (véase el cuadro 1.1).

LalIED alos paises desarrollados se elevé por segundo
afio consecutivo, y fue de 573.000 millones de délares
en el 2005. La Unién Europea fue el principal grupo
receptor de IED en el mundo, esto es, 445.400 millones
de ddlares casi todos captados por sus 15 paises miembros
originales. El Reino Unido fue el principal pais receptor,
ya que registré una entrada de inversion sin precedentes
en un pais europeo, aunque buena parte de este resultado
obedezca a una operacién de reestructuracion interna de
una tnica empresa.”

La IED se increment6 en todas las regiones en
desarrollo, a 273.500 millones de ddlares, o un 31% de
las corrientes mundiales. Se destaca el alza observada
en los paises de Africa, que casi se duplicaron en 2005,
a 30.000 millones de délares. China, por su parte, estd
en tercer lugar entre los paises receptores de IED en el
mundo y un 22% de las corrientes percibidas por los
paises en desarrollo.

En el 2005, al igual que en el afio anterior, la economia
mundial se expandid, aunque a un ritmo menor (CEPAL,
2005b; FMI, 2005a). Se prevé que sigan existiendo
buenas condiciones para el aumento de la IED global,
en virtud del buen desempefio de los dambitos financiero
y empresarial. Las ventas de las 500 mayores empresas
del mundo se elevaron un 13% en 2004 y las utilidades
un 27%, lo cual se traduce en una mayor disponibilidad
de recursos propios por parte de las compaififas para

el financiamiento de nuevos proyectos. Asimismo, en
un contexto de tasas de interés relativamente altas, las
empresas buscaron financiamiento en las principales bolsas
de comercio, lo que explica su fase expansiva iniciada a
principios de 2003 (véase el grafico I.1). Esto permite
que los mercados de valores continden siendo una opcién
importante de financiamiento y que las empresas bien
valoradas obtengan capital de las instituciones financieras
en mejores condiciones.

Cuadro 1.1
DISTRIBUCION MUNDIAL DE LAS ENTRADAS NETAS DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA EN EL MUNDO, 1991-2005 2
(En miles de millones de ddlares)

1991-  1996-  2001-
19955  2000b 2005t 2004 2005°

Total mundial 231,7 814,1 754,3 695,0 896,7
Paises desarrollados 148,8 601,2 514,6 4141 573,2
Estados Unidos 39,3 191,9 97,9 95,9 106,0
Europa 93,2 364,5 377,6 258,2 4492
15 miembros originales
de la Unién Europea 83,3 332,8 345,4 231,4 407,7
Reino Unido 14,9 67,7 80,2 77,6 2191
10 nuevos miembros de
la Unién Europea 7,2 16,6 24,2 27,8 37,7
Paises en desarrollo 80,4 203,2 212,4 243,11 273,5
Africa 4,9 9,4 19,6 18,7 28,9
América Latina y el Caribe 9 22,4 83,0 65,7 68,9 72,0
Asia y Oceania 53,1 110,7 127,2 155,5 172,7
China 22,8 42,7 54,8 60,6 60,3
Europa sudoriental y CEI 2,5 9,7 271 37,2 49,9
Federacion Rusa 1,0 3.2 9,1 12,5 26,1

Fuente: Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD),
base de datos sobre inversién extranjera [en linea] (www.unctad.org/fdistatistics).
Las cifras para 2003 a 2005 corresponden a la Conferencia de las Naciones
Unidas para el Comercio y Desarrollo (UNCTAD), “Los datos reflejan un fuerte
aumento de la inversion extranjera directa en 2005”, comunicado de prensa,
Ginebra, 23 de enero de 2006.

En el afio 2005, las Naciones Unidas instauré una nueva clasificacion geoeconémica

de los paises, cuya principal novedad es la incorporacion de los 10 nuevos miembros

de la Unién Europea a la categoria de paises desarrollados y la modificacion de los

paises que anteriormente formaban parte de Europa central y oriental. De esta forma,

se reordenaron los datos de los afos anteriores con el objeto de contar con una serie

acorde al nuevo criterio. Para mas detalles, véase UNCTAD (2005b, p. 6).

Promedios anuales.

Cifras preliminares.

Incluye los centros financieros, por eso difiere de los totales presentados en el grafico

1.2y enlos cuadros 1.2 y I.3.

®

a o o

En noviembre de 2004, el Grupo Royal Dutch/Shell anunci6 la creacién de una nueva compaiiia, Royal Dutch Shell Plc, resultante de la fusion

entre Shell Transport and Trading Company Plc y Royal Dutch Petroleum Company. La nueva empresa, inscrita en las Bolsas de Comercio de
Londres y Amsterdam, tiene su casa matriz en La Haya, Holanda y una estructura de capital mds simple. La operacion fue valorada en 100.000

millones de délares y la unificacion se completo el 20 de julio de 2005.
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Gréfico I.1
EVOLUCION DE LOS iNDICES DE LAS BOLSAS DE NUEVA YORK,
LONDRES, FRANKFURT Y TOKIO, 1999-2005
(Indices, enero de 1999=100)

160

40
ene-99 jul-99 ene-00 ju-00 ene-01 jul-01 ene-02 jul-02 ene-03 ju-03 ene-04 jul-04 ene-05 jul-05 ene-06

— Dow Jones (Nueva York) ~—FTSE100 (Londres) —= DAX (Frankfurt) Nikkei (Tokio)

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Bloomberg.
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Las fusiones y adquisiciones contindan siendo
la principal modalidad bajo la cual se canaliza la
IED. Entre 1995 y 2004 se estima que las fusiones y
adquisiciones globales representaron alrededor de las
dos terceras partes de la inversion extranjera directa
mundial. En general, es previsible que en 2006 las
fusiones y adquisiciones sean la principal forma de
inversién a nivel global, aunque en las regiones en
desarrollo, caracterizadas por una menor capacidad
productiva, se registraria una mayor proporciéon de
nuevas inversiones (UNCTAD, 2005a).

En torno a un 60% de la IED mundial se dirige
a los sectores de servicios, una tercera parte a las
manufacturas y el resto a los recursos naturales. Este
patrén es semejante entre paises desarrollados y en
desarrollo, aunque en estos ultimos la proporcién
de IED orientada a las manufacturas es algo mayor
(UNCTAD, 2005b).

2. Situacion en América Latina y el Caribe

En 2005, las corrientes de IED hacia América Latina y

el Caribe (excluidos los centros financieros) sumaron

68.046 millones de délares, cifra un 11% mayor que la

del afio anterior (véase el grafico 1.2). Luego del auge de

las corrientes de IED de finales de los afios noventa y la
posterior baja a principios de la presente década, pareceria
que la regién habria retomado un comportamiento menos
volatil. De hecho, se estima que a corto plazo la IED en
la regién mantendria el nivel registrado en el periodo
reciente, con una leve tendencia al alza, aunque con
un menor dinamismo que otras regiones en desarrollo

(UNCTAD, 2005a).

Entre los factores que podrian afectar la llegada de

IED a la region, se pueden mencionar los siguientes:

e Crecimiento econémico. Tanto América Latina y el
Caribe como Estados Unidos, principal inversionista
de la regién, han seguido registrando un crecimiento
del PIB. En 2006 se prevé que la expansion continte
a tasas similares (CEPAL, 2005b; OCDE, 2005a).

e Precios de los productos basicos. En el periodo
reciente, ha aumentado sostenidamente la demanda
de recursos naturales, especialmente la de China,
lo que se ha reflejado en un aumento de precios sin
precedentes de estos productos. Para las empresas
vinculadas a estas actividades, lo anterior ha
significado considerables incrementos de ingresos,
lo que podria traducirse en futuras inversiones. Sin
embargo, también es cierto que el alza de precios

del petréleo, insumo para muchas actividades, puede
tener un efecto negativo en la inversion en la industria
manufacturera, entre otras ramas de la actividad
econdmica, en los proximos afios.

Gréfico 1.2
AMERICA LATINAY EL CARIBE: CORRIENTES NETAS DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA POR SUBREGION, 1990-2005 2
(En miles de millones de ddlares)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

——América del Sur Meéxico y la Cuenca del Caribe —&—Total

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de estadisticas del Fondo Monetario Internacional, “Balance of Payments
Statistics” [CD ROM], y cifras oficiales.

2 No se incluyen los centros financieros. Las cifras de IED corresponden a las entradas
de inversién extranjera directa, descontados los giros de capital realizados por los
inversionistas extranjeros. Estas cifras difieren de las del Balance preliminar de las
economias de América Latina y el Caribe, por cuanto en este se presenta el saldo
neto de inversién extranjera, es decir, la inversién directa en la economia declarante
menos la inversién directa en el extranjero. Datos disponibles hasta el 24 de abril
de 2006.
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Fusiones y adquisiciones. Tras el auge de la IED
registrado a fines de los afios noventa, relacionado
en gran parte con las privatizaciones, fusiones
y adquisiciones transfronterizas en la region, se
observé una baja sistemdtica de estas corrientes,
seguida por una recuperacién en los dos udltimos
anos (véase el cuadro I-A.1). Asimismo, de ciertos
datos se desprende que una mayor proporcién de la
IED se estaria destinando a la inversién en nuevos
activos (UNCTAD, 2005a).

Cambios politicos e institucionales. En el periodo
reciente han aumentado los cuestionamientos a los
fundamentos de las reformas econémicas llevadas a
cabo en América Latina y el Caribe en la década de los
noventa. A pesar de que se cre6 un ambiente propicio
para un auge de la IED, los beneficios no fueron los

Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

esperados. Aunque con diferentes matices, la renovacién
de gran parte de las autoridades politicas de la regién esta
reflejando este fenémeno y podria dar lugar a cambios
en la relacién con las empresas transnacionales, sobre
todo en lo que respecta a los recursos naturales.
Entorno empresarial. De acuerdo con varios indices
de competitividad global, América Latina y el Caribe
aln se encuentra en una situacién desventajosa en
términos del entorno adecuado para la realizacion de
la actividad empresarial privada en relacién con los
paises desarrollados y algunas economias emergentes
de Europa oriental y de la region de Asia y el Pacifico.
Esto va en detrimento de la regién en el momento de
la toma de decisiones de los inversionistas respecto
al destino geogréfico de las corrientes de IED (véase
el recuadro 1.1).

Recuadro I.1

EL ENTORNO EMPRESARIAL EN AMERICA LATINAY EL CARIBE

La presencia de un ambiente adecuado
es un elemento crucial para la toma de
decisiones en el ambito privado. Las
condiciones prevalecientes en América

Latina y el Caribe en materia de sistemas

financieros, derechos de propiedad,

impuestos, trabas burocraticas, cédigos
de comercio e intervencion del Estado
en la economia, entre otros factores,
definen un concepto de competitividad
que ubica a la regién en posiciones
bastante rezagadas con respecto a la de
los paises desarrollados y de la region de

Asia y el Pacifico.? Entre los indicadores

empleados para evaluar cualitativamente

el entorno empresarial de los paises
cabe mencionar los siguientes:

o indice de libertad econdmica (desa-
rrollado por la Fundacién Heritage):
Este indicadormide 50 variables,
agrupadas en 10 categorias, que
definen factores de libertad econo-
mica, como comercio, carga fiscal,
intervencion del gobierno, politica
monetaria, inversiéon extranjera,
banca, precios y salarios, regulacion,
derechos de propiedad y nivel de
informalidad en los mercados.

*  Doing Business (Corporacién Finan-
ciera Internacional): Mide la facilidad
para realizar negocios, sobre la base

de distintas variables relevantes al
momento de iniciar un negocio, entre
las que se cuentan la sencillez de
los procedimientos para inscribir una
nueva empresa, obtener licencias,
registrar propiedades y solicitar
créditos, las condiciones laborales,
el pago de impuestos, y la facilidad
para cerrar un negocio.

Indice de percepcion de la corrup-
cion (Transparencia Internacional):
Es un instrumento elaborado sobre
la base de encuestas de opinion
y evaluaciones de expertos, cuyo
objetivo es medir el grado de
corrupcién percibido en cada pais.
No es una medida objetiva del
grado de corrupcion, fundada en
dimensiones cuantificables, sino tan
solo una medicién subjetiva, acerca
de las opiniones sobre el nivel de
corrupcion del pais.

indice de globalizacion  (A.T.
Kearney): Este indice evalia el
desempeno en cuatro componentes
de la integracion global. Estos son la
integracion econémica, medida por
las corrientes de comercio e IED;
el uso de tecnologias, calculado
segun el numero de usuarios de
Internet, entre otros factores; el

compromiso politico, que abarca, por

ejemplo, la membresia a organismos

internacionales y la participacion en
fuerzas de paz de Naciones Unidas,

y la integracion entre las personas,

que puede medirse de acuerdo

con el trafico transfronterizo, el

turismo, la telefonia internacional, y

consideraciones similares.

En el caso de la mayoria de los paises
de América Latina y el Caribe, ninguno de
los indicadores descritos arroja valores
particularmente elevados, lo que los ubica
en peores posiciones que varias naciones
de otras regiones en desarrollo. Solo en
Costa Rica y Chile algunos indicadores
presentan valores destacados, mientras
que el resto de los paises se ubica
apenas en los dos quintiles mas bajos
en la distribucion de acuerdo con todos
estos indices. El desafio para la region
es considerable. Atraer IED de calidad no
solo exige objetivos claros de desarrollo
nacional y una actividad de fomento
acorde (véase el capitulo Il), sino que
ademas requiere una institucionalidad y
una cultura propicias al establecimiento
y buen desempefio de las actividades
productivas que se instalen en el pais,
tanto las llevadas a cabo por inversionistas
nacionales como por extranjeros.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de The Heritage Foundation [http:/Awww.heritage.org], Corporacion Financiera Internacional, Doing
Business Database [http:/Awww.doingbusiness.org], Transparency International [http://www.transparency.org] y A.T. Kearney [http://www.atkearney.com].
2 El concepto de competitividad se refiere sobre todo a las condiciones institucionales que ofrece un pais o una region para el establecimiento de nuevos negocios. Segun
esta perspectiva, un pais sera mas competitivo en la medida en que cuente con instituciones mas soélidas, que faciliten la actividad empresarial. Este concepto no debe
confundirse con el de competitividad internacional, que se refiere a la participacion de la regién en las importaciones mundiales.
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En 2005, se consolid6 un renovado patrén de la IED
en América Latina y el Caribe. En términos de origen
del capital, Estados Unidos profundizé su condicién de
principal pais inversionista, al que corresponden casi el
40% de las corrientes (véanse el grafico 1.3 y el cuadro I-
A.2). Por su parte Espafia, pais clave en el periodo del auge
de la IED, ha quedado rezagado al tercer lugar, con poco
mads del 6% de las entradas. El segundo lugar lo ocupan
los Paises Bajos, de los que provienen cerca de un 12%
de las inversiones.? Asimismo, aument6 la participacién
—aunque las cifras no lo reflejan plenamente— de
inversiones procedentes de otros paises de la region, esto
es, de las corrientes de capital vinculadas a las operaciones
de las empresas translatinas (véanse el cuadro I-A.1 y los
capitulos I1T a VI). En términos del destino sectorial de las
entradas de IED, se destaco el incremento relativo de las
inversiones en manufacturas en desmedro de los servicios,
aunque estos tltimos atin encabezan las preferencias de
los inversionistas extranjeros (véanse el grafico 1.4 y el
cuadro I-A.3).

En términos de los principales paises receptores, hay
varios aspectos dignos de destacar. En primer lugar, en
2005 Meéxico fue el destino predilecto de las empresas
extranjeras, mientras Brasil continué en el segundo puesto.
En el caso de México, cabe destacar la estabilidad y el
volumen de las corrientes, asi como la alta participacién
del sector de las manufacturas en las inversiones. En
segundo término, resultan especialmente llamativos los
ingresos de Colombia, en gran parte gracias a la venta
de la cervecera Bavaria a SABMiller (véase el capitulo
V). En tercer lugar, llama la atencién la recuperacion de
Reptblica Bolivariana de Venezuela y, en menor medida,
de Perd. En cuarto lugar, Chile siguié siendo un destino
privilegiado de la IED, que respondié favorablemente a
la estabilidad y dinamismo de su economia. Por dltimo
cabe mencionar que, en general las economias pequefias
han tenido un desempefio relativamente estable y sin
grandes variaciones.

En los tltimos afios, América del Sur ha recibido mayores
volimenes de IED que México y la Cuenca del Caribe en
términos absolutos. No obstante, esas corrientes han sido
menos estables. Entre 1991 y 1995 y entre 1996 y 2000, el
promedio anual de ingresos de IED a América del Sur se
quintuplicé, de 11.800 a 53.200 millones de délares, antes
de descender nuevamente a 34.700 millones de délares. Por
su parte, las inversiones en México y la Cuenca del Caribe
se duplicaron, de 8.400 a 17.500 millones de ddlares y luego
se mantuvieron aproximadamente en 23.900 millones. No
obstante, en términos del PIB las inversiones extranjeras en

3

Gréfico 1.3
AMERICA LATINAY EL CARIBE: IED SEGUN PAIS
DE ORIGEN, 1996-2005
(En porcentajes)

1996-2000 2001-2005
mEstados Unidos mEspafia  mPaises Bajos mFrancia mCanadd Otros

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de estadisticas oficiales.

Gréfico |.4
AMERICA LATINAY EL CARIBE: IED SEGUN SECTOR DE
DESTINO, 1996-2005
(En porcentajes)

50%

0% +
1996-2000 2001-2005

m Recursos naturales = Manufacturas Servicios

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de estadisticas oficiales.

ambas regiones han mostrado una convergencia. Cabe notar
que las cifras de la relacién IED/PIB difieren en los paises
del Caribe, dado que tienden a ser altas debido al reducido
tamafio de sus economias. Las inversiones en América del
Sur en el periodo 2001-2005 han oscilado entre un 0,8%
(Guatemala) y un 6,1% del PIB (Chile). En México, ese
valor ha sido de un 2,8%. En el 2005, Colombia se destaca
como el mayor receptor de IED en relacién con el PIB en la
region, con un 8,4%. Si se excluye a los paises caribefios,

Se debe tener ciertas precauciones con estas cifras, ya que muchas empresas utilizan sus filiales en los Paises Bajos, aprovechando ventajas de

tipo tributario, para reorientar sus recursos financieros a otros destinos alrededor del mundo.
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las economias en que la IED ha sido mas importante en
relacion con el PIB en el dltimo afio, después de Colombia,
son Panamd, Jamaica y Chile.

Como resultado de la mayor estabilidad de la IED, tanto
en términos de montos como de diversificacién geografica,
su importancia relativa en las economias nacionales también
se ha mantenido relativamente constante.

De todas formas, América Latina y el Caribe
continda recibiendo una proporcién cada vez menor de
las corrientes mundiales de IED. En la década de 1980,
la regién captaba un 12% de las corrientes y 10 afios
después, solo un 10%. En la presente década recibié mas
del 8% de la IED mundial. Este hecho podria reflejar que
la region estaria quedando progresivamente marginada
de la inversién extranjera directa en el marco del proceso
de globalizacién econdémica en curso.

a) La inversion extranjera directa en México,
Centroamérica y el Caribe

En 2005, las entradas netas de IED a esta subregioén
ascendieron a 23.520 millones de ddlares, cifraun 1,3%
inferior a la registrada el afio anterior. Este resultado
obedece a las menores entradas recibidas por México
(véase el cuadro 1.2).

Cuadro 1.2
MEXICO Y LA CUENCA DEL CARIBE: ENTRADAS NETAS DE
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1991-2005 2
(En millones de ddlares)

fo9s®  2000°  soos» 2004 2005¢
México 6 804,6 12 608,8 18 805,8 18 244,4 17 804,6
Centroamérica 659,2 2 340,2 2250,7 2728,8 2745,0
Costa Rica 2571 495,2 593,1 617,3 653,2
El Salvador 19,0 309,5 373,0 465,9 477,0
Guatemala 93,5 2437 203,9 154,7 167,8
Honduras 42,2 166,1 219,7 293,0 190,0
Nicaragua 37,9 229,2 194,2 185,6 230,0
Panama 209,4 896,5 666,8 1012,3 1027,0
El Caribe 945,1 25191 2857,9 2861,2 2971,3
Jamaica 126,1 349,6 603,8 601,6 601,6
Republica
Dominicana 227,0 701,5 853,2 758,4 898,8
Trinidad y
Tabago 308,3 681,5 681,7 600,0 600,0
Otros 283,7 786,5 7191 901,2 870,9
Total 8408,9 17 468,1 23914,4 23 834,3 23 520,8

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de datos del Fondo Monetario Internacional y cifras oficiales.

No se incluyen los centros financieros. Las cifras de IED corresponden a las entradas

de inversion extranjera directa, descontados los giros de capital realizados por los

inversionistas extranjeros. Estas cifras difieren de las del Balance preliminar de las

economias de América Latina y el Caribe, por cuanto en este se presenta el saldo

neto de inversion extranjera, es decir, la inversion directa en la economia declarante

menos la inversion directa en el extranjero.

Promedio anual.

Datos disponibles hasta el 24 de abril de 2006.
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En 2005, México mantiene su notable concentracion
en IED en el sector de las manufacturas.* Una parte
significativa de la IED destinada a este sector se invierte
en plantas ensambladoras (maquila). Esta actividad esta
estrechamente vinculada al desempeifio de la economia
de Estados Unidos y de su actividad industrial. Por ende,
la reactivacion de ese pais ha tenido efectos positivos en
las inversiones en México. De acuerdo con cifras de la
Secretaria de Economia de México, las manufacturas
reciben el 58% de la IED que ingresa al pais y los servicios
cerca del 41%. Asimismo, Estados Unidos es el pais de
origen de dos terceras partes de la IED, seguido a gran
distancia de Espaiia, pais que fue protagonista importante
de la reestructuracion del sector bancario, con apenas un
10% (véase el cuadro I-A.2).

El subsector automotor es el que ha registrado un
mayor dinamismo y concentrado parte importante de la
IED. Las mayores compafiias ensambladoras (Ford Motor
Company, General Motors, Nissan Motor Company,
Volkswagen y DaimlerChrysler) y varios fabricantes de
piezas de automdéviles han realizado nuevas inversiones
para ampliar y modernizar plantas, asi como para introducir
nuevos modelos, con el propdsito de incrementar la
capacidad de produccién y mejorar la variedad y calidad
de los productos. En este contexto, resalta la inversion de
las compaififas japonesas, que comienza a tomar impulso
tras la firma de un tratado de libre comercio entre México
y Japon. Este tratado se enmarca en el propdsito de
diversificar los mercados y reducir la dependencia del
estadounidense (CEPAL, 2005c, Mortimore y Barron,
2005). Cabe destacar la inversion de 1.300 millones de
délares por parte de Nissan para producir un nuevo modelo
compacto destinado a venderse en Estados Unidos y la
inversién de 160 millones de délares realizada por Toyota
para ampliar su primera ensambladora en México, que
produce el modelo de camionetas Tacoma en Tijuana. Por
dltimo, la compaiia de neumaticos Bridgestone invirtié
220 millones de ddlares en instalar una planta en Nuevo
Ledn, destinada en un 95% a exportar a los mercados de
Canada y Estados Unidos. Esta planta es la primera que
incorpora, fuera de Japon, el sistema de produccién de
desarrollo innovador y racional de Bridgestone, BIRD
(Bridgestone Innovative and Rational Development),
cuya caracteristica principal es la automatizacién de la
totalidad del proceso productivo.

En otras actividades manufactureras, se destaca la
compra del 42,5% de la sidertirgica Hylsamex por el
conglomerado argentino Techint, al grupo local Alfa, por
unos 2.560 millones de délares. Esta operacion se enmarca
en la estrategia de Techint tendiente a consolidarse como

Excepcionalmente, entre 2001 y 2003, los servicios predominaron en los ingresos hacia México, lo que estuvo relacionado especificamente a
importantes cambios en la propiedad de los mayores bancos locales.
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uno de los grandes productores de aceros planos y largos
en América Latina (véase el capitulo IV). Asimismo,
la compaiiia sueca Electrolux trasladd su operacion
estadounidense (Michigan) a Ciudad Juarez. Con una
inversion de 100 millones de ddlares, la planta, inaugurada
a mediados de 2005, fabricara refrigeradores para la
exportacién hacia América del Norte, Europa y el resto
de los paises de América Latina.

En los sectores de servicios, cabe mencionar algunas
transacciones en el rubro del comercio minorista, en el
que Wal-Mart se consolida como la cadena dominante.
En este sentido, la compaiiia estadounidense invirtio
unos 740 millones de délares en la apertura de 70 nuevas
tiendas y el reacondicionamiento de otras. Por otra parte,
la cadena francesa Carrefour anuncié en marzo de 2005
que dejaba su actividad en México, y vendi6 sus activos
al operador local Chedraui, como parte del plan iniciado
el afio anterior, orientado a deshacerse de activos no
estratégicos o insuficientemente rentables.

En 2005, la IED en la Cuenca del Caribe ascendid
a los 5.670 millones de ddlares, lo que representa un
crecimiento del 1,5% respecto del afio anterior.> No
obstante, la subregion sigue recibiendo niveles elevados
de IED, superiores incluso a los que se registraron en la
segunda mitad de la década de 1990 (véase el cuadro
1.2). La mayor parte de la IED ha tenido como destino
actividades manufactureras. Los incentivos fiscales y
bajos costos relativos de la mano de obra han motivado
el establecimiento, por parte de empresas extranjeras, de
bases productivas para ensamblar diferentes productos,
desde confecciones hasta microelectrénica. De este modo,
y diferentes grados de sofisticacién, muchos de los paises
de la subregién han logrado convertirse en plataformas
de exportacion, sobre todo para abastecer el mercado de
Estados Unidos.

A principios de la presente década, la contraccion de
la economia estadounidense impidi6 que se concretaran
grandes inversiones en la subregion. No obstante, y sobre
todo luego de la reactivacién de este mercado, la mayor
parte de la inversién en el sector de las manufacturas
se ha concentrado en la reinversiéon de utilidades para
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ampliar la capacidad productiva de empresas que operan
en las zonas francas. En 2005, se destacan las inversiones
realizadas por Componentes Intel en Costa Rica (Banco
Central de Costa Rica, 2006). Por otra parte, el Tratado de
Libre Comercio Reptiblica Dominicana, Centroamérica
y Estados Unidos podria dar un nuevo impulso a las
inversiones orientadas a la busqueda de eficiencia en el
mercado de Estados Unidos.

En contraste con la desaceleracion de las inversiones
en manufacturas, las destinadas al sector de los servicios
tuvieron un comportamiento particularmente dindmico en
la Cuenca del Caribe. Dos gigantes de los subsectores de
comercio minorista y telecomunicaciones del continente
americano, ampliaron su presencia en Centroamérica.
Por una parte, la cadena estadounidense de comercio
minorista Wal-Mart adquiri6 de la compaiiia neerlandesa
Royal Ahold un 33% de la cadena Central American
Retail Holding Company (CARHCO) lo que le dio
instantdneamente una importante presencia en Guatemala,
El Salvador, Honduras, Costa Rica y Nicaragua.6 Por
su parte, la translatina mexicana América Mévil, en
diciembre de 2004, adquirié un 42% adicional de la
Compaiiia de Telecomunicaciones de El Salvador
(CTE) en 295 millones de délares, lo que increment6
su participacién en la compaififa a un 94% y anuncié
un plan de inversiones de 160 millones de ddlares para
consolidar su presencia en la regién.’

LaIED en la subregion del Caribe estd notablemente
vinculada al dinamismo de la actividad petrolera en
Trinidad y Tabago. A mediados de 2005, Repsol-YPF
adquiri6 tres campos de petréleo (Teak, Samaan y Poui)
y uno de gas (Onyx) a British Petroleum (BP) en el pais
por 229 millones de ddlares.® La inversion prevista en
los campos de petréleo y el desarrollo del campo de gas
asciende a 500 millones de ddlares hasta 2025 (Noticias
Repsol-YPF [en linea], 19 de julio de 2005). Ademas,
en diciembre de 2005, Repsol-YPF anunci6 la puesta en
marcha de la mayor planta de licuefaccién de gas natural
del mundo, correspondiente al cuarto tren del proyecto
Atlantic LNG.? Esto supuso una inversién de 1.200 millones
de dolares y que Trinidad y Tabago pasara a encabezar

La Cuenca del Caribe abarca a los paises del Caribe, de América Central y Panama.
Royal Ahold se habia asociado a la empresa guatemalteca La Fragua, que tenfa operaciones en El Salvador y Honduras. Luego ampli6 la asociacion

ala Corporacién de Supermercados Unidos (CSU) de Costa Rica, lo que cre6 la mayor red de supermercados de la subregion, Central American
Retail Holding Company (CARHCO). De este modo, Royal Ahold logré el control del 33,3% de CARHCO, que a su vez poseia el 85% de La
Fragua y el 100% de CSU. En 2005, CARHCO operaba 363 tiendas, 120 en Guatemala, 57 en El Salvador, 32 en Honduras, 124 en Costa Rica

y 30 en Nicaragua.

En 2003, América Mévil compré la participacion de France Telecom en CTE.
Tras el cierre de esta operacion, cuyo precio asciende a 229 millones de ddlares, estd previsto que la petrolera estatal Petroleum Company of

Trinidad and Tobago Limited (PETROTRIN) adquiera un 15% de participacion en los campos. La transaccion esta sujeta a la aprobacién por
parte del Gobierno de Trinidad y Tabago (Noticias Repsol-YPF [en linea], 19 de julio de 2005).

9 En Atlantic LNG participan Repsol-YPF (22%), BP (38%), BG Group (29%) y la compafifa nacional de gas de Trinidad y Tabago (11%).
Ademis, Repsol-YPF posee una participacién del 20% en el tren 1 de la planta de licuefaccion de Atlantic LNG, y del 25% en cada uno de los

trenes 2 y 3 (Noticias Repsol-YPF [en linea], 16 de diciembre de 2005).
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la lista de exportadores de gas natural licuado a Estados
Unidos. De esta forma, la compafiia espafiola consolidé su
posicion de liderazgo en el sector de hidrocarburos en el
Caribe, de manera acorde con la estrategia de crecimiento
establecida en el marco del Plan Estratégico 2005-2009,
en el que la exploracién y extraccién de petréleo era una
de las actividades prioritarias. La empresa prevé invertir
en la subregion, durante el periodo de vigencia del Plan,
mas de 2.200 millones de ddlares, 1.250 millones de los
cuales corresponderdn a Trinidad y Tabago (Noticias
Repsol-YPF [en linea], 16 de diciembre de 2005).

Ademas de los grandes proyectos en desarrollo en el
sector de hidrocarburos, se han realizado nuevos anuncios
de inversiones en otras actividades. En septiembre de
2005, la compaiiia india ESSAR firmé un acuerdo con
la empresa estatal National Energy Corporation para la
construccién de un complejo siderdrgico integrado, que
comprende una inversién estimada en 1.200 millones de
ddlares (India Infoline News, 12 de septiembre de 2005,
http://www.indiainfoline.com). Esta inversion se destinara,
entre otras cosas, a la fabricacion de aceros planos que
pueden ser usados para la elaboracion de tubos, lo que
representard un gran avance para la industria local del
acero (The Trinidad Guardian, 28 de septiembre de 2005,
http://www.guardian.co.tt).

Como se ha mencionado, parte importante de la
dindmica de la IED hacia México y la Cuenca del Caribe
—en su condicién de plataformas de exportaciéon— ha
estado directamente relacionada con la evolucién
de la economia de Estados Unidos, sobre todo de su
actividad industrial. En el periodo reciente, al factor de
vulnerabilidad estructural que supone la concentracién
en practicamente un solo mercado se le ha unido la
irrupcién de China como un competidor extremadamente
poderoso.

Entre 2000 y 2004, la participacién de México en
las importaciones de Estados Unidos se ha reducido
de un 10,9% a un 10,3%, mientras que la de los paises
de la Cuenca del Caribe se mantuvo practicamente
inalterada, en cerca de un 1,8%. Esto contrasta con el
incremento de la participacién de China, que pasé de
un 8,6% a un 13,8% en el mismo periodo. Es decir,
mientras que la proporcién correspondiente a México
descendi6 0,6 puntos porcentuales y la de los paises
de la Cuenca del Caribe no varid, la de China aument6
5,2 puntos porcentuales. Si se desglosa el desempefio
de los 10 principales productos de exportacién de estos
paises a Estados Unidos, se descubre una realidad ain
mas alarmante (véase el grafico 1.5):

e México ha perdido cuotas de mercado en 6 de
estos productos, la mayoria de alta y mediana
tecnologia;

Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Gréfico 1.5
CHINA, MEXICO Y CUENCA DEL CARIBE: VARIACIONES DE LAS
CUOTAS DE MERCADO DE LOS 10 PRINCIPALES PRODUCTOS
DE EXPORTACION A ESTADOS UNIDOS, 2000-2004 2
(En puntos porcentuales)

China

752 Méquinas para la elaboracion
automatica de datos y sus unidades

763 Aparatos para grabacion y
reproduccion de sonido

759 Partes destinadas a grupos 751
0752

821 Muebles y sus partes

764 Equipos de telecomunicaciones
y partes y accesorios

894 Coches para nifios, juguetes,
juegos y articulos deportivos

775 Aparatos de uso doméstico,
eléctricos y no eléctricos

778 Maquinas y aparatos eléctricos

851 Calzado

893 Articulos de materias descritas
en el capitulo 58

México

782 Vehiculos automotores para el
transporte de mercancias

772 Aparatos eléctricos para empalme y
corte de circuitos eléctricos

778 Méquinas y aparatos eléctricos

784 Partes y accesorios de vehiculos
automotores

333 Aceites de petrdleo crudos, aceites
crudos de minerales bituminosos

752 Maquinas para la elaboracién
automatica de datos y sus unidades

773 Material de distribucion de
electricidad

764 Equipos de telecomunicaciones, y
partes y accesorios

781 Automoviles para pasajeros

761 Receptores de television

Cuenca del Caribe

522 Elementos quimicos inorganicos,
Gxidos y sales halogenadas

341 Gas natural y artificial

845 Ropa exterior y accesorios de vestir
de punto o ganchillo

333 Aceites de petrsleo crudos, aceites
crudos de minerales bituminosos

842 Ropa exterior para hombres y nifios,
de tejidos

334 Productos derivados del petrdleo,
refinados

872 Instrumentos y aparatos de
medicina

057 Frutas y nueces (excepto nueces
oleaginosas) frescas o secas

843 Ropa exterior para mujeres, nifias y
bebés, de tejidos

846 Ropa interior de punto o ganchillo

- 2 o 2 4 6 8 10 12

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Naciones Unidas, base de datos estadisticos sobre el comercio de
mercaderias (COMTRADE), 2005.

2 Segun la Clasificaciéon Uniforme para el Comercio Internacional (CUCI 3 digitos,
Rev. 2). Se trata de las 10 principales exportaciones a Estados Unidos de cada uno
de estos paises o grupo de paises en 2004 y la variacion de su cuota respecto a la
que tenian en 2000.
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e los paises de la Cuenca del Caribe, al igual que
Meéxico, han perdido cuotas de mercado en 6 de sus
10 principales exportaciones, sobre todo productos
manufacturados de baja tecnologia y recursos
naturales;

e encambio, China ha ganado participacién de mercado
en sus 10 principales productos de exportacién a
Estados Unidos, todas manufacturas no basadas en
recursos naturales.

De este modo, México, Centroamérica y el Caribe
enfrentan un panorama complejo. A la marcada dependencia
del mercado de Estados Unidos se une la notable
competencia de China. Por lo tanto, estos paises deberian
profundizar su capacidad para atraer I[ED, no solo mediante
el mantenimiento de costos competitivos, sino que también
por medio de un mejor aprovechamiento de las ventajas
de cercania y de los acuerdos comerciales existentes con
Estados Unidos y otras regiones del mundo.

b) La inversion extranjera directa en América del
Sur

En 2005, las corrientes de IED hacia América del
Sur ascendieron a 44.525,4 millones de dodlares, lo
que representa un crecimiento del 18% con respecto
al afio anterior (véase el cuadro 1.3). Este aumento se
explica basicamente por las inversiones recibidas por la
Comunidad Andina, excluido Bolivia, que registraron un
incremento del 120% respecto del afio anterior. La IED
en el Mercosur fue de 20.398,5 millones de ddlares, un
10,6% menos que en 2004.

Cuadro 1.3
AMERICA DEL SUR: ENTRADAS NETAS DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA, 1991-2005 2
(En millones de ddlares)

1991- 1996- 2001-

1995®  2000b 005> 2004 2005°
Mercosur 64452 36757,1 198831 228221 203985
Argentina 37815 115611 29806 42739 46620
Brasil 24774 248236 164807 181459 150663
Paraguay 1038 185,1 53.9 69.9 69,9
Uruguay 82,5 187.2 367.9 332.4 600.3
Comunidad Andina 36855 107467 97011 76740 169185
Bolivia 158.4 780,2 2711 626  -2796
Colombia 9119 30811 39462 31170 101921
Ecuador 368,1 6924 13701 11603 15302
Pert 13042 20008 17940 18160 25188
Venezuela (Rep.
Bolivariana de) 9430 41922 23198 15180  2957,0
Chile 16662 56670 50877 71727 72085

Américadel Sur  11797,0 53170,7 34671,9 376688 445254
Total América
Latinay el Caribe 202058 706389 585862 615032 68 046,3

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de datos del Fondo Monetario Internacional y cifras oficiales.

2 No se incluyen los centros financieros. Las cifras de IED corresponden a las entradas

de inversion extranjera directa, descontados los giros de capital realizados por los

inversionistas extranjeros. Estas cifras difieren de las del Balance preliminar de las

economias de América Latina y el Caribe, por cuanto en este se presenta el saldo

neto de inversion extranjera, es decir, la inversion directa en la economia declarante

menos la inversion directa en el extranjero.

Promedio anual.

Datos disponibles hasta el 24 de abril de 2006.
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La disminucion de las corrientes de IED hacia Brasil
no representa un cambio drastico en la tendencia reciente.
De hecho, el afio anterior se dio una situacion atipica, con
ingresos especialmente altos vinculados a la adquisicion
de la translatina Ambev por la compafiia belga Interbrew
(véase el capitulo V). En 2005, la IED en el pais sum6
15.200 millones de délares. No hubo adquisiciones de
gran escala y una mayor proporcién de los recursos
correspondié a nuevos proyectos productivos. La Unién
Europea y Estados Unidos contindian siendo los principales
bloque y pais inversionistas en Brasil, respectivamente.
La participacién de México se ha elevado, basicamente
gracias a operaciones en el sector de telecomunicaciones
(véanse el cuadro I-A.2 y el capitulo VI). En términos
del destino sectorial de las inversiones, se destaca el
renovado protagonismo de la IED en manufacturas, que
practicamente iguald a los servicios, actividades que habian
concentrado la atencién de los inversionistas extranjeros
por casi una década (véase el cuadro I-A.3).

El comercio minorista ha profundizado su proceso de
consolidacién con la irrupcién de un nuevo protagonista,
la estadounidense Wal-Mart, la mayor compafiia del rubro
en el ambito mundial. En el periodo reciente, la empresa
Wal-Mart incrementd su hasta entonces reducida presencia
en el mercado brasilefio con la adquisicién de los activos
de algunos de sus mayores competidores mundiales. En
marzo de 2004, Wal-Mart compré la cadena Bomprego
por unos 300 millones de ddlares a la compaiifa holandesa
Royal Ahold, lo que representd la incorporacién de
118 locales en el noreste brasilefio. En diciembre de
2005, la compaiiia pagé 750 millones de ddlares por las
operaciones en Brasil de la empresa portuguesa Sonae.
Como resultado Wal-Mart tiene 295 tiendas en 17 de los
26 estados del pais, y se convirtié en la tercera cadena
de comercio minorista, después de la francesa Carrefour
y el Grupo Pao de Agtcar, que cuenta con participacion
de la cadena francesa Casino (The Wall Street Journal
Americas, 15 de diciembre de 2005).

En 2005, 1aIED en Argentina se incrementé un 9,1%,
a 4.662 millones de ddlares (véase el cuadro 1.3). En un
contexto de estabilizacidn, expansion de las exportaciones
y crecimiento econémico, han mejorado notablemente
las perspectivas para la inversion en el pais. Por lo tanto,
algunas compaiifas han encontrado en Argentina una
oportunidad para ampliar su presencia internacional. Tal
es el caso del conglomerado brasilefio Camargo Corréa,
que adquiri6 la firma productora de cemento Loma Negra
por 1.025 millones de ddlares. Asi, esta empresa pasé a
controlar el 48% del mercado argentino del cemento,
participacion que podria aumentar en la medida que se
materialicen las inversiones anunciadas por el grupo,
que ascenderfan a unos 100 millones de délares (véase
el capitulo IV).
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Asimismo, la recuperacién de la demanda interna ha
estimulado a algunas empresas manufactureras de larga
presencia en el pais a ampliar su capacidad productiva
para abastecer el mercado interno e incrementar sus
exportaciones. El sector automotriz presenta un notable
repunte en la actividad, luego de la contraccién que se
registrd en los afios 2001 y 2002. A partir de 2003, la
produccién automotriz ha crecido un 75% y llegé a las
300.000 unidades en noviembre de 2005. Este dinamismo
se refleja en los nuevos proyectos anunciados por
algunas de las principales ensambladoras; entre otras
iniciativas, Peugeot Citroén invertird 125 millones de
délares en la produccién de nuevos modelos destinados
a la exportacién y DaimlerChrysler destinaria unos 50
millones de délares en la fabricacién de un modelo
utilitario de Mercedes Benz destinado unicamente a
mercados fuera de América Latina.

La inversidén en el sector petrolero ha estado algo
estancada, debido en parte al impuesto que grava las
exportaciones petroleras con un 45%, lo que ha reducido
en gran medida los beneficios inherentes al aumento del
precio internacional del crudo. Para incentivar la inversion
en este sector, el gobierno lanzé en junio de 2005 el Plan
Energético 2004-2008, en el cual se establece un tratamiento
impositivo preferencial para las nuevas inversiones que
se realicen en los sectores de petréleo y gas natural.
Ademads, ha proseguido la desregulacion del mercado del
gas natural promovida por el Ministerio de Energia. Las
medidas adoptadas consisten en liberalizar los precios
cobrados por los productores a los grandes consumidores,
que podran negociar directamente, mientras que los
distribuidores mantienen tarifas reguladas. Por tdltimo,
la estatal Petr6leos de Venezuela (PDVSA), compraria la
refinadora y distribuidora Rutilex Hidrocarburos Argentinos
Sociedad Anénima (RHASA) y lared de distribuidoras en
Argentina de la empresa estatal uruguaya Administracion
Nacional de Combustibles, Alcohol y Portland (ANCAP).
Ademads la compaiifa proyecta construir un gasoducto que
pase por la Republica Bolivariana de Venezuela, Brasil
y Argentina. Esto dltimo fomentaria el aprovechamiento
de las sinergias existentes para la integracion eléctrica
de laregion, en la cual la diversificacion de fuentes y las
economias de escala cobran especial importancia a largo
plazo (CEPAL, 2005c¢).

No obstante una situacion de cierta normalidad,
persisten algunos conflictos entre el gobierno y las
empresas transnacionales, especialmente del sector de
servicios publicos. En 2005, la compaiiia francesa Suez,
accionista mayoritaria de la compafia encargada de

10

Comision Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

los servicios de agua potable y alcantarillado en varias
provincias de Argentina, la de Buenos Aires entre ellas,
anuncio su salida del pais ante la imposibilidad de lograr
un acuerdo con las autoridades nacionales en materia
de tarifas, situacion que se concret6 definitivamente en
marzo de 2006. El mismo camino ha seguido Electricité
de France y en ambos casos existe la intencién de que
sean inversionistas locales los que se hagan cargo de la
operacion de estos servicios (véase el recuadro 1.2).

En 2005, en términos relativos, Uruguay ha seguido
recibiendo importantes ingresos de IED. Durante la
presente década, el pais ha recibido casi dos veces el
monto de inversién del periodo del auge regional de la
IED (véase el cuadro 1.3). En este sentido, ha contribuido
la labor de las autoridades orientada a mejorar el entorno
empresarial en el pais. El sector del papel y la celulosa
se ha destacado como destino de la inversién que llega al
pais. El proyecto encabezado por la empresa finlandesa
Botnia para la construccién de una planta de celulosa en
las cercanias de la ciudad de Fray Bentos, en la ribera
del rio Uruguay, estd en fase de implementacién. Esta
iniciativa supone recursos por unos 1.100 millones
de ddlares y se trata de la mayor inversién de caracter
industrial en la historia del pafs y de la mds cuantiosa del
sector privado de Finlandia en el exterior (Botnia, 2005).
La empresa espaifiola Ence ha dado inicio a otro proyecto
de caracteristicas semejantes, en la ribera del mismo rio,
por un valor total proyectado de 728 millones de délares
(Papermarket, 2005). No obstante, estos proyectos han
encontrado una férrea oposicion de diferentes grupos locales
y argentinos, que protestan por la posible contaminacién
de las aguas del rio Uruguay y sus efectos en el turismo,
una de las principales actividades econémicas de la zona.
En marzo de 2006, los gobiernos de Argentina y Uruguay
acordaron pedir un “gesto” para que simultineamente se
suspendan los bloqueos de carreteras y se detengan las
obras en las plantas por 90 dias para realizar un estudio
de impacto ambiental independiente (Diario Financiero,
23 de marzo de 20006).

En 2005, Chile recibié ingresos de IED por 7.208
millones de ddlares, que representa un alza del 0,5%
respecto del afio anterior. El pais sigue dando muestras de
estabilidad que son bien recibidas por los inversionistas
extranjeros. Una gran parte de las entradas registradas
corresponde a reinversiones. Los principales sectores
de destino de IED fueron la mineria, el transporte y las
comunicaciones y la energia eléctrica. Las concesiones
de proyectos de infraestructura (autopistas, aeropuertos,
puertos, etc.) han generado grandes ingresos de IED.!° En

Entre 2000 y 2006, el Ministerio de Obras Publicas de Chile logré atraer un total de 7.000 millones de ddlares en inversiones en 50 concesiones

para la construccion y operacion de proyectos de infraestructura (Chile Investment Review, febrero de 2006, p. 8).
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ARGENTINA: UN NUEVO ESPACIO PARA LAS INVERSIONES LOCALES EN SERVICIOS PUBLICOS

La economia de la Argentina muestra
evidentes signos de recuperacion tras
la crisis de 2001 y 2002, entre los que
destacan las altas tasas de crecimiento y
de inversion, la recuperacion del empleo
y los salarios, cuentas fiscales ordenadas
y la normalizaciéon de su relaciéon con
los organismos internacionales de
crédito. Las empresas transnacionales,
también han vuelto a mirar a Argentina
como destino de la IED. Sin embargo,
las empresas de servicios publicos
aun sufren los efectos de la crisis y
de la devaluacion que terminé con la
paridad entre el peso argentino y el délar
estadounidense. A inicios de 2002, las
tarifas se convirtieron a moneda local
sobre la base de la paridad “uno a uno”
y luego se congelaron. Por consiguiente,
la devaluacion redujo notablemente
los ingresos de estas companias. Las
alzas de las tarifas se condicionaron
a una renegociacion de los contratos
firmados durante la década de 1990 y al
cumplimiento de los planes de inversion.
Sin embargo, estas negociaciones han
avanzado poco, debido a las posibles
consecuencias sociopoliticas de un
alza tarifaria. Por su parte, varias de
las empresas afectadas han recurrido a
instanciasinternacionales,comoelCentro
Internacional de Arreglo de Diferencias
Relativas a Inversiones (CIADI),
del Banco Mundial, para presentar
reclamos por los perjuicios derivados
de las medidas gubernamentales.
En respuesta, el gobierno replanted
su estrategia y exigié el retiro de las
demandas ante el CIADI, como condicion
para renegociar los contratos. Al mismo
tiempo, esta realizando gestiones ante
los gobiernos de Francia y Espana
(paises de origen de la mayoria de
las empresas demandantes), con el
fin de que intervengan en su favor con
los inversionistas. Las empresas han
tenido reacciones variadas. Algunas,
que tienen intereses estratégicos en
el pais, valoran la conveniencia de
renunciar a las demandas. Es el caso
de Edesur, AES Corp., Pioneer National
Resources, Camuzzi, Gas Natural
BAN, Edenor y Unysis. Por el contrario,
las empresas que han optado por
marcharse del pais, o que consideran
a la demanda una respuesta defensiva,
las han mantenido (Mortimore y Stanley,
2006). En este contexto, han surgido
grupos locales para hacerse cargo de

las empresas dejadas por las empresas
transnacionales, que estarian mejor
posicionados para renegociar contratos
0 conseguir financiamiento.

La compafia francesa Suez es
una de las que ha decidido retirarse.
En septiembre de 2005 anuncié el
abandono de la concesion de Aguas
Argentinas, la empresa de agua potable
y alcantarillado que sirve a alrededor
de 11 millones de personas en el area
metropolitana de Buenos Aires, y que
era la mayor concesion que Suez tenia
en el mundo. En negociaciones que se
extendieron por algunos afos, Aguas
Argentinas (de la que Suez controlaba un
40% vy la espanola Aguas de Barcelona
un 25%) reclamaba un alza de un 60%
en las tarifas, con vistas a financiar sus
planes de inversién en infraestructura.
El gobierno ofrecia un alza de un 16%
y recursos para los planes de inversion
de la empresa, que exigi6 ademas
el gobierno se hiciera cargo de parte
de las obligaciones de la compahia,
incluidos 650 millones de ddlares de
deuda. Por ultimo, el gobierno acepto
el aumento de las tarifas pero recién
en 2007 y rechazé hacerse cargo de
la obligacion crediticia, lo que provocé
la decision final de Suez de abandonar
la concesiéon. En mayo de 2005, la
compafia habia dejado la concesion
de Aguas de Santa Fe, tras el fracaso
de negociaciones en las que también
estuvieron involucradas demandas por
alza de tarifas y otra por incumplimiento
de planes de inversién. A diferencia de
las anteriores, no dejara la concesion
de Aguas Cordobesas, por cuanto ha
logrado obtener buenos resultados y sus
negociaciones con el gobierno provincial
han sido provechosas.

En ambos casos, las concesiones
guedarian en manos de agentes locales.
Mientras que en el caso de Aguas
de Santa Fe el gobierno provincial se
hara cargo de la operaciéon para luego
volver a privatizarla, en el de Aguas
Argentinas existe el interés de un grupo
privado nacional de tomar el control de la
compania. Finalmente, en marzo de 2006,
el gobierno argentino rescindié el contrato
con Suez, haciéndose cargo el Estado del
servicio a través de una nueva empresa
llamada Agua y Saneamiento Argentina
S.A. Ante esta situacion, el Gobierno
de Francia presento una enérgica queja
(El Clarin, 23 de marzo de 2006).

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Electricité de France (EDF) pasd
por una situacion similar a la de su
connacional Suez. EDF controla Edenor,
compania que abastece de electricidad
a la zona norte de Buenos Aires. La
negociacion también gira en torno a
un alza de las tarifas que se mantienen
congeladas desde 2002, a la que el
gobierno se negaba y que ha impedido
que Edenor muestre buenos resultados.
Argumentando que se concentraria
en sus operaciones europeas, EDF
vendié un 65% de la empresa, de la
que controlaba un 90%, al grupo local
de inversiones Dolphin en 100 millones
de ddlares. Tras la operacion, la
compafia francesa mantiene un 25% y
brindara asistencia técnica a los nuevos
duefos durante los proximos cinco
anos. Dolphin ha logrado un acuerdo
con el gobierno en el que se prevé un
aumento de las tarifas, el consiguiente
retiro de la demanda ante el CIADI, y la
asignacion de créditos publicos a bajas
tasas para la realizacion de las nuevas
inversiones.

Un caso diferente es el de Telefonica
de Espana. Esta compahia, que controla
la operadora Telefénica de Argentina,
presenté en 2003 una demanda
ante el CIADI por 2.800 millones de
dodlares, hasta ahora la mayor demanda
presentada contra el pais. Los motivos,
al igual que en los casos anteriores,
dicen relacion con los dafos provocados
por la imposibilidad de modificar las
tarifas y los efectos de la devaluacion en
estas. Sin embargo, las negociaciones
paralelas con el gobierno hacen prever
que la demanda se retiraria una vez que
se haya logrado un acuerdo sobre los
cargos a la telefonia fija y se establezca
un marco regulatorio para el sector.

En sintesis, el desempefo econoé-
mico de Argentina registra una mejoria,
no obstante lo cual prosiguen las
negociaciones con las empresas de
servicios publicos para la modificacion
de los sistemas tarifarios. Los resul-
tados son diversos y todavia no son
definitivos. Telefonica de Espafa vy
Dolphin, la contro ladora de Edenor,
entre otras empresas, aceptarian o han
aceptado retirar sus demandas ante el
CIADI. Por su parte, otras como Suez
y EDF han optado por abandonar las
concesiones y dejar en manos de los
nuevos inversionistas el avance de las
negociaciones.
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2005, los diferentes proyectos concesionados invirtieron
cerca de 1.000 millones de délares (Chile Investment
Review, febrero de 2006, p. 8). En energia eléctrica se
destacan las inversiones llevadas a cabo por la empresa
australiana Pacific Hydro. Esta compafiia estd procediendo
a la construccion y puesta en marcha de la central
hidroeléctrica La Higuera, de 155 MW, avaluada en 270
millones de ddlares, un activo plan de inversiones, que
incluye la construccién de ocho centrales durante diez
afios, con una capacidad total de 1.000 MW.

En el subsector de las telecomunicaciones, Endesa
vendié su filial de telefonfa mévil Smartcom a la
compafiia mexicana América Mévil, por un monto de
472 millones de ddlares. Con esta operacion, una de las
dos empresas mas grandes de esta rama de actividad en
América Latina entra al mercado chileno, ampliamente
dominado por la espafiola Telefénica (la otra lider
regional) y por Entel, cuyas participaciones podrian
verse afectadas en consecuencia. A su vez, TELMEX
ha obtenido una concesién para operar el servicio de
bucle local inalambrico en el pafs.

Las inversiones a mediano plazo se concentrardn
—ademas de en el subsector de la energia eléctrica— en
el de la mineria, sobre todo en el del cobre, gracias a
nuevas posibilidades en materia de inversién que abre
el recientemente firmado acuerdo de libre comercio
con China, segundo socio comercial de Chile. Cabe
mencionar el acuerdo entre la minera china Minmetals
y la estatal Codelco, segtn el cual la compaiiia china
pagara 2.000 millones de délares a Codelco para conseguir
abastecimiento de cobre a largo plazo. La empresa chilena,
por su parte, ha dado a Minmetals la opcién de adquirir
una participacién minoritaria en la sociedad que tendra
a su cargo la explotacion del yacimiento Gaby en el caso
de que decidiera iniciarla.

Chile ha logrado una buena posicién como destino de
inversiones vinculadas a los “nuevos servicios” (CEPAL,
2005c¢). La Asociacién Chilena de Centros de Llamadas
espera triplicar los ingresos y el empleo en la actividad en
el 2008. Asimismo, aspira a unificar a los sectores ptiblico
y privado, para transformar al pafs en uno de los lideres
mundiales en este negocio, como India y Costa Rica
(Cinver, 2005). En 2005 se destacé la compra, por parte
de la empresa india Tata Consultancy, de Comicrom, una
empresa de contratacion externa de procesos empresariales
por un monto de 23 millones de ddlares.

En la Comunidad Andina, conformada por Bolivia,
Colombia, Ecuador, Pert y la Reptblica Bolivariana de
Venezuela, la IED se incrementé mas de un 120% en
2005 y ascendié a 16.918,5 millones de délares. Esto
responde al aumento registrado en todos estos paises a
excepcion de Bolivia, que desde 2003 registra sucesivas
bajas de las entradas por este concepto.
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Colombia es el principal receptor de IED de la
Comunidad Andina, con un monto superior a 10.000
millones de délares. Una gran parte de las corrientes
—un 31% en el 2005— se destin6 a la explotacién de
recursos naturales (véase el cuadro I-A.3). La labor
del gobierno se concentré sobre todo en el subsector
de los hidrocarburos, con el fin de atraer inversiones
que permitieran un incremento de las reservas y, por
consiguiente, de la independencia del pais en materia de
energia. La estabilidad y seguridad que se ha procurado
garantizar a los inversionistas extranjeros ha generado un
circulo virtuoso en torno a esta actividad (Coinvertir, 2005).
De hecho, el adecuado entorno empresarial, sumado a la
permanencia de las empresas transnacionales en el pais
y a su intencién de desarrollar nuevos proyectos, se ha
convertido en la mejor promocion para el pais y permite
entender por qué Colombia es de las pocas economias
de América Latina y el Caribe que han mostrado una
dindmica tasa de crecimiento de la IED en la presente
década. Por consiguiente, en 2005, numerosas compafiias
han invertido en actividades de exploracién y produccion
de petréleo y gas natural en el pais, por concepto de una
cifra que super6 los 500 millones de délares en el primer
semestre del afio. No obstante, la transacciéon de mayor
valor se registr6 en el rubro de las cervezas, donde la
empresa sudafricana SABMiller completé en octubre
la adquisicién de Bavaria. Se traté de una operacion
valorada en 7.806 millones de ddlares, que le permitird
estar entre las 10 principales compaiiias de bebidas en el
mundo (véase el capitulo V). En el subsector del tabaco
se destaca la compra de Coltabaco por parte de la firma
estadounidense Philip Morris en 300 millones de ddlares,
en lo que ha sido el mayor negocio llevado a cabo en la
bolsa de valores colombiana.

La abundancia de recursos naturales también atrajo
IED a los demads paises de la Comunidad Andina. En
Ecuador, la mayor operacién tuvo como protagonista a una
compafiia china. Se trata del ingreso de Andes Petroleum
—un conglomerado formado, entre otras, por la estatal
China National Petroleum— que compré a la empresa
canadiense En Cana sus reservas de crudo y oleoductos
en Ecuador. La adquisicién, valorada en 1.420 millones
de ddlares, se enmarca en la estrategia de China orientada
a contar con reservas de energia en diferentes puntos del
mundo y supone el acceso a reservas probadas de 143
millones de barriles y a un 36% del control de un oleoducto
que transporta 450.000 barriles diarios.

En Pert, la minera Southern Peru Copper Corp. fusioné
sus operaciones con Minera México, ambas subsidiarias
de la translatina Grupo México (véanse los capitulos Il y
1V). La fusion esta valorada en 4.600 millones de ddlares,
y convierte a la empresa en la segunda compafiia cuprifera
del mundo en lo que a reservas se refiere, después de la
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estatal chilena Codelco. El subsector de los hidrocarburos
peruano mantendra la intensa actividad que ha venido
registrando en los tdltimos afios a raiz del proyecto de
extraccion de gas natural Camisea. El Estado peruano y
Pert LNG, consorcio que opera el yacimiento, firmaron
un acuerdo que da inicio oficialmente al proyecto Camisea
II, que involucra una inversién de 3.300 millones de
délares. El primer paso serd la construccién de una planta
que licue el gas natural, para su posterior embarque y
exportacién. Se trata de la primera planta de este tipo
en América Latina y entrafia una inversién de 1.300
millones de ddélares. Asimismo, se invertiran 1.200
millones de délares en la ampliacién y el desarrollo
de nuevos lotes de extraccion y en la expansién del
gasoducto hacia la costa. Los restantes 800 millones
de dolares se destinardn al transporte del gas natural
licuado al mercado internacional.

La inversion en el subsector del petréleo de la
Reptblica Bolivariana de Venezuela ha estado marcada
por los elevados precios del crudo y las decisiones tomadas
por el gobierno a efectos de lograr mayores beneficios
de esta situacién. A fines de 2005, el gobierno decidi6
aplicar con mayor rigor la Ley de Hidrocarburos de 2001,
en virtud de la cual se prohibe que empresas privadas, ya
sea locales o extranjeras, posean el control mayoritario
de un yacimiento. Por consiguiente, el gobierno tomé el
control de 32 campos de extraccién que se encontraban
en esta situacién y que representan alrededor de un 17%
de la extraccién diaria. El objetivo gubernamental es que
las compaiiias privadas que deseen seguir operando en el
pais firmen contratos de asociacién con PDVSA, en los que
esta puede tener hasta un 70% de control. Cuando, el 31 de
diciembre de 2005, expird el plazo establecido para firmar
los nuevos contratos solo las empresas de menor tamafo y
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ExxonMobil, que vendié sus participaciones a Repsol-YPF,
habian optado por dejar sus operaciones en el pais. Las
compaiifas de mayor tamafio como ChevronTexaco, British
Petroleum, Royal Dutch/Shell, Petrobras y Repsol-YPF,
firmaron los contratos con PDVSA ya que, a pesar de la
normativa vigente, continuar con la explotacién seguia
arrojando beneficios gracias a las abundantes reservas y
el bajo costo de la extraccién en el pais.

La inestabilidad politica y social que ha sufrido Bolivia
en los tultimos afios ha afectado la llegada de nuevas
inversiones y explica la constante merma de la [ED que
se observa desde el afio 2000. En 2005, Bolivia fue el
unico pais de la regién que experimentd salidas netas de
IED, las que alcanzaron los 280 millones de ddlares. El
nuevo gobierno ha prometido realizar profundas reformas
en el subsector de los hidrocarburos, que se caracteriza por
una considerable presencia de empresas transnacionales.
Las reformas estarian orientadas a la nacionalizacién del
recurso y su industrializacién, pero se respetarian las
actuales operaciones de las empresas sobre la base de
un nuevo marco regulador. De hecho, en marzo de 2006,
el presidente Evo Morales anuncié que nacionalizara
—mediante un decreto— los recursos naturales antes de
mediados del presente afio. El mencionado decreto de
nacionalizacién no solo abarcarfa los hidrocarburos sino
también la mineria y el agua (EI Diario, 23 de marzo de
2006 [en linea] http://www.eldiariony.com).

Tras la recuperacién de la IED luego de un periodo
de conmocion, la subregién se enfrenta ahora a un nuevo
contexto, marcado por nuevos liderazgos politicos que
podrian modificar la relacién entre los paises y las empresas
transnacionales y, al crear inseguridad juridica respecto a
cambios de las “reglas del juego”, tener efectos negativos
en algunos tipos de inversion.

B. Presencia de las transnacionales entre las mayores
empresas de la region '

El anélisis de las 500 mayores compaiiias y de las 200
mayores empresas exportadoras que operan en la region
permite, en buena medida, establecer un panorama de
la situacién empresarial de América Latina y el Caribe.
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Las ventas de las primeras y las exportaciones de las
segundas representaron, respectivamente, un 46% del
PIB y alrededor del 58% de las exportaciones de la
regién en 2004.

Al momento de la elaboracién de este informe se contaba con los datos de las ventas de las mayores empresas hasta el afio 2004. Esta seccion se

realiz6 sobre la base de la informacién proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos Especiales de la revista América economia,
complementada con informacion de las revistas Expansion (México) y Exame (Brasil). Al igual que en ocasiones anteriores, se corrigio la
doble contabilidad de las ventas inherente a la aparicion, en el mismo listado, de los datos de la matriz y de las filiales. Es el caso de PEMEX
(México) y PEMEX Petroquimica, PEMEX Refinaciéon, PEMEX Gas y Petroquimica Basica, PEMEX Exploracién y Produccién, y PMI
Comercio Internacional; Bunge Brasil y Bunge Alimentos y Seara Alimentos; y Wal-Mart de México y Bodega Aurrerd, Sam’s Club, Wal-Mart

Supercenter, Superama y Suburbia.
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1. Mapa empresarial regional

Mientras que los afios noventa estuvieron marcados por
una creciente presencia de las empresas transnacionales,
resultante de un ascenso sin precedentes de la IED,
sobre todo a fines del decenio, la década actual se ha
caracterizado por una inversién de esta tendencia. De
hecho, las empresas privadas locales han mostrado una
participacién cada vez mayor en el grupo de las mayores
compaiiias que operan en la regién (CEPAL, 2005¢).

En el gréafico 1.6 se presenta la participacion de las
empresas extranjeras no financieras en las ventas de distintas
clasificaciones de compaiiias. Se puede observar que en la
década de 1990 esta se increment6 en todas las categorias,
sobre todo en el grupo de las 500 mayores empresas, las
200 mayores exportadoras y, ain mds notoriamente, en
el de las 100 mayores empresas del sector de servicios,
en el que paso del 10% entre 1990 y 1994 aun 32% en el
lustro siguiente. En el periodo 2000-2004 se observa una
reduccién generalizada de la participacion de las empresas
transnacionales en todas las categorias.

Grafico 1.6
PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS EXTRANJERAS NO
FINANCIERAS EN LAS VENTASY EXPORTACIONES DE
DISTINTOS GRUPOS DE EMPRESAS, 1990-2004
(En porcentajes de las ventas de cada grupo)
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Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos
Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile, 2005.

Esta evolucién no llama la atencién si se tiene
en cuenta el tipo de inversiones que las empresas
transnacionales suelen hacer en la region. En términos
generales, las inversiones de las exportadoras se dirigen
a la subregiéon de México y la Cuenca del Caribe y
responden a la busqueda de eficiencia para exportar. A
estas se les han sumado las destinadas a varias subsidiarias
en Brasil, que también se reorientaron a la exportacion.
Por su parte, las inversiones de las empresas de servicios

reflejan en gran parte las abundantes corrientes de
inversion que atrajeron los procesos de privatizaciones
y enajenaciones de empresas publicas y de capitales
privados nacionales.

Las empresas de capitales latinoamericanos tuvieron,
en general, un comportamiento bastante estable en la
década pasada, como puede verse en el grafico I.7. La
excepcidn la constituye la disminucién de la participacion
de estas compaiiias en el grupo de las 100 mayores
empresas de servicios, que derivé del agitado ambiente
de compra y venta de empresas locales, y que, como se
indicé, permitié un mayor protagonismo a las empresas
transnacionales.

Entre los afios 2000 y 2004 se reconfiguré el mapa
empresarial. En este periodo, las ventas de las compaififas
privadas locales se elevaron a una tasa anual media del
11% y las de las estatales a una del 9%. Las ventas de las
empresas privadas extranjeras, en cambio, se redujeron,
en promedio, un 2% anual.

Grafico 1.7
PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS PRIVADAS LOCALES NO
FINANCIERAS EN LAS VENTAS Y EXPORTACIONES DE
DISTINTOS GRUPOS DE EMPRESAS, 1990-2004
(En porcentajes de las ventas de cada grupo)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos
Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile, 2005.

Alrededor de un 85% de las ventas de las empresas
transnacionales en América Latina se registra en México,
Brasil y Argentina. En consecuencia, los resultados de estas
empresas y, por extension, su dindmica general en toda la
region tienen una relacién directa con la situacién en estos
paises. Bajo esta perspectiva, pueden identificarse algunos
elementos en estos paises, que ayudan a interpretar el
descenso de la participacién de las empresas transnacionales
en los dltimos afos.
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Un primer elemento dice relacién con el lento
crecimiento de la economia estadounidense en los
primeros afios del decenio y sus consecuencias en las
exportaciones mexicanas, de las que una gran proporcion
corresponde a empresas transnacionales. A esto se sumé
la creciente presencia de las exportaciones chinas en el
mercado norteamericano que ha reducido sus porciones
de mercado.

Un segundo elemento tiene que ver con la crisis en
Argentina y los efectos que tuvo en las compaiiias la
decision de pesificar y congelar las tarifas de servicios
publicos luego de la devaluacién de la moneda.
Esto hizo que varias empresas decidieran reducir
sus operaciones en el pais e incluso abandonarlas
debido a los malos resultados provenientes de una
merma de la demanda interna y de la percepcion de

2. Situacion reciente

a) Las 500 mayores empresas

En 2004, dltimo afio sobre el que se cuenta con
informacién disponible, las ventas de las 500 mayores
empresas no financieras que operan en América Latina
superaron por primera vez el billén de délares (1,1
billones). Esta cifra representa un alza de un 29% respecto
ala del afio 2003. Luego de haberse mantenido casi sin
variacion entre 2000 y 2002, estos aumentos responden a
una recuperacién de la economia mundial, que ha atraido
mayores corrientes de IED a la regién y ha impulsado la
demanda internacional de exportaciones latinoamericanas.
El contexto interno de la regidn, caracterizado por una
recuperacién del crecimiento y de la demanda interna,
es otro factor que suscit6 este repunte.

En lo que respecta al tipo de propiedad de las
compaiiias, en 2004, se destac principalmente el notable
aumento de las ventas de las empresas privadas locales,
que fue de un 37%, en tanto que las de las empresas
de propiedad estatal, principalmente del subsector del
petréleo, se incrementaron un 27% y las empresas de
capitales extranjeros se elevaron un 19%. Si se consideran
las tasas de crecimiento de la regidn, de estos datos se
desprende, en primer lugar, una concentracién de la
actividad en las empresas mds grandes, resultado de
procesos de expansién y de fusiones y adquisiciones.
En segundo lugar, llama la atencién que, tal como ha
venido ocurriendo en los tltimos afios, la participacién
de las empresas nacionales en este grupo siga en ascenso
y represente ya un 47% de las ventas de las 500 mayores
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ingresos en una moneda local muy devaluada (véase
el recuadro 1.2).

Por tltimo, estan las dificultades por las que atravesé
Brasil, a raiz de la incertidumbre respecto al nuevo
gobierno y la mayor desconfianza hacia los mercados
emergentes (consecuencia, en parte, de la crisis argentina).
La devaluacion del real brasilefio afect6 los resultados en
ddlares de las empresas transnacionales de varios sectores
y sus motivaciones para seguir invirtiendo y, en algunos
casos, para permanecer en la region.

Todo lo anterior permite comprender la baja de la
participacion relativa de las empresas transnacionales y el
aumento de la correspondiente a las de capitales privados
locales. Sin embargo, el auge de estas compaiiias también
tiene mucho de mérito propio, tal como se ve en la siguiente
seccién y en los demas capitulos de este informe.

compaiiias. Se trata de cifras sin precedentes en materia
de concentracion de la distribucién por propiedad de estas
empresas. La otra cara de la moneda es el retroceso de
la participacién de las compaifiias extranjeras que, tras
su notable presencia a fines de los afios noventa, hoy
es del 29% (CEPAL, 2005c y 2004). Por dltimo, las
compafiias estatales han mantenido una participacién
estable en los ultimos afos, con alrededor de un 25%
de las ventas del grupo.

Las ventas de las mayores empresas correspondientes
a los sectores primario, manufacturero y de servicios han
revelado alzas, sobre todo en el caso de las vinculadas al
sector primario a partir de 2003 (un 30% de las ventas de
las 500 mayores empresas). Por cuanto estas ultimas son
en su mayoria exportadoras, la dindmica obedece en gran
medida al desempefio de las importaciones de Estados
Unidos, China y otros paifses asidticos, cuya demanda
repercute en los precios de los productos primarios de
exportacién. De acuerdo con el indice de precios de los
productos basicos no petroleros exportados por América
Latina y el Caribe, en el afio 2001 estos precios descendieron
a su nivel mds bajo en los ultimos 30 afios (CEPAL,
2005a, p. 47). Esta evolucidn se invierte a partir del afio
2002, por efecto de incrementos de los precios del hierro,
el cobre, el oro y la soja, ademads del constante aumento
del precio del petréleo. Las empresas de los sectores
manufacturero y de servicios también han incrementado
sus ventas, especialmente desde 2002, no obstante lo cual
la participacidn correspondiente a ambos se ha reducido
a causa del crecimiento del sector primario.
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En el cuadro 1.4 se muestra la distribucion de las
ventas de las mayores empresas no financieras segin
propiedad y sector. Lo primero que se destaca es que las
empresas de propiedad estatal estan vinculadas de manera
creciente a actividades del sector primario (hidrocarburos
y mineria). En segundo lugar, en 2004, las privadas
nacionales superaron por primera vez a las empresas
transnacionales en las actividades manufactureras. De esta
manera, el sector manufacturero esta integrado por las
compaiiias privadas locales y empresas transnacionales,
aunque las primeras acusen una mayor presencia. En
tercer término, las empresas privadas nacionales tienen
una participacion creciente en el sector servicios (véase
el cuadro I-A.4).

Cuadro 1.4
VENTAS DE LAS 500 MAYORES EMPRESAS NO FINANCIERAS
SEGUN PROPIEDAD Y SECTOR, 2004

(En porcentajes)
Estatal Privada Privafja Total
local extranjera
2004
Primario 19,9 5,6 4.3 29,8
Manufacturas 0,1 21,1 16,4 37,6
Servicios 4,6 20,0 8,0 32,6
Total 24,7 46,6 28,7 100,0
2000
Primario 17,4 2,8 4,0 241
Manufacturas 0,1 18,2 22,5 40,8
Servicios 47 17,7 12,7 35,1
Total 22,1 38,7 39,2 100,0
1995
Primario 16,7 4.4 4,0 25,1
Manufacturas 0,8 18,1 23,5 42,4
Servicios 7,5 16,8 8,2 32,5
Total 25,1 39,3 35,7 100,0

Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacidén proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos
Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile, 2005.

A modo de ilustracion del nivel de concentracion,
cabe mencionar que en el trienio 2002-2004, las 25
mayores empresas del sector primario han representado
un 91% de las ventas de las 500 mayores en ese sector; las
100 mayores manufactureras un 75% y las 100 mayores
del sector servicios, un 80% (véase el grafico 1.8). A
continuacién se estudian las empresas de acuerdo con
esta clasificacion.

El grupo de las 25 mayores empresas del sector
primario ha estado dominado principalmente por
compaiiias total o parcialmente estatales. Las empresas
mds grandes en esta categoria son Petr6leos Mexicanos
(PEMEX), Petrdleos de Venezuela S.A. (PDVSA) y
Petréleo Brasileiro S.A. (Petrobras). Estas representaron
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mads del 16% de las ventas de las 500 mayores empresas
de América Latina y el Caribe en 2004. Otras compaiiias
estatales importantes del sector, que registraron ventas en
torno a los 15.000 millones de ddlares, son la Corporacién
del Cobre (Codelco) de Chile, la Empresa Colombiana de
Petréleos (Ecopetrol), la Empresa Nacional de Petrdleo
(Enap) de Chile y la Empresa Estatal Petréleos del Ecuador
(Petroecuador). Entre las empresas privadas que presentan
ventas similares cabe mencionar a la Companhia Vale do Rio
Doce (CVRD) de Brasil, una empresa estatal privatizada,
la Companhia Brasileira de Petroleo Ipiranga del mismo
pais, el Grupo México y algunas empresas extranjeras
como Repsol-YPF (Espaiia), Royal Dutch/Shell (Holanda)
y ExxonMobil (Estados Unidos).

Gréfico 1.8
LAS 500 MAYORES EMPRESAS: VENTAS DE LAS 100 MAYORES
EMPRESAS MANUFACTURERAS, LAS 100 MAYORES
EMPRESAS DE SERVICIOS Y LAS 25 MAYORES
EMPRESAS DEL SECTOR PRIMARIO,
SEGUN PROPIEDAD DEL CAPITAL
(En porcentajes)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos
Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile, 2005.

Como puede apreciarse, se trata de empresas
mayoritariamente petroleras y mineras, cuyos resultados
obedecen al alto precio internacional de estos recursos. De
hecho, en 2004 el precio del cobre registré un alza de un
30%, en tanto que los de plata y del oro ascendieron un
12,4% y un 6,9%, respectivamente (Cochilco, 2006). El
precio del hierro, que se fija una vez al afio, fue de 37,9
centavos de délar por unidad de tonelada métrica seca, en
comparacion con los 32 centavos de ddlar correspondientes
al 2003 (FMI, 2005b). Por tltimo, el petréleo cerrd el
2004 a més de 43 ddlares el barril, lo que equivale a un
aumento del 26,3% con respecto a comienzos del afio,
tendencia que se mantuvo en 2005 y que se proyecta que
continuard en 2006.
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Las empresas privadas locales han incrementado su
presencia entre las 100 mayores empresas manufactureras,
en desmedro de las privadas extranjeras (véase el grafico
1.8).!2 En 2004, las ventas de estas 100 compafifas se
elevaron un 26%, a 303.000 millones de ddlares, de los
cuales un 54% corresponde a empresas privadas locales
y el resto a extranjeras. En los subsectores automotor,
de la siderurgia y la agroindustria se concentran casi
la mitad de las ventas de este grupo. Gran parte del
aumento de la participacién de las privadas locales
responde sobre todo a la expansién de las compaifiias
brasilefias que operan en los sectores sidertirgico, esto
es, Companhia Siderurgica Nacional (CSN), Gerdau
y Usiminas, y de la agroindustria, a saber, Sadia y
Perdigéo. También hubo una recuperacién de las empresas
argentinas de esos sectores, entre las que se destacan la
Aceitera General Deheza y Tenaris. Como contrapartida
las ventas de las empresas privadas mexicanas en
los sectores de la agroindustria, bebidas y cervezas,
cemento y electrénica, entre otros, descendieron o
no variaron demasiado. Estas tendencias reflejan las
ventajas comparativas de los paises de la regién en las
manufacturas basadas en recursos naturales. De hecho,
ademads del sector primario, estos han sido los rubros,
en los que se han destacado las empresas translatinas
a nivel mundial.

La pérdida de participacién de las empresas
privadas extranjeras se vincula principalmente al virtual
estancamiento de los montos de las ventas de las filiales
instaladas en México, que crecieron apenas un 2%.
Los principales subsectores en los que estd presente
la actividad transnacional en este pais, y en el que las
ventas tendieron a reducirse o a no variar, son el de la
electrénica y el automotor. Las principales empresas
en el subsector de la electrénica son LG (Republica de
Corea) y Siemens (Alemania) y en el automotor, General
Motors (Estados Unidos), DaimlerChrysler, Volkswagen
(ambas alemanas) y Nissan (Jap6n). Una situacion
diferente se observé en Brasil, en el que las ventas de
las compaiiias extranjeras aumentaron, debido en buena
medida al desempefio de empresas automotrices, como
DaimlerChrysler (Alemania) y Ford (Estados Unidos),
del subsector de la electrénica, como Nokia (Finlandia)
y Siemens, y fabricantes de productos quimicos como
BASF (Alemania).

Las 100 mayores empresas no financieras del sector
de servicios registraron ventas por 276.000 millones
de délares en 2004, un 20% mas que en 2003. Se trata
de un sector dominado principalmente por empresas

12
sido nula en 2004, y de apenas 0,5% en 2003.

39

privadas locales (61 compaiiias, a las que corresponde
el 61% de las ventas), seguido por las extranjeras, con
una cuarta parte de las ventas y las estatales (véase el
grafico 1.8). En términos sectoriales, el comercio, las
telecomunicaciones y el subsector de energia concentran
claramente el mayor volumen de ventas y la mayor de
cantidad de empresas. Este patrén de especializacion es
similar en el caso de las empresas privadas, en tanto que
las estatales tienden a concentrarse mds en el subsector de
la energia y a tener una presencia menor en el subsector
del transporte y otros servicios publicos. Las empresas
privadas locales registraron aumentos de las ventas en
Chile, Brasil y México, sobre todo las de los subsectores
de las telecomunicaciones, como Telemar (Brasil), las
translatinas América Mévil y Teléfonos de México (ambas
de México), el comercio minorista, como D&S vy las
translatinas Cencosud y Falabella (todas chilenas) y de
energia eléctrica, como la brasilefia Companhia Paulista
de Forca e Luz (CPFL). Varias de estas compaiifas son
translatinas, que, junto con beneficiarse del buen entorno
econdmico local, también han recogido los beneficios
de su expansion a otros paises de la region (véanse los
capitulos III, IV, V y VI).

Las empresas extranjeras, por su parte, han acusado
una importante reduccién de la participacion en este grupo.
Como se indicaba, dicha participacion se ha reducido a un
249 en 2004, con relacién al 36% y el 40% correspondientes
a2000y a 1999, respectivamente. El caso mds notorio es
el de las empresas extranjeras instaladas en Argentina, que
practicamente ya no se cuentan entre las mayores del sector
de servicios, como si ocurria en la década de 1990. Por el
contrario, en Brasil y México no ha habido cambios notorios
con respecto a la situacion en afios anteriores y sobresalen
las empresas filiales de grandes transnacionales de los
subsectores de comercio, energia y telecomunicaciones.
Es el caso de las filiales de las cadenas de supermercados
Wal-Mart (Estados Unidos), Carrefour (Francia) y Sonae
(Portugal) —que vendié sus activos en Brasil a Wal-Mart
en 2005— de las empresas AES Corp. (Estados Unidos),
Electricité de France (Francia) e Iberdrola (Espana), en el
caso del subsector de la energia en Brasil, y de Telefénica
de Espaiia, Portugal Telecom, Telecom Italia y la translatina
América Mévil (México) en el area de las telecomunicaciones
en ese mismo pais.

En sintesis, de los datos se desprende un incremento
de la presencia relativa de empresas privadas locales en
los tres sectores de actividad, lo que se debe en algunos
casos a su propio crecimiento y éxito y en otros a la
retraccién de las empresas transnacionales.

Como se menciond, la presencia estatal en el sector manufacturero es marginal y, en el caso de las 100 mayores empresas manufactureras, ha
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b) Las 200 mayores exportadoras

Luego de haber tenido un discreto desempefio a
inicios de la década, las exportaciones de América Latina
y el Caribe mostraron un marcado dinamismo en 2004 y
se elevaron mds de un 21% respecto al afio anterior. Las
exportaciones de recursos naturales y de manufacturas
basadas en recursos naturales crecieron un 28%. El repunte
de la demanda externa se ha reflejado en excelentes
precios internacionales de estos productos. Los recursos
primarios encabezan las exportaciones de la regién, con
un 47% de la canasta exportadora. Cabe destacar que las
exportaciones de manufacturas no basadas en recursos
naturales crecieron un 17%, sobre todo las de tecnologia
mediana, aun cuando este aumento no ha sido suficiente
para reflejarse en una mayor participacion en la canasta
exportadora (Naciones Unidas, 2005).

Las mayores empresas exportadoras de América
Latina y el Caribe definen en buena medida el desempefio
exportador regional. Los envios al extranjero realizados
por las 200 mayores empresas exportadoras se elevaron
a256.000 millones de délares en 2004, 1o que equivale
a un incremento del 23% con respecto al afio anterior
y a un 58% del monto total de las exportaciones en
el afo.

Los sectores en los que operan estas empresas
también reflejan en gran medida el patrén exportador de
la regién. Como puede suponerse, los recursos naturales,
especialmente el petrdleo, el gas y los productos mineros,
corresponden a la mitad de las exportaciones de este grupo
de empresas. Una menor proporcion le corresponde a los
productos agroindustriales, seguidos de automoviles,
piezas de automdviles y productos electrénicos y de
computacion, entre otras manufacturas de diferente nivel
de tecnologia incorporada.

En lo que respecta a la propiedad de estas
compaiiias, las estatales controlan las exportaciones
del sector primario (petréleo y minerales), aunque
haya importantes empresas privadas en ese rubro,
entre otras la minera Companhia Vale do Rio Doce
(CVRD). Las dos terceras partes de las exportaciones
de las empresas privadas locales, un 19% del total
de exportaciones, son manufacturas (véase el cuadro
1.5). Se trata de empresas brasilefias, tales como Sadia
(agroindustria), Embraer (industria aeroespacial),
Gerdau y la Companhia Siderdrgica Nacional (acero)
y algunas empresas mexicanas, entre las que se puede
mencionar al Grupo Imsa (acero), el Grupo Bimbo
y el Grupo Maseca-Gruma (agroindustria) y Mabe
(electrénica). Las empresas privadas extranjeras
también estdn presentes sobre todo en el sector de las
manufacturas de Brasil y México, aunque en diferentes
subsectores. Las mayores empresas exportadoras de
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la regién, ademads de las petroleras estatales, son las
filiales en México de las estadounidenses General Motors,
Delphi, HewlettPackard, Lear y General Electric, y de las
alemanas DaimlerChrysler y Volkswagen, asi como las
filiales en Brasil de Cargill y Bunge (Estados Unidos).

Cuadro 1.5
DISTRIBUCION SECTORIAL DE LAS EXPORTACIONES
DE LAS 200 MAYORES EMPRESAS EXPORTADORAS,
POR PROPIEDAD DE LAS EMPRESAS, 2004

(En porcentajes)
Estatal Privada ana.da Total
local extranjera
2004
Primario 36,0 4,7 8,8 49,5
Manufacturas 0,0 18,9 27,6 46,5
Servicios 0,0 4,0 0,0 4,0
Total 36,0 27,6 36,4 100,0
2000
Primario 14,8 55 4.5 24,8
Manufacturas 0,0 23,4 41,2 64,7
Servicios 0,0 8,8 1,7 10,5
Total 14,8 37,8 47,5 100,0
1995
Primario 32,2 6,7 4,9 43,8
Manufacturas 1,2 20,9 26,2 48,3
Servicios 0,0 7,2 0,6 7,8
Total 33,4 34,9 31,7 100,0

Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacion proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos
Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile, 2005.

La presencia de empresas transnacionales
exportadoras ha influido en la insercién internacional
de las subregiones. Como se muestran en el grafico
1.9, América del Sur supera a México y la Cuenca del
Caribe en términos de participacién en el mercado
mundial de sus exportaciones de recursos naturales y
manufacturas basadas en recursos naturales, sectores en
los que la presencia de las empresas estatales ha sido
predominante. Cabe notar que no ha habido cambios
significativos en las participaciones de mercado de
estas dos subregiones de 1980 a 2004. Por su parte,
a partir de los afios noventa, México y la Cuenca del
Caribe supera a América del Sur en lo que respecta
a las exportaciones de manufacturas no basadas en
recursos naturales, sector en el que la participacion
de las empresas extranjeras ha sido muy importante,
sobre todo en los rubros automotor, de electronica
y de vestuario. Cabe observar que desde el 2002 la
participacién de la subregion acusé una baja, atribuible
en parte a la competencia de China, que representa
uno de los principales desafios para el futuro préximo.
Por otra parte, hasta el 2004 se registré en Brasil una
tendencia al aumento de las exportaciones de empresas
transnacionales de estos sectores (CEPAL, 2005c¢),
aunque a partir de ese afio la revaluaciéon cambiaria ha
ido en detrimento de su competitividad.
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Gréfico 1.9
AMERICA LATINAY EL CARIBE: CUOTA DE MERCADO DE LAS
IMPORTACIONES MUNDIALES DE RECURSOS NATURALESY
MANUFACTURAS BASADAS EN ESTOS RECURSOS
Y DE MANUFACTURAS NO BASADAS EN
RECURSOS NATURALES, 1980-2004 2
(En porcentajes)
Recursos naturales y manufacturas basadas en
recursos naturales
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de
Naciones Unidas, “UN Comtrade Database” [base de datos en linea], Division
de Estadisticas, Departamento de Asuntos Econdmicos y Sociales, 2005.
Grupos de bienes basados en la Clasificacién Uniforme para el Comercio
Internacional (CUCI 3 digitos, Rev. 2). Los datos son anuales y no medias
moviles de tres afios, como las usadas en TradeCAN.
La categoria de recursos naturales comprende 45 productos basicos de sencillo
procesamiento, incluidos los concentrados, mientras que la de manufacturas basadas
en recursos naturales abarca 65 grupos de productos, principalmente agropecuarios
y forestales, ademas de metales, excepto el acero, derivados del petréleo, cemento,
vidrio, entre otros. La categoria de manufacturas no basadas en recursos naturales
comprende 120 grupos de bienes: 44 de baja tecnologia (prendas de vestir, textiles,
manufacturas de vidrio, acero, joyas), 58 de tecnologia mediana (industria automotriz,
de procesamiento, e ingenieria) y 18 de alta tecnologia (electrénica, productos
farmacéuticos, turbinas, aviones, instrumentos).
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¢) Las mayores transnacionales

Las ventas consolidadas en América Latina y el Caribe
de las 50 mayores empresas transnacionales no financieras
ascendieron a 259.000 millones de ddlares en 2004, 1o
que supone un alza de un 12% respecto al afio anterior
(véase el cuadro I-A.5). Las participacién de las filiales

41

de empresas estadounidenses en el grupo se ha reducido
al 45%, en comparacion con el 52% correspondiente al
2003 (véase el grafico I.10). Esto responde principalmente
a la reduccioén de las ventas de la filial en México de
Delphi y a la compra, por parte de Telefénica de Espaiia,
de los activos de BellSouth en América Latina. Esta
adquisicién permitié que la compaiiia espafiola, que es
la segunda empresa transnacional en América Latina,
después de General Motors, incrementara el monto de
sus ventas en la regién. El mayor volumen de ventas de
las empresas de energia Endesa e Iberdrola (que en 2004
ingresé a México) ha permitido que la participacién de
las compaiifas espafiolas en el grupo de las mayores
empresas transnacionales ascendiera de un 12% a un
14%. Algo parecido puede decirse con respecto a las
empresas de origen aleman: principalmente del sector
automotor, estas compaififas también incrementaron su
participacion en la categoria de las 50 mayores empresas
transnacionales, en la que les corresponde un 13% de
las ventas, principalmente en virtud del aumento de las
ventas de las filiales de Volkswagen y DaimlerChrysler
en Brasil y México y, en menor medida, en Argentina.
En el sector de productos quimicos, Bayer también
contribuye al auge de las compaifiias alemanas, gracias
a los resultados registrados por su filial en Brasil.

El mayor crecimiento de las ventas de las filiales de
empresas transnacionales instaladas en Brasil se traduce
en que el pafs sea el que mas compaiiias transnacionales
concentra en la regién, posicién que le correspondia
a México en 2003. De hecho, las ventas de estos dos
paises suman el 80% de las ventas en América Latina
de las filiales de grandes conglomerados mundiales, en
tanto que la quinta parte restante se reparte entre Chile,
Argentina y otros paises de América del Sur.

El sector bancario de la regién, sigue estando
dominado por los bancos espafioles Santander Central
Hispano (SCH) y Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) y
el Citicorp de Estados Unidos. Gracias al buen entorno
econdémico, que se reflejé en un auge crediticio, y a la
estabilizacion del sistema financiero, los activos de los
250 mayores bancos de la regién se incrementaron un
30% y sus utilidades, un 69%.

Las 50 mayores empresas transnacionales no
financieras que operan en la region reflejan el perfil
de la IED que llega a América Latina y el Caribe en
términos de los principales paises de origen y sectores
de destino. Las incipientes inversiones provenientes de
paises en desarrollo ain distan de modificar la estructura
de inversion tradicional de la region.

El sector empresarial en América Latina y el Caribe
continda en una permanente dindmica de cambios. En la
década de 1990 se observ6 un aumento sin precedentes de
la presencia de las empresas extranjeras que se hicieron
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Gréfico .10
LAS 50 MAYORES EMPRESAS TRANSNACIONALES NO
FINANCIERAS SEGUN VENTAS CONSOLIDADAS
EN AMERICA LATINA, 2003-2004
(En porcentaje de las ventas)
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Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacidn proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos
Especiales de la revista América economia, Santiago de Chile, 2005.

cargo de grandes compaiifas estatales privatizadas y
privadas locales. En la actualidad, la expansion de
estas ultimas y la desaceleracién del crecimiento de
las extranjeras han alterado la configuracién del mapa
empresarial regional.

En conclusion, la evolucién de 1la IED en América
Latina y el Caribe se puede resumir de la siguiente forma.
En la década de 1990, la region atrajo grandes sumas de
inversion extranjera directa. Esto obedeci6 a la aplicacion
de un nuevo modelo econémico, basado en la apertura
de la economia, la liberalizacién de las actividades
comerciales y la aplicaciéon de notables incentivos
horizontales, a saber, la desregulacién de la prestacién
de servicios y privatizacién de empresas estatales. Estas
iniciativas atrajeron principalmente IED orientada a la
bisqueda de mercados y de recursos naturales. La region
no logré tan buenos resultados en materia de atraccién de
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IED orientada a la bisqueda de eficiencia y menos atn,
de IED orientada a la busqueda de activos estratégicos
y tecnolégicos.

Lo anterior motivé un debate sobre los beneficios de
la IED que recibi6 América Latina y el Caribe. Por una
parte, estas corrientes de inversién contribuyeron a la
transformacién de la regién mediante la modernizacién de
la industria y la mejora de los servicios y la infraestructura.
Esto se hace especialmente evidente en la moderna red
de telecomunicaciones de Brasil, los servicios financieros
en Argentina, la red vial y de aeropuertos en Chile y las
plataformas de exportaciéon en México y Costa Rica,
en las que ensamblan competitivos vehiculos a motor y
microprocesadores, respectivamente. No obstante, estas
inversiones también han dado origen a serios problemas
en diferentes partes de la region. La IED orientada a la
busqueda de recursos naturales esta siendo criticada por
crear enclaves con pocas actividades de procesamiento
integradas en la economia nacional, la baja rentabilidad fiscal
de los recursos naturales no renovables y la contaminacién
ambiental que producen estas actividades. En cuanto a
la IED orientada a la bisqueda de mercados, se objeta
que frecuentemente provoca un alza de los costos, que
dejan de ser competitivos a nivel internacional, produce
un efecto de desplazamiento o exclusion (crowding out)
de los fabricantes locales, y problemas regulatorios que
se han reflejado en disputas relativas a las inversiones.
La IED orientada a la bisqueda de eficiencia se critica
porque frecuentemente desemboca en un estancamiento
en la trampa de bajo valor agregado, dado que se basa en
ventajas estdticas y no dindmicas, tiene conexiones muy
débiles con la economia nacional, produce un efecto de
desplazamiento de las empresas locales y puede conducir
a una reduccién de los estdndares en términos de costos
de produccién (salarios, beneficios sociales) y a presiones
en favor del aumento de los incentivos (tributarios y en
materia de infraestructura, entre otros). Por tltimo la IED
orientada a la busqueda de activos estratégicos —casi
inexistente en la region— puede llevar a un estancamiento
en un bajo nivel de desarrollo cientifico y tecnolégico,
y entrar en conflicto con los objetivos de las politicas
cientificas y tecnolégicas nacionales. En otras palabras,
el auge de la IED en América Latina y el Caribe produjo
resultados contradictorios, y en la medida que las corrientes
disminuyeron las criticas sobre sus resultados han ido en
aumento.

La situacién de América Latina y el Caribe ilustra
el hecho de que, aunque la IED de las empresas
transnacionales puede incrementar la productividad y
las exportaciones (UNCTAD, 2002), no necesariamente
mejorard la competitividad del sector interno, que es el
ultimo responsable del crecimiento econdémico a largo plazo
(Lall y Narula, 2006). La liberalizacién econémica permite
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a las empresas transnacionales explotar las capacidades
existentes con mds libertad, pero por si misma no proporciona
oportunidades de crecimiento, si no existe un sector interno
con la necesaria capacidad de absorcién —determinada
por el nivel de educacién de la poblacidn, la formacién
de la mano de obra, la presencia de instituciones sélidas
y de una infraestructura fisica, cientifica y tecnolégica
adecuadas, entre otros factores— para beneficiarse de las
externalidades que produce la actividad de las empresas
transnacionales. En consecuencia, las corrientes de IED
aumentan con el transcurso del tiempo en los paises en los
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que las capacidades locales se fortalecen y multiplican,
y se estancan o decrecen en caso contrario. Por esta
razén, es esencial ligar las ventajas competitivas de las
empresas transnacionales con una mejora de la capacidad
de absorcién de los paises receptores.

Los paises de América Latina y el Caribe requieren de
mejores politicas de IED, en el contexto de estrategias de
desarrollo mas coherentes, para obtener beneficios a largo
plazo de la inversion de las empresas transnacionales. En el
capitulo I, se examina la experiencia de los organismos de
promocién de inversiones de América Latina y el Caribe.
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Anexo

AMERICA LATINAY EL CARIBE: COMPRAS DE EMPRESAS PRIVADAS POR MAS DE

Cuadro I-A.1

100 MILLONES DE DOLARES, 2005
(En millones de ddlares y porcentajes de participacion adquiridos)

Empresa o activos vendidos Pais Comprador Pais comprador Monto Porcentajes
Bavaria S.A. Colombia SABMiller Plc Reino Unido 7 806,0 71,8
Hylsamex México Techint Argentina S.A. Argentina 2565,8 42,5
Reservas de crudo y oleoductos Ecuador Andes Petroleum China 1420,0 100,0
Loma Negra S.A. Argentina Constructora Camargo Corréa Brasil 1025,1 100,0
Companhia Brasileira de Distribuicao Brasil Casino Guichard Perrachon Francia 858,6 11,6
Activos de Sonae Brasil Wal-Mart Estados Unidos 764,0
Smartcom PCS Chile América Movil México 510,4 100,0
TIM Peru SAC Peru América Movil México 502,9 100,0
Unién de Cervecerias Peruanas
Backus & Johnston Peru SABMiller Plc Reino Unido 468,0 20,3
Granahorrar Colombia BBVA Espafa 4240 98,8
Real Seguros S.A. Brasil Millea Holdings Inc. Japon 380,1 100,0
Sociedad Minera Cerro Verde Peru Sumitomo Metal Mining Co. Ltd. Japoén 265,2 21,0
Dixie Toga S.A. Brasil Bemis Company Estados Unidos 251,2 64,4
Reposo SAIC Brasil United Phosphorus Ltd. India 218,4 100,0
Tubos del Caribe S.A. Colombia Maverick Tube Corp. Estados Unidos 186,6 100,0
Cerveceria Leona Colombia SABMiller Plc Reino Unido 176,0 31,0
Banco Bradesco S.A. Brasil Banco Espirito SantoReg Portugal 159,8 3,2
Banco Salvadorefo El Salvador Banistmo Panama 145,5 60,0
Interbanco S.A. Colombia Société générale Francia 135,6 50,0
Votocel Filmes Flexiveis Brasil Arcor Argentina 119,5 100,0
Cruz del Sur S.A. Chile Royal & Sun Alliance Ins Grp Reino Unido 118,1 100,0
Consorcio Siderurgia Amazonia Venezuela Techint Argentina S.A. Argentina 107,4 4,5
(Rep. Bolivariana de)
Total 18 608,2

Fuente: Comisién Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informaciones corporativas, Bloomberg y de prensa especializada.
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. Cuadro-A.2
AMERICA LATINAY EL CARIBE: PRINCIPALES PAISES INVERSIONISTAS, 1996-2005
(En porcentajes)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Total
Argentina 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Espafna 14,4 22,8 15,1 74,8 64,9 31,1 -13,9 -37,6 25,4 43,7
Estados Unidos 31,5 33,6 18,5 15,7 11,0 1,0 18,8 -8,8 17,1 18,4
Francia 7,2 2,5 18,3 6,4 6,4 79,5 -18,7 -28,6 4,0 7,8
Paises Bajos 2,2 10,4 13,5 -0,2 0,7 6,4 -12,5 36,1 15,8 4,8
Italia 3,8 4,8 6,8 21 6,8 -6,0 -4,0 26,3 -0,3 3,8
Otros 40,9 26,0 27,7 1,2 10,3 -12,0 130,2 112,6 38,1 21,5
Bolivia 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Estados Unidos 30,8 30,1 34,7 33,6 44,2 40,0 28,9 33,4 34,6
Argentina 1,6 11,1 21,5 10,5 9,7 11,4 3,1 3,6 10,0
Brasil 8,9 8,0 3,4 13,8 4,9 8,2 18,2 10,8 9,6
Italia 32,4 17,4 10,7 6,4 6,3 7.2 2,7 4,7 9,6
Espafa 3,3 9,7 4,5 1,0 55 6,7 26,8 11,1 8,9
Otros 23,0 23,7 25,2 34,8 29,3 26,5 20,3 36,5 27,2
Brasil 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Estados Unidos 25,8 28,6 20,2 29,3 18,1 21,2 13,9 18,5 19,6 21,2 21,5
Espafa 7,7 3,6 22,0 20,7 32,1 13,1 3,1 55 52 3,9 14,2
Paises Bajos 6,9 9,7 14,5 7,4 7,5 9,0 18,0 11,2 38,0 16,7 13,9
Francia 12,7 8,1 7,8 7,2 6,4 9,1 9,7 6,4 2,4 8,7 7,4
Portugal 2,6 4,4 7,5 8,7 8,4 8,0 54 1,6 2,8 1,2 5,8
Otros 44,4 45,6 28,1 26,7 27,6 39,5 49,9 56,9 31,9 48,3 37,2
Chile 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Espafna 10,1 28,9 14,8 49,9 21,2 7,7 7,3 12,4 80,0 30,0
Estados Unidos 47,2 17,3 23,2 15,8 26,1 36,2 16,3 29,0 2,3 22,5
Canada 12,1 20,3 16,5 5,0 24,5 2,8 27,0 14,6 7,3 12,7
Reino Unido 6,2 10,4 11,6 3,6 55 8,9 44,9 10,5 2,0 9,8
Australia 2,6 3,5 6,3 0,1 1,1 13,1 3,8 4,0 2,7 4,0
Otros 21,8 19,7 27,5 25,6 21,6 31,3 0,7 29,4 5,6 20,9
Colombia 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Estados Unidos 25,1 30,1 -3,1 20,4 43,5 22,5 -13,7 326,0 38,6 22,8
Espaia 16,6 2,4 41,8 -2,1 -54,4 33,4 31,3 46,7 25,6 18,2
Paises Bajos 2,3 1,0 3,7 21,7 66,7 71 6,5 11,6 22,2 10,3
Panama 11,9 8,2 36,2 0,2 -198,9 4,6 -107,7 8,8 1,3 5,6
Alemania 2,4 2,4 1,1 2,5 35,0 0,6 11,3 3,7 1,5 2,5
Otros 41,6 56,0 20,4 57,3 208,0 31,8 172,4 -296,8 10,9 40,5
Costa Rica 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Estados Unidos 61,9 74,9 79,5 55,7 68,4 56,8 50,1 62,3 65,7 63,4
México 7,8 53 3,5 14,9 7,2 6,7 4,5 6,6 4,7 6,8
Paises Bajos 1,5 0,9 0,1 0,1 0,0 0,6 34,8 52 4,0 6,2
Canada 1,8 2,0 5,6 58 -0,7 7,9 -1,5 3,0 8,4 3,7
El Salvador 2,5 3,4 0,1 2,4 3,7 3,6 3,6 4,4 1,0 2,7
Otros 24,5 13,5 11,3 21,2 21,4 24,5 8,5 18,4 16,1 17,2
Ecuador 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Estados Unidos 44,8 40,0 41,8 35,5 32,7 23,8 30,7 13,1 26,7 18,7 28,2
Canada 2,5 15,1 23,8 20,5 23,7 32,3 27,6 21,1 26,1 34,2 24,4
ltalia 0,2 1,4 9,8 9,9 9,3 6,6 8,6 3,5 4,2 4,6 5,9
Espafa 3,7 3,6 0,1 0,0 11,9 6,4 6,9 3,1 4,2 8,5 5,0
Argentina 2,8 4,2 3,2 13,5 3,5 4,8 4,6 1,3 21 1,6 3,8
Otros 45,9 35,6 21,2 20,5 19,0 26,1 21,7 57,8 36,6 32,4 32,8
El Salvador 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Estados Unidos 33,7 36,3 36,5 35,8 36,3 32,6 31,7 34,5
Venezuela (Rep. Bolivariana de) 16,5 15,7 13,7 12,6 11,8 9,9 9,6 12,3
México 3,7 3,4 3,1 3,0 3,2 19,8 19,3 9,2
Francia 11,8 10,8 9,5 8,7 8,2 0,2 0,2 6,2
Espafa 3,8 3,5 54 6,5 6,2 6,3 6,0 55
Otros 30,5 30,4 31,8 33,5 34,3 31,2 33,2 32,3
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Cuadro I-A.2 (conclusién)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Total

Honduras 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Estados Unidos 48,8 41,4 35,8 47,3 18,0 31,3 82,4 60,9 44,8
Canada 1,6 3,3 12,2 21,9 6,4 9,7 12,4 8,9 10,4
Paises Bajos 0,0 2,7 47,2 7,6 -32,8 1,4 6,9
El Salvador 10,2 21,0 9,2 6,0 3,4 -0,6 8,6 2,7 6,2
Italia 10,0 59 12,0 -1,5 6,0 6,3 1,8 0,1 4,0
Otros 29,4 28,4 30,8 23,7 19,0 45,8 27,6 25,9 27,8
México 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Estados Unidos 67,3 61,1 65,5 53,5 711 77,4 66,0 55,4 42,5 66,4 63,4
Espafa 0,9 2,7 41 7,8 12,3 2,5 4,2 13,8 38,2 10,3 10,3
Paises Bajos 6,3 2,9 12,8 8,1 15,0 9,3 6,9 4,0 2,2 8,9 7,7
Reino Unido 1,0 15,2 21 -1,4 1,6 0,4 6,8 8,3 0,7 0,6 3,3
Canada 6,9 2,0 2,6 4,6 4,0 3,6 1,2 1,9 21 2,5 3,0
Otros 17,5 16,1 13,0 27,5 -4,0 6,7 15,0 16,7 14,3 11,3 12,2
Paraguay 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Estados Unidos 20,5 46,1 42,0 13,6 37,5 4,8 35,9 37,8 34,5
Argentina 13,3 11,1 16,7 21,8 7,4 12,5 8,2 9,9 11,2
Brasil 42 7,5 13,8 6,7 17,2 13,9 10,6 7,7 9,8
Paises Bajos 13,2 10,4 71 22,1 3,2 52 10,7 9,1 9,7
Reino Unido 9,1 1,6 1,5 0,1 3,4 4,2 4,6 47 3,9
Otros 39,8 23,4 18,9 35,7 31,3 59,4 30,0 30,9 30,8
Peru 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Reino Unido 21,6 23,2 34,5 52,9 11,1 25,2 48,3 25,4 30,8 30,1
Estados Unidos 31,9 25,0 21,7 18,7 8,1 -12,5 -19,7 21,3 35,3 14,4
Paises Bajos 4,0 14,3 1,9 7,8 15,6 33,2 29,2 19,1 25,8 14,2
Espaia 18,6 -5,7 3,9 1,7 52,3 -3,7 6,1 1,4 0,0 12,9
Chile 53 2,1 59 71 1,4 16,9 47 2,3 0,0 5,2
Otros 18,6 41,2 32,0 11,8 11,5 41,0 31,4 30,5 8,1 23,2
Venezuela (Rep. Bolivariana de) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Estados Unidos 26,0 17,4 17,2 28,3 17,5 33,5 38,8 0,7 35,4 40,5 21,8
Espaia 2,7 15,7 6,9 3,9 9,9 5,8 5,5 4,0 4,2 3,4 8,0
Francia 3,1 53 3,1 4,8 4,9 10,0 9,5 0,1 10,2 0,4 5,0
Reino Unido 3,8 8,9 3,2 6,6 0,4 1,8 2,2 0,5 0,3 3,7
Argentina 6,2 4,8 45 6,9 0,2 1,0 2,8 0,5 0,0 3,2
Otros 58,2 48,0 65,1 49,6 67,0 47,9 41,1 94,3 50,2 55,4 58,4

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de estadisticas oficiales.
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) Cuadro I-A.3
AMERICA LATINAY EL CARIBE: DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA IED, 1996-2005
(En porcentajes)

1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 Total
Argentina 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Manufacturas 39,9 36,1 15,7 8,1 14,3 2,3 46,0 69,3 28,6 20,7
Recursos naturales 24,9 1,9 18,2 74,4 26,3 415 52,7 -16,8 53,0 40,9
Servicios 30,2 53,4 50,0 13,1 45,6 58,2 -21,5 32,6 2,9 29,4
Otros 5,0 8,6 16,1 4,3 13,9 -1,9 22,8 14,9 15,6 9,0
Bolivia 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Manufacturas 7,7 2,9 1,6 15,1 11,2 9,9 9,1 11,0 8,5
Recursos naturales 17,1 38,5 56,7 46,8 53,0 64,5 47,5 47,7 48,7
Servicios 75,2 58,6 41,7 38,2 35,8 25,5 43,4 41,4 42,9
Brasil 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Manufacturas 22,7 13,3 11,9 25,4 17,0 33,3 40,2 34,9 52,8 47,5 28,2
Recursos naturales 1,4 3,0 0,6 1,5 2,2 71 3,4 115 53 4,5 3,7
Servicios 75,9 83,7 87,5 73,1 80,9 59,6 56,4 53,6 41,9 48,0 68,1
Chile 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Manufacturas 19,0 12,0 8,8 9,0 7,9 16,1 6,2 18,2 8,5 11,2
Recursos naturales 22,6 33,8 41,9 15,0 11,6 23,0 59,3 31,4 7,0 25,6
Servicios 58,5 54,2 49,4 76,0 80,4 60,9 34,5 50,4 84,5 63,2
Colombia 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Manufacturas 24,4 16,6 11,6 36,5 82,2 59 17,7 0,3 14,0 18,9 19,3
Recursos naturales 32,3 32,1 18,5 3,4 29,6 10,0 2,7 -24.1 1,8 67,0 21,3
Servicios 43,2 51,3 69,9 60,1 -11,9 84,1 79,6 123,8 84,2 14,1 59,4
Costa Rica 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Manufacturas 68,1 71,6 59,1 75,3 51,6 73,7 68,8 74,5 68,1
Recursos naturales 9,4 6,9 8,1 -2,7 0,2 -1,3 -6,3 2,3 2,0
Servicios 22,0 21,2 32,3 27,2 47,7 27,5 36,5 20,8 29,2
Otros 0,6 0,3 0,5 0,2 0,5 0,0 1,0 2,3 0,7
Ecuador 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Manufacturas 4.7 6,2 3,5 1,2 1,3 4,4 4.4 4,6 3,2 3,0 3,8
Recursos naturales 61,4 77,6 88,3 93,3 94,7 85,6 84,5 56,4 81,4 93,4 80,7
Servicios 33,9 16,2 8,2 55 4,0 9,9 11,1 39,1 15,4 3,6 15,6
El Salvador 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Manufacturas 26,6 24,6 25,0 25,9 26,0 28,3 26,4 26,3 26,2
Recursos naturales 2,3 1,2 0,5 1,8 2,0 2,0 25 25 1,9
Servicios 71,1 74,3 74,5 72,3 72,0 69,7 71,1 71,2 71,8
México 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Manufacturas 61,4 60,3 61,5 67,2 56,0 22,3 39,8 43,1 49,9 58,0 47,8
Recursos naturales 1,5 1,2 0,9 1,6 1,6 0,3 1,9 0,8 0,8 0,7 1,1
Servicios 37,1 38,5 37,6 31,3 42,4 77,4 58,3 56,1 49,3 413 51,1
Peru 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Manufacturas 27,9 19,6 16,4 9,2 4,8 22,9 19,3 51 0,5 15,0
Recursos naturales 11,1 8,5 20,2 21,0 2,5 0,7 0,4 0,5 6,3 9,6
Servicios 61,0 71,8 63,4 69,8 92,6 76,4 80,2 94,4 93,2 75,5
Venezuela (Rep. Bolivariana de) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Manufacturas 49,3 33,6 38,4 40,7 14,0 84,5 50,6 40,2
Recursos naturales 3,2 0,7 0,1 1,3 1,4 0,1 0,0 0,9
Servicios 47,4 65,7 61,5 58,0 84,6 15,3 49,3 58,9

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de estadisticas oficiales.
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Cuadro I-A.4
AMERICA LATINA: PRINCIPALES SECTORES Y PROPIEDAD DE LAS 500 MAYORES EMPRESAS, 2000-2004
(En porcentajes)
Sector 2000 2001 2002 2003 2004
Estatal
Hidrocarburos 16,9 16,0 16,1 18,1 19,1
Energia 3,0 4,0 4,2 3,8 3,5
Mineria 0,4 0,5 0,6 0,5 0,8
Servicios publicos 0,3 0,2 0,3 0,3 0,7
Transporte 0,1 0,3 0,4 0,4 0,3
Otros 1,3 2,0 1,7 2,0 0,2
Total estatales 22,1 23,0 23,3 25,0 24,7
Privada local
Comercio 7,3 7,9 8,3 8,3 7,8
Telecomunicaciones 2,8 3,8 4,0 41 4.4
Acero 2,6 3,3 3,8 4,2 4,4
Bebidas/Cervezas 3,1 3,5 3,8 3,6 3,1
Hidrocarburos 1,0 1,0 1,1 1,5 3,1
Agroindustria 3,1 3,2 3,5 3,5 3,0
Mineria 1,8 1,6 1,8 2,0 2,5
Cemento 1,1 1,4 1,5 1,3 1,4
Petroquimicos 1,3 1,2 1,4 1,9 1,3
Energia 0,7 0,9 0,7 0,9 1,3
Otros 13,9 13,8 12,6 12,5 14,2
Total de las privadas locales 38,7 41,6 423 43,8 46,6
Privada extranjera

Automotriz 7,3 6,7 7,3 6,5 6,0
Telecomunicaciones 6,5 4,0 3,4 3,9 3,4
Hidrocarburos 3,6 3,2 2,9 3,2 2,7
Comercio 3,1 3,2 3,1 3,0 2,5
Electrénica 4,2 3,9 4,4 2,6 2,1
Energia 2,6 2,8 1,9 21 2,0
Agroindustria 1,6 2,0 1,9 21 1,8
Autopartes 2,4 1,5 2,1 1,0 1,6
Mineria 0,4 0,4 0,8 0,9 1,5
Quimica 0,9 1,1 1,0 0,8 1,3
Otros 6,6 6,7 5,6 5,0 3,6
Total de las privadas extranjeras 39,2 35,4 34,4 31,2 28,7
Total de las 500 empresas 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Total de las 500 empresas

(ventas en millones de ddlares) 852 361 830433 734710 831772 1073 755

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos Especiales de
la revista América economia, Santiago de Chile, 2005.
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AMERICA LATINA: 50 MAYORES EMPRESAS TRANSNACIONALES NO FINANCIERAS, SEGUN VENTAS CONSOLIDADAS, 2004
(En millones de ddlares)

Porcentajes
5252'8'82 Empresa Pais de origen Sector Ventas egZI\I;nLJtEZo Principales filiales
(%)
1 General Motors Corp. Estados Unidos Automotor 18 800 10,0  México, Brasil, Colombia, Argentina
2 Telefénica de Espafia SA  Espafa Telecomunicaciones 17 136 45,0 Brasil, Chile, Peru, México, Argentina
3 WalMart Stores Estados Unidos Comercio 14 440 5,0 México, Brasil, Argentina, Guatemala
4 DaimlerChrysler AG Alemania Automotor 13 984 8,0 México, Brasil, Argentina
5 Volkswagen AG Alemania Automotor 11 846 11,0 México, Brasil, Argentina
6 Bunge Estados Unidos Agroindustria 10 677 42,0 Brasil, Argentina
7 Endesa Espafa Electricidad 9710 44,0 Chile, Brasil, Argentina, Peru
8 Ford Motor Co. Estados Unidos Automotor 8 668 5,0 México, Brasil, Argentina
9 Telecom ltalia SpA Italia Telecomunicaciones 8 524 22,0 Brasil, Argentina, Chile, Bolivia
10 Delphi Automotive Systems ~ Estados Unidos Autopartes 6 969 24,0 México, Brasil
Corporation
11 AES Estados Unidos Electricidad 6 860 72,0 Brasil, Venezuela (Rep. Bolivariana de),
Chile, Argentina
12 Repsol YPF Espafa Petréleo/Gas 6 666 15,0 Argentina, Chile, Peru, Ecuador, Bolivia,
Colombia
13 Carrefour Group Francia Comercio 6570 7,0 Brasil, Argentina, México, Colombia
14 Royal DutchShell Group Paises Bajos/Reino Unido Petréleo/Gas 6 430 2,0 Brasil, Chile, Argentina, México
15 Unilever Paises Bajos/Reino Unido Higiene/Alimentos 5151 10,0 Brasil, México, Argentina, Chile
16 ExxonMobil Corporation Estados Unidos Petréleo/Gas 4925 2,0  Brasil, Colombia, Argentina, Chile
17 Cargill, Inc. Estados Unidos Agroindustria 4 854 7,0 Argentina, Brasil
18 HewlettPackard (HP) Estados Unidos Computacion 4 850 6,0 México, Brasil, Argentina
19 Nissan Motor Japoén Automotor 4760 6,0 México, Brasil
20 Nestlé Suiza Agroindustria 4 705 7,0 México, Brasil, Colombia, Chile
21 BHP Billiton Plc Australia/Reino Unido Aluminio 4 705 21,0 Chile, Peru, Brasil, Colombia
22 General Electric Estados Unidos Diverso 4 636 3,0 México, Brasil
23 Lear Corporation Estados Unidos Autopartes 4 550 27,0 México, Brasil
24 Arcelor Luxemburgo Acero 4 441 12,0 Brasil, México, Argentina
25 ChevronTexaco Estados Unidos Petréleo/Gas 4199 3,0  Brasil, Colombia, Argentina Venezuela
(Rep. Bolivariana de)
26 Siemens AG Alemania Electrénica 3625 4,0 México, Brasil
27 Sony Japoén Electrénica 3177 5,0 México, Brasil
28 Bayer Alemania Quimica 3116 8,0 Brasil, México, Argentina
29 Iberdrola SA Espafia Electricidad 3047 24,0 Brasil, México, Bolivia
30 Fiat Auto Italia Automotor 2995 5,0 Brasil, Argentina
31 Anglo American Plc Reino Unido Mineria 2985 12,0 Chile, Brasil, Argentina, Venezuela
(Rep. Bolivariana de)
32 British American Reino Unido Tabaco 2901 12,0 Brasil, México, Venezuela
Tobacco Plc. (BAT) (Rep. Bolivariana de), Chile
33 Phelps Dodge Corporation Estados Unidos Mineria 2 855 43,0 Peru, Chile, Brasil, Venezuela
(Rep. Bolivariana de)
34 Portugal Telecom Portugal Telecomunicaciones 2 838 35,0 Brasil
35 The CocaCola Company Estados Unidos Bebidas/Cervezas 2788 13,0 México, Brasil, Argentina, Chile
36 Whirlpool Estados Unidos Electronica 2744 21,0 Brasil, México
37 PepsiCo Estados Unidos Bebidas/Cervezas 2724 9,0 México, Argentina, Brasil
38 Koninklijke Philips Paises Bajos Electrénica 2 640 6,0 México, Brasil, Argentina, Chile
Electronics N.V.
39 Visteon Corporation Estados Unidos Autopartes 2115 11,0 México, Brasil, Argentina
40 Verizon Communications  Estados Unidos Telecomunicaciones 2 039 3,0 Venezuela (Rep. Bolivariana de),
Rep. Dominicana
41 Dow Chemical Estados Unidos Quimica 1959 5,0 Brasil, Argentina, México, Colombia
42 E.l. Du Pont de Nemours Estados Unidos Quimica 1840 7,0 México, Brasil, Argentina
43 LG Electronics Inc. Rep. de Corea Electrénica 1819 5,0 México, Brasil
44 KimberlyClark Corporation Estados Unidos Celulosa/Papel 1776 12,0 México, Brasil
45 Nokia Finlandia Electrénica 1730 5,0 Brasil, México
46 BASF AG Alemania Quimica 1683 4,0 Brasil, México, Argentina
47 Sonae SGPS Portugal Comercio 1631 18,0 Brasil
48 Electricité de France Francia Electricidad 1539 3,0 Brasil, Argentina
49 Procter & Gamble Estados Unidos Higiene/Limpieza 1500 3,0  México, Argentina, Brasil
50 BP Amoco Plc Reino Unido Petréleo/Gas 1478 1,0 Argentina, Colombia, Venezuela
(Rep. Bolivariana de)
Total 258 594

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios y Proyectos Especiales de

la revista América economia, Santiago de Chile, 2005.
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Politicas activas para atraer inversion
extranjera directa en América Latinay

el Caribe

A. Introduccion

Si bien es cierto que hay multiples estrategias paraatraer |ED, puede observarse que los paises

mas exitosos en este &mbito son agquellos que han adoptado politicas de atraccion deinversiones

maés activas. Asimismo, en | os paises se van generando procesos de aprendizaje que les permiten

avanzar en el establecimiento de marcos de politica cada vez més complejos y que, a nivel

tedrico, pueden agruparse en una de las tres categorias siguientes:

Politicas pasivas: se basan primordialmente en
las ventajas comparativas o en las condiciones
macroecondmicasdel pais, que pueden ser suficientes
paraatraer alasempresas cuyo objetivo eslablsqueda
de mercados y de recursos naturales atractivos
gue son intrinsecos de cada pais. De acuerdo
con este criterio, los paises establecen marcos de
politica orientados afacilitar la entrada de flujos de
inversién (no discriminacion, mecanismoslegalesde
proteccién delalED, incentivos generalesy otros).
Este tipo de politicas de atraccion de inversiones
no esté necesariamente vinculado a la politica de
desarrollo productivo del paisen cuestiony su éxito
se mide principa mente en funcion del monto de la
inversion.

Politicasactivas: unapoliticaactivade atraccion de
inversiones entrafiadefinir cudles son lasinversiones

apropiadas para lograr los frutos esperados v,
dentro de las posibilidades de cada pais, crear las
condiciones necesarias para atraerlas més alla del
mercado o delos recursos natural es de que dispone.
En general, se orientan ala busqueda de empresas
gue persiguen la eficiencia en la produccion de
bienesy servicios paralaexportaciony que pueden
generar beneficios adicionales como la creacion de
encadenamientos productivos. Al respecto, son més
importantes las variables micro (disponibilidad y
costo de los factores) y la competencia entre los
paises por atraer este tipo de empresas.

Paliticasintegradas: lamejor formade aprovechar los
beneficiosdelal ED esintegrar laspoliticasdeatraccion
deinversiones con lapoliticade desarrollo. Cuando
ambas estan coordinadas e integradas, permiten por
unapartequeel paispotencie o generelascondiciones
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gue lo hacen atractivo para los inversionistas y,
por la otra, aprovechar a maximo los beneficios
potencialesdelalED. En casos especiales como |os
delrlanday Singapur, lalED sehaconvertido en el
gje fundamental del desarrollo, en torno al cua se
alinean incluso las demas politicas. En casos menos
excepcionales, lalED ha contribuido al desarrollo
de sectores de importancia estratégica dentro del
plan de desarrollo productivo del pais.
Cada gobierno debe definir la categoria de politica
que le corresponde de acuerdo con las ventajas y
aspiraciones que posee su respectivo pais. Sin embargo,
si el objetivo esatraer IED que genere un mayor efecto
multiplicador y sacar el méximo de provecho a los
beneficios delasinversiones existentes, conviene adoptar
una estrategia de atraccion de inversiones mas activa,
ya que la competencia entre los paises por atraer IED
se ha intensificado y perfeccionado. Si bien es cierto
gue este es un fendmeno relativamente reciente, es cada
vez més frecuente que los paises realicen esfuerzos
mas proactivos y decididos para atraer los mejores
proyectos de inversién de empresas extranjeras. Una
muestra clara de esta nueva situacion son los cambios
que han experimentado las instituciones encargadas
de promover y facilitar la IED. Aunque los arreglos
institucionales varian de un pais a otro, un elemento
comun para la promocion de inversiones en forma
exitosa ha sido el establecimiento de un organismo o
departamento especialmente dedicado a estas tareas
(Loewendahl, 2001). En 2004 existian a menos 160
instituciones de este tipo anivel nacional y més de 250
a nivel subnacional (OCDE, 2005b). El hecho de que
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dos tercios de ellas se crearan en la Ultima década del
siglo pasado (1990-2000) demuestra que se trata de un
fendmeno reciente (UNCTAD, 2001). Por otra parte, la
tarea de estos organismos se enmarca en un escenario
internacional cadavez mas competitivo, en el cual deben
convertirse en “maquinas profesional es de venta de sus
paisesy regiones’ (OMGI/GDP Global, 2005).

LospaisesdeAméricalatinay € Caribeno han estado
gjenosaeste nuevo impulso. Dehecho, 30 delos 33 Estados
de laregion ya han establecido organismos de promocion
de inversiones o ingtituciones equivalentes encargadas de
centralizar las funciones de promocién. Sin embargo, s se
comparan las paliticas aplicadas por los paises desarrollados,
las economias en transicidn (como Hungriay la Republica
Checa), los paises en desarrollo del Asia(esto es, Singapur,
Republicade Corea, China, Madasiay Tailandia) y lospaises
deAméricalatinay e Caribe, se observaquelos esfuerzos
de estos Ultimos han sido mas débilesen lo que serefiere a
definir politicasexplicitaseintegrarlasa resto delaspoliticas
de desarrallo, actividades de promocion, mecanismos de
facilitacion y focalizacion de actividades.

El objetivo de este capitulo es andlizar € estado de
las politicas de atraccion deinversionesy particularmente
el grado de proactividad con que los paises de América
Latinay e Caribe estén abordando laatraccion de |ED. El
andlisis se basaen un conjunto de encuestasy entrevistas
a 15 organismos de promocién deinversionesdelaregion,
en tres &mbitos de observacion pertinentes: i) politicasde
promocion; ii) politicas de incentivos y iii) estrategias
de focalizacion o targeting.! En el resto de este capitulo
se avanza en el andlisis de esas politicas y se presentan
conclusiones y recomendaciones.

B. Politicas de promocidn: los organismos de
promocion de inversiones

Uno delos principal es desafios que deben enfrentar los
paises para atraer |1ED es |la falta de conocimiento de
los inversionistas potencial es acerca de los atributos y
ventgjas que of rece unalocalidad o pai's determinados,

lo que se traduce en: i) la existencia de asimetrias de
informacion entre las caracteristicas relacionadas con
la ubicacion de un pais y las condiciones requeridas
por losinversionistas, y ii) un alto costo de aprendizaje

Pararealizar estainvestigacion, se utilizé como principal contacto y fuente deinformacion de cada paisal organismo de promocion deinversiones

respectivo o su equivalente. En los 33 Estados de América Latinay el Caribe seidentificaron 30 instituciones que operan a nivel nacional (se
excluyen Haiti, Suriname y Saint Kittsy Nevis) y se las invitd a participar en el estudio. Quince de ellas lo hicieron. El estudio incluyé una
encuesta y una entrevista, en su mayoria de preguntas abiertas. La metodologia utilizada presenta algunas limitaciones ya que, por haberse
contactado solamente al principal organismo de cada pais, la encuesta no refleja necesariamente la complejidad de la institucionalidad de
promocion de inversiones, lo cual es particularmente importante en los paises federales.
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usualmente los paises, e incluso las provincias o
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regiones, pararesolver estos problemas es lacreacion
de organismos, unidades o programas de promocion
deinversiones.

1. Los cambios en la institucionalidad

Si se considera que las actividades de promocion de
inversiones en laregion son bastante incipientes, uno de
| os aspectos interesantes de examinar es precisamente el
cambio que haexperimentado lainstitucionalidad delos
organismos de promocion, especia mente en los Ultimos
cinco afios (véase el cuadro 11.1).

Cuadro 1.1
PRINCIPALES CAMBIOS INSTITUCIONALES DEL PERIODO
2000-2005, POR PAISES

Tipo de cambio Numero Paises

institucional de paises

Creacion de organismo de 3 El Salvador, Guatemala

promocion de inversiones San Vicente y las
Granadinas

Creacion de funciones o de 3 Ecuador, Chile,

programas de promocién Santa Lucia

de inversiones

Creacion de nueva 2
institucionalidad por
fusién o absorcién

Peru, Colombia

Jamaica, Panama
Paraguay, Uruguay

Reestructuracién interna y/o 4
traslado de dependencia

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de encuestas a organismos de promocién de inversiones.

Al respecto, cabe destacar que, delos 15 organismos
estudiados, 12 fueron creados en este periodo, sufrieron
cambiosdeimportanciao estdn en proceso dereorgani zacion
institucional. En Uruguay se cred recientemente una
Comision Interministerial encargada de racionalizar las
diferentes instituciones que desempefian actividades
relacionadas con la promocion de inversiones. Por su
parte, en Paraguay se esté tramitando un nuevo decreto
gue traslada la dependencia de la Direccion Naciona de
Promocion delas Exportacionese Inversiones (ProParaguay)
desde el Ministerio de Relaciones Exterioresal Ministerio
de Industriay Comercio. En el Ministerio de Comercio
e Industrias de Panama se emprendié un proceso de
reestructuracion administrativaque afectaalaDireccion
Nacional de Promocion de laProducciény lalnversion.
En el caso de estostres paises, |os cambios se encontraban

en curso alafechaderedlizar este estudio. El Gobierno
de Santa L uciareorganizé | as actividades de laNational
Devel opment Corporation (NDC), centrandolasen lalED
y lainversionlocal, y desarrollé un nuevo plan estratégico
paralos afios 2005 a2008. A su vez, entre 2001y 2003 la
Jamaica Promotions Corporation (JAMPRO) fue objeto
de una amplia reestructuracion interna en materia de
personal y estructura organizacional.

Guatemala, El Salvador, SanVicentey las Granadinas,
Ecuador y Chile crearon organismos 0 programas de
promocién deinversiones en este periodo. Las actividades
del organismo Invest in Guatemala se iniciaron recién
en el afio 2004. En El Salvador, ello se hizo en 2000,
mediante la creacion de Promoviendo Inversiones en
El Salvador (PROESA) que, aunque en 2004 paso a
formar parte de la Comisién Naciona paralaAtraccion
de Exportaciones e Inversiones (CONADEI) junto con la
Agencia de Promocién de Exportaciones (EXPORTA),
conservo unaimagen auténoma. LaNational Investment
Promotions Incorporated (NIPI) de San Vicente y las
Granadinas fue creada en 2003 a fin de promover las
inversionesy las exportaciones.

A fines de 2001, como consecuencia de un proceso
deandlisisestructural apoyado por laConferenciadelas
Naciones Unidas sobre Comercioy Desarrollo (UNCTAD),
en Ecuador se cred el Departamento de Promocion
de Inversiones de la Corporacion de Promocion de
Exportaciones e Inversiones (CORPEI). A partir del afio
2000, Chile abandond su enfoque pasivo paraabordar lalED
cuando el Comité de Inversiones Extranjeras (CINVER)
asumio mas activamente las tareas de promocién y la
Corporacion de Fomento de la Produccion (CORFO),
organismo de desarrollo econdmico, agregd asuslabores
defomento productivo lapromocion deinversiones, y la
organizd en torno aprogramas, en un esfuerzo focalizado
geogréficay sectorialmente.

Por suparte, en Perly Colombialanuevaingtitucionaidad
surgi6 a partir de fusiones y absorciones. LaAgencia de
Promocion delalnversion Privada (PROINVERSION) de
Per(i fue creada en € afio 2002 mediante lafusion detres
organismos que desempefiaban funcionesrelacionadas con
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lainversion privada. A principios de 2005, laCorporacién
Invertir en Colombia (COINVERTIR), organismo
semipublico de promocién delasinversiones, fue absorbido
por e PROEXPORT Colombia, institucion publica de
fomento delas exportaciones, que asumid nuevasfunciones
en la promocion de inversiones.

Enlos dltimos afios, |as instituciones de promocién
de inversiones de Brasil también han cambiado de
maneraimportante.? L uego de mdltiples modificaciones
institucionales a nivel nacional, se establecio el

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

actual Programa de Atraccion de Inversiones, cuyo
componente de promocién esta a cargo de laAgencia
de Promocion de Exportaciones e I nversiones (APEX)
desde 2005, y cuyo componente de facilitacion de los
negocios esta a cargo de la Oficina de Inversiones,
vinculada ala Presidencia. Ambas instituciones deben
coordinarse con | os distintos organismos de promocién
subnacionales que, en forma auténoma, han asumido
un papel importante en la atraccion de inversiones en
Sus respectivos estados.

2. Organizacion y financiamiento de los organismos
de promocion de inversiones

Como se apreciaen el cuadro 1.2, entrelos organismos
nacionales estudiados existe una variedad bastante
amplia de arreglos institucionales para la promocion
de inversiones. Solo cinco paises —Costa Rica, El
Salvador,® Guatemala, Per(l y Reptblica Bolivariana
de Venezuela— cuentan con instituciones cuya Unica
y principal funcion esfomentar lainversion extranjera.
En el resto esta tarea se comparte principa mente con
la de promocién de exportaciones* (excepto en el caso
de Chile).®

Desded punto devistadelapropiedad y laadministracion,
nueve delosorganismosestudiados soningtitucionespablicas,
cuatro son mixtos o semipublicos y solo dos, los de Costa
Rica y Ecuador, se estructuraron como organizaciones
privadas sin fines de lucro. Laforma de financiamiento de
estos organismos de promoci on también varia: sefinancian
con cargo a presupuesto publico, por aportesvoluntariosu
obligatoriosde empresas o donantes, mediantelarentabilidad
de su propio patrimonio einversiones, por serviciosprestados
0 mediante una combinacidn de los anteriores.

Pese a que este pais no esta incluido en el presente capitul o, debe mencionarse por su importancia como uno de los principales receptores de
IED delaregion.

En él caso de El Salvador, pese a que PROESA forma parte de la CONADEI desde 2004, mantiene unaimagen separada, por lo cual selaclasifico
en esta categoria.

Aunque pareceria més eficiente compartir la funcién de promocion de exportaciones con |la de atraccion de inversiones, debido principalmente a
trabajo que se realiza con los mercados y empresas externas y alatentacion de compartir recursos, se trata de dos “negocios’ totalmente distintos.
Las mejores précticas indican que ambas funciones deben desempefiarse por separado (OMGlI, 2005). Cabe destacar que este trabajo no investigd
como se da en |a préctica esta separacion de funciones en |os distintos organismos (més alla de que en el organigrama aparecen dos departamentos
distintos), de manera que solo se plantea como sefid de advertencia.

EnChile, e CINVER eslainstitucion oficial encargadadelapromaocion deinversiones, pero su principal funcién esadministrar el mecanismo legal
que, de ser suscrito por unaempresaextranjera, le entrega estabilidad en varias materiasrel acionadas con lainversion. Ademas, y en coordinacion con
el CINVER, laCORFO gjecutados programas de atraccion y promocion deinversiones. Uno de ellos (Todo Chile) estafocalizado geogréficamente
paraatraer inversiones hacialasregionesdel paisy €l otro sectorialmente, paraatragr inversiones de alto contenido tecnol égico. Por consideraciones
metodol 6gicas se considerd como Unico informante al CINVER, pero cuando sea pertinente se hara mencion alos programas de CORFO.
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ORGANIZACION Y FINANCIAMIENTO DE LOS ORGANISMOS DE PROMOCION DE INVERSIONES

Pais/Institucion

Régimen de
propiedad

Forma de financiamiento

Comentarios

Organismos que se dedican solamente a la promocién de inversiones

Costa Rica
Coalicion Costarricense de
Iniciativas de Desarrollo (CINDE)

Privado Mixto
(sin fines de
lucro) donantes)

(patrimonio y aporte de

EL Salvador
Promoviendo Inversiones en
El Salvador(PROESA)

Publico
(incluye fideicomiso

con el que fue creada)

Presupuesto publico

Se cred en 2000 y mantiene una imagen
auténoma, pese a que en 2004 fue
absorbida al crearse la Comision
Nacional para la Atraccion de

de Exportaciones e Inversiones

Guatemala Publico Presupuesto publico Se cre6 en el afio 2004

Invest in Guatemala (Banco Mundial)

Pera Publico Propio Su funcion principal es administrar el
Agencia de Promocion de la (financiamiento proceso de concesiones publicas,
Inversion Privada) auténomo) producto de lo cual recibe ingresos
(PROINVERSION

Venezuela (Rep. Bolivariana de) Mixto Mixto

Consejo Nacional de Promocion
de Inversiones (CONAPRI)

(pUblico-privado)
privado)

(patrimonio publico-

Organismos que se dedican a la promocion de exportaciones e inversiones

Colombia Semipublico Propio A principios de 2005, COINVERTIR se
PROEXPORT Colombia (patrimonio) integr6 a PROEXPORT
Ecuador Privado Mixto El Departamento de IED se cre6 a fines

Corporacion de Promocién de
Exportaciones e Inversiones (CORPEI)

(sin fines de lucro) (publico-privado)

de 2001

Jamaica
Jamaica Promotions Corporation
(JAMPRO)

Publico Mixto
(publico, servicios)

Obtiene aproximadamente 17% del
presupuesto mediante proyectos que
generan ingresos

Paraguay Publico Presupuesto publico Actualmente se estéa tramitando el

Direccion Nacional de Promocién de traslado de dependencia de

las Exportaciones e Inversiones ProParaguay (desde el Ministerio de

(ProParaguay) de Relaciones Exteriores al de Industria
y Comercio)

San Vicente y las Granadinas Semipublico Propio Es una empresa de propiedad publica,

National Investment Promotions (patrimonio, servicios) parte de cuyo presupuesto se genera por

Incorporated (NIPI) prestacion de servicios

Uruguay Semipublico Presupuesto publico Se creé Comision Interministerial que

Instituto de Promocién de Inversiones
y Exportaciones (URUGUAYXXI)

propondré medidas orientadas a
racionalizar las diferentes instituciones
de promocién

Otro tipo de instituciones de promocién de inversiones

Chile Publico Presupuesto En 2000, la CORFO cre6 programas

Comité de Inversiones Extranjeras publico focalizados de promocién de

(CINVER) (1) inversiones

México Publico Propio

Banco Nacional de Comercio Exterior (financiamiento

(BANCOMEXT) (2) autébnomo)

Panama Publico Presupuesto Se consider6 como organismo de

Ministerio de Comercio e Industrias (3) publico promocion a la Direccion Nacional
de Promocién de la Produccion y la
Inversion, dependiente del Viceministerio
de Comercio Exterior

Santa Lucia Semipublico Propio Se reestructuré en 2005 para centrarse

National Development Corporation
(NDC) (4)

(patrimonio e
inversiones)

en las inversiones

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Nota: La principal funcién de (1) es administrar el marco legal de la inversion extranjera, de (2) la promocion y financiamiento del comercio exterior, de (3) y (4) el desarrollo
econdmico del pais, incluida la promocién de exportaciones.
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Principales funciones, actividades y recursos de los organismos

de promocion de inversiones

L as organismos de promoci 6n encuestados desempefian
un espectro bastante amplio de funciones, incluidas
tanto las que se consideran primarias (andlisis de
oportunidades, imagen pais, marketing focalizado, servicios
a inversionista, y seguimiento y servicios posteriores
a lainversion) como las de carécter complementario
(mejora del entorno empresarial, asesoramiento de las
autoridades, administracion de incentivos y aumento
de la competitividad de las empresas locales) (véase €l
cuadro I1.3).

De acuerdo con la respuesta a las consultas sobre
la frecuencia con que realizan estas funciones (que es
unamejor forma de medir los esfuerzos de promocion),
puede observarse una diferencia més marcada entre los
organismos de promocion. En promedio, la funcién
serviciosa inversionistaeslaque desempefian con mayor
frecuencia, mientras que laadministracion deincentivos
eslaque presentaunafrecuenciamés bgja. Cabe destacar
quelaadministracion de incentivos se efectlia Uinicamente
en lo que respecta a apoyo alas empresas para postular

alosbeneficios que ofrece el pais, yaque ninguno delos
organismos encuestadostiene el mandato paraentregar algin
tipo deincentivos. Estatarearecae en otrasinstituciones,
salvo en €l caso de Chile, donde la CORFO maneja dos
programas de atraccion y promocién de inversiones en
virtud de | os cual es puede entregar incentivos focalizados
alosinversionistas.

En relacion con las actividades de promocion
propiamente tales, seglin |os organismos encuestados, la
recepcion y atencion de inversionistas es la funcion que
realizan con mayor frecuenciay alacual se destinauna
mayor proporcién de recursos (véase el cuadro 11.4). Lo
anterior es positivo en cuanto reflejaquelosinversionistas
potenciales visitan los distintos paises para realizar una
evaluacion, pero también que en genera |os organismos
de promoci 6n adoptan unaactitud mas bien receptivaque
proactiva. Las actividades de promocién en el exterior,
tales como visitas aempresas, seminariosy participacion
en ferias 0 eventos, son las menos frecuentes y aquellas
en que la asignacion de recursos también esinferior.

Cuadro 11.3
FUNCIONES DE LOS ORGANISMOS DE PROMOCION DE INVERSIONES

Funcién NUmero de organismos Frecuencia media  Distribucion media de
con que se realiza recursos humanos
. . cada funcion 2 asignados
Numero Porcentaje
Servicios al inversionista (apoyo en la evaluacion
y seleccion de ubicacion, tramites y procedimientos legales y otros) 15 100 4,6 20,0%
Programas de marketing (misiones, ferias, reuniones y otros) 15 100 4,2 16,7%
Andlisis de oportunidades (gestion de la informacién empresarial o
business intelligence, bases de datos, andlisis sectoriales y otros) 15 100 4,1 15,7%
Imagen pais (publicidad u otras acciones de alcance general) 15 100 3,9 12,5%
Seguimiento y servicios posteriores a la inversion (after care,
solucién de problemas y otros) 15 100 3,7 11,4%
Disefio, asesoramiento a las autoridades y/o propuestas de politica 15 100 3,6 8,5%
Mejora de las condiciones locales del ambiente de negocios 14 93 3,5 8,3%
Desarrollo y aumento de la competitividad de las empresas locales 12 80 2,7 4,8%
Administracion de incentivos (evaluacion, asignacion y/o
desembolso de incentivos) 7 47 1,4 2,2%

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

2 Escala: 5: muy alta, 4: alta, 3: media, 2: baja, 1: muy baja, 0: nula. Sobre un total de 14 respuestas.

b De 13 organismos de promocién que entregaron informacion al respecto.
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Cuadro 1.4
PRINCIPALES ACTIVIDADES DE MARKETING Y APOYO AL INVERSIONISTA

Actividad

NUmero de organismos

Frecuencia media Asignaciéon media

con que se realiza de recursos P

Ndmero Porcentaje cada actividad @

Recepcion y atencién de misiones de potenciales inversionistas 15 100,0 4,7 2,5
Generacion de informacion y productos de promocion

(folletos, documentos y otros) 15 100,0 45 2,7
Administracion de pagina web 15 100,0 4,2 2,2
Visitas a empresas y reuniones con ejecutivos en el exterior 15 100,0 3,8 2,3
Participacion (exposiciones) en ferias en el exterior 15 100,0 3,8 19
Realizacion de misiones en el exterior 11 73,3 34 1,8
Campafias por correo o por teléfono (telemarketing) 13 86,7 2,9 1,6
Organizacion de eventos de promocion en el extranjero

(seminarios, desayunos y otros) 13 86,7 2,8 1,8
Publicidad en medios de comunicacion internacionales 11 73,3 1,7 1,0
Contratacion de agencias de relaciones publicas en el exterior 6 40,0 0,8 0,8

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

2 Escala: 5: muy alta, 4: alta, 3: media, 2: baja, 1: muy baja, 0: nula. Promedio de 15 respuestas.
b Escala: 3: alta, 2: media, 1: baja, 0: nula. Promedio de 12 organismos que entregaron informacion.

Sinembargo, considerando lainformaciénindividual,,
existe un grupo de paises, integrado por Chile, CostaRica,
México, Paraguay y San Vicente y las Granadinas, que
daprioridad alas actividades en el exterior y lasrealiza
en forma muy frecuente. Ademas, en € caso de Chile,
Costa Rica'y México, a los organismos de promocion
selesasignael presupuesto més ato de todos los paises
estudiados. Por otraparte, ladotacion total delaCINDE
de CostaRicaesde 27 personasy tiene mésde 20 afiosde
experienciaen el ambito delapromocion deinversiones.
M éxico se apoyaprincipalmente en laestructuradel Banco
Nacional de Comercio Exterior (BANCOMEXT), cuya
gerencia de promocion de inversiones tiene acceso ala
ampliared internacional de esainstitucion. En Chile se
inicid un conjunto importante de programas de promocion
de las inversiones con el apoyo de representantes en €
exterior y lacreacion de 12 agenciasregionalesalo largo
del pais. S a personal dela CORFO que sededicaala
promocion deinversiones (tanto inversioneslocales como
deextranjerosy considerando las agenciasregionales) se
sumael del CINVER, asciende aun total de 72 personas.
En el extremo opuesto se encuentra Paraguay, cuyo
presupuesto y dotacién de personal son los mas reducidos
de los organismos analizados. Si bien en este trabajo no

se evalud directamente la eficacia de | as actividades que
desempefian lasinstituciones de promocion, dado €l ato
costo que supone redlizar este tipo de actividades en el
exterior, cuesta pensar que este organismo esté operando
por encima de los umbrales minimos.

Colombiay Ecuador son |os dos paises queregistran
€l menor grado de orientacion haciael exterior. En ambos
sehadado prioridad alasactividadesinternasy receptivas,
talescomo serviciosd inversionista, promocion mediante
la paginaweb o generacion de informacion, por encima
de las actividades proactivas y realizadas en €l exterior.

Lacapacidad de accion de un organismo de promocion
deinversiones depende, entre otros factores, del tamafio
del presupuesto y deladotacion de recursos humanos. De
acuerdo con los resultados de un estudi o reciente (M orisett
y Andrews, 2004), las instituciones cuyo presupuesto es
reducido no tienen efectos significativos en materia de
atraccion deinversiones. A suvez, los pequefiosincrementos
de los presupuestos tampoco acusan un gran impacto.

En general, salvo en € caso de Chile, Costa Rica,
México, El Salvador y Per(, €l presupuesto o ladotacion
de recursos humanos de los organismos de promocion
analizados son inferiores a promedio mundial (véanse
el cuadro 1.5y e recuadro 11.1).8

6 Lacomparacion de presupuestos y dotacion de recursos humanos entre organismos de promocién tiene ciertas dificultades y limitaciones ya
que solo cuatro de estos organismos estan dedicados exclusivamente a la promocion de inversiones.
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Cuadro 1.5
CARACTERIZACION DE LOS ORGANISMOS DE PROMOCION SEGUN LA PROACTIVIDAD RELATIVA
DE SUS ACTIVIDADES DE PROMOCION Y PRESUPUESTO
Proactividad de las actividades de promocion @
Posicion relativa de las instituciones
Menor proactividad Mayor proactividad
5 6 8 9 10 11 12 13 14 15

Maés de 2 O Perti (177) ®

millones de O Chile (32) ¢

dolares O El Salvador (29)

O México (20) ¢

laz2 O Costa Rica (27)

millones
° de délares O Guatemala (10)
7]
3 500.000 a 1
2 millén de O Colombia (14)
o dolares O Uruguay (6)
o Venezuela (Rep. Bolivariana de) (17)

Menos de

500.000

délares O Ecuador (5) O Santa O Jamaica (6) O San Vicente y las Granadinas (9)

Lucia (19) Panama (11)
O Paraguay (3)

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de encuestas a organismos de promocion de inversiones.
() Indica el nimero total de empleados que se dedican a la promocién de la IED.
2 Para comparar el nivel de proactividad, se consideré lo informado por los organismos encuestados en relacién con la frecuencia con que realizan actividades de promocién en

el exterior. La matriz presenta posiciones relativas.

b Aproximadamente el 80% de los recursos financieros y humanos se asignan a la gestion del proceso de concesiones publicas.

¢ Estimacion de personal y presupuesto del CINVER y de las oficinas central y regionales y representantes en el exterior de la CORFO que se dedican a la promocién de inversiones
extranjeras. Si se considera la promocion de inversiones nacionales, el total seria de 72 personas.

d Solo considera la oficina central. Bancomext tiene 80 personas en sus 31 oficinas en el exterior, entre cuyas funciones esta la de promover inversiones.

Recuadro 11.1

ANALISIS COMPARATIVO DEL PRESUPUESTOY LA DOTACION DE PERSONAL DE LOS ORGANISMOS

De acuerdo con una encuesta realizada
por la UNCTAD (2001), en 1999 el pre-
supuesto anual medio de los organismos
de promocion de inversiones ascendio
a 1,1 millones de dolares, financiados
principalmente por el sector publico. Este
promedio varia considerablemente entre
las distintas instituciones: el 8% de ellas,
sobre todo en los paises menos desarro-
llados, cuentan con un presupuesto infe-
rior a 100.000 ddlares, mientras que el

DE PROMOCION DE INVERSIONES

21% opera con un presupuesto superior
a 5 millones de dolares. En relacion con
la dotacién de personal, la misma fuente
indica que los organismos de promocion
de los paises de la OCDE emplean un
promedio de 22 personas, los paises
menos desarrollados 33, las economias
en transicion 26 y el resto de los paises
en desarrollo 29.

Un estudio mas reciente (Morisett
y Andrews, 2004) realizado a principios

de 2000, que incluy6 una encuesta a 75
organismos de promocion de inversiones
de 58 paises, revel6 que el promedio
anual que gastan en el desempefio de
sus actividades asciende a 2,6 millones
de dolares, pero que el presupuesto
del 50% de ellos no supera los 650.000
dolares. El presupuesto anual de una
institucion tipo de un pais en desarrollo es
inferior a 450.000 ddlares y su dotacion
es de 10 profesionales.

PRESUPUESTO DE LOS ORGANISMOS DE PROMOCION, SEGUN NIVEL DE INGRESO DE LOS PAISES, 2001

(En ddlares)

Nivel de ingreso

Bajo Medio Alto
Promedio 548 500 1237 000 9382 100
Minimo 28 404 33 300 283 155
Maximo 1488 833 5593 00 27 300 000
Mediana 2 287 421 569 574 9 316 800

Fuente: Jacques Morisett y Kelly Andrews-Johnson, “The effectiveness of promotion agencies at attracting foreign direct investment”, Foreign Investment Advisory Service
Occasional Paper, N° 16, Washington, D.C., Banco Mundial, 2004.
2 Mediana: 50% de los organismos tienen un presupuesto inferior a la mediana.
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Recuadro 1.1 (conclusion)

En relacion con la dotacion de
recursos humanos, Morisett y Andrews
indican que, en promedio, las instituciones
de los paises de mayor ingreso emplean
18 profesionales, las de ingreso medio-
alto 22, las de ingreso medio-bajo 15y las
de ingreso bajo solo 11. Las medianas de
estos grupos son de 10, 8, 7y 8, respecti-
vamente. Con una vision mas normativa

y considerando las mejores practicas,
el Organismo Multilateral de Garantia
de Inversiones (OMGI) estim6é que un
organismo de promocién de inversiones
debe contar con una dotacion minima de
25 personas (solo en la oficina central)
(OMGI, 2005).

Los paises que deseen incrementar
la importancia de la IED en sus respec-
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tivas economias deben velar por que
los recursos y el personal asignados a
la politica de IED sean suficientes para
cumplir sus objetivos, para lo cual les
convendria remitirse a las experiencias
—exitosas 0 no— de sus vecinos y
de otros paises que hayan enfrentado
desafios parecidos.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), “The

world investment promotion at a glance: a survey of investment promotion practices”, ASIT Advisory Studies, N° 17 (UNCTAD/ITE/IPC/3), Nueva York, 2001; Jacques
Morisett y Kelly Andrews-Johnson, “The efectiveness of promotion agencies at attracting foreign direct investment”, Foreign Investment Advisory Service Occasional
Paper, N° 16, Washington, D.C., Banco Mundial, 2004 y Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones (OMGI), “Developing an investment promotion agency”
[en linea], FDI Promotion Center, Banco Mundial, 2005 <http//www.fdipromotion.com/toolkit/>.

4. Beneficios de las actividades de promocion

La percepcion que tienen |os organismos de promocion
de inversiones respecto de las actividades que les han
reportado mayores beneficios para atraer inversionistas
es variada (véase €l cuadro 11.6).” La CINDE de Costa
Rica, por gjemplo, otorga especial importancia a los
servicios posteriores a la inversion (after-care), ya que
constituyen una fuente de reinversion y también de
informacién sobre otras empresas que cuentan con planes
deinversion. Asimismo, €l proceso de promocion tiende
afacilitarse cuando hay empresas satisfechas dispuestasa
comunicar su experiencia. Por otraparte, laexperienciay
| os conocimientos adquiri dos después de afios de participar
en ferias y exposiciones comerciales le han permitido
aumentar |os efectos positivos de estas actividades y, por
lo tanto, trabajar en forma mas agresivay focalizada en
este tipo de eventos.

Por su parte, el CINVER de Chile ha realizado
grandes esfuerzos por recopilar, generar y luego difundir
informacion sobre el pais que respondaalas necesidades
de los inversionistas extranjeros. Dado que el enfoque
mas proactivo adoptado por Chile para abordar la
promocion deinversiones es de fechareciente (afio 2000),
se partio por elaborar la oferta del paisy plasmar esa
informaci6n en distintos medios (folletos, documentos,
sitios web y otros). También comenz6 a promocionar
al pais en el exterior, organizando eventos de difusion
(seminarios, talleres y otros) con la participacion de
empresarios locales.

Cuadro 1.6
COSTA RICA, CHILEY COLOMBIA: TRES PRINCIPALES
ACTIVIDADES O FUNCIONES QUE LES HAN
PROPORCIONADO MAYORES BENEFICIOS
PARA ATRAER IED

Costa Rica (CINDE)

1. Servicios posteriores a la inversion o after care: debido a los proyectos
de expansion de las empresas instaladas y de las relaciones que
estas generan

2. Participacion en ferias

3. Visitas a empresas en el exterior

Chile (CINVER)

1. Generacion, recopilacion y difusion de informacién clara, concisa y
precisa, en inglés, que se plasma principalmente en publicaciones,
folletos, documentos y sitios web

2. Organizacioén de eventos dentro y fuera del pais con la participacién
de empresarios locales, seminarios, conferencias

3. Recepcion y atencién de misiones de potenciales inversionistas

Colombia (COINVERTIR-PROEXPORT)

1. Preparaciéon de material de promocion
2. Facilitacion de las inversiones
3. Ambiente de inversion

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de encuestas a organismos de promocién de inversiones.

COINVERTIR, de Colombia, adoptd un criterio
orientado mashaciad interior del pai's (que podriacambiar
ahoraque forma parte de PROEXPORT) y en su opinion
lapreparacion de material de promocidn, lafacilitacion de
lasinversionesy el mejoramiento del climadeinversién
interno han sido las actividades mas provechosas para
atraer inversion extranjera directa.

Hay pocainformacion sobre laeficaciadel trabajo que realizan los organismos de promocion de inversiones. Un estudio reciente (Morisset, 2003),

en el que se procurd evaluar los efectos o larelacion de causalidad entre | as actividades de promocion y los flujos de inversion extranjera, revel 6
gue ambos estan positivamente relacionados. Sin embargo, también concluy6 que la eficacia de estas instituciones depende del ambiente del pais
en el cual operan; es decir, es menor cuando pertenecen a un pais cuyo ambiente es desfavorable para atraer inversiones.
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5. Oficinas de promocidn de inversiones en el exterior

Lapresenciapermanentey cercanaalos potenciales
inversionistas mediante la instalacion de oficinas o de
representaciones en el exterior facilita enormemente las
actividades de promocion. Sin embargo, dado el ato costo
gue implicamantener unaoficinaen el extranjero, sobre
todo en los paises desarrollados, son pocos los paises
gque mantienen oficinas en el exterior que se dedican
exclusivamente a promover las inversiones.®

Seis de los organismos encuestados tienen oficinas
en el exterior que comparten la tarea de promocién
de inversiones con otras funciones a las que se asigna
mayor importancia. Es el caso de las instituciones
pertenecientes a Colombia, Ecuador, Guatemal a, Jamaica,
Méxicoy Paraguay, cuya principa funcién es promover
las exportaciones. La red externa mas amplia es la del
BANCOMEXT, de México, con 31 oficinas, ocho delas
cuales se encuentran en los Estados Unidos.

En Guatemala se cred el Programa de Agregados
Comerciales de Inversion y Turismo (PACIT), cuyo
objetivo es “ promover las exportaciones, lainversion y
laaperturacomercial, ofreciendo serviciosde apoyo alas
actividades de mercadeo internacional delosempresarios
guatemaltecos’. Este programa“ nace delaunificacion de
esfuerzos, tanto del sector piiblico como del sector privado,
parapoder brindar acceso alas empresas exportadoras a
los servicios de una Red de Oficinas Comerciales en €l

6. Oficinas subnacionales

Laexistenciade oficinas de promocién deinversionesa
nivel subnacional, esdecir estados, regiones, provinciaso
departamentos, obedece por o menos a dos situaciones:
i) tal como los paises rivalizan entre si por atraer
inversiones extranjeras, las diferentes|ocalidades de un
pais compiten por llevar esas inversiones a su propio
territorio; ii) los inversionistas necesitan contar con

exterior” y estaintegrado por cinco ministerios, un banco
Y nueve asociaciones empresariales.

Chile, CostaRicay Santa L ucia han implementado
model os con exclusividad en lapromocion deinversiones.
El modelo de Chile, através dela CORFO, esta basado
en representaciones (contratos con empresas que cumplen
las funciones de promocién): tiene representantes en
Espana (Barcelona), Suecia (Estocolmo) y Estados
Unidos (Boston) y esta evaluando la posibilidad de
establecer otros en Italiay Alemania. La CINDE de
Costa Rica tiene una oficina en Nueva York dedicada
exclusivamente alaatraccion deinversiones. SantaL ucia
establecié un model o que denomina oficinas virtuales,
con una sola persona en Nueva York y otra en Florida
(Estados Unidos), cuya principa funcién es realizar
reuniones “caraacara’ con potenciales inversionistas.
Tanto Chile como Costa Rica mantuvieron oficinas en
Silicon Valley, Estados Unidos, pero ninguna de ellas
esta operando. El resto de los organismos de promocién
deinversiones carece de oficinas o representaciones en
el exterior.

Todos los paises trabajan coordinados de alguna
formacon las embaj adas o representaciones diplométicas.
En algunos casos se establecen convenios o programas
de capacitacion especificos para que asuman funciones
relacionadas con la promocion de inversiones.

informacion detallada y especifica sobre las distintas
localidades de un pais determinado. Personal preparado
y con asiento en las diferentes localidades facilita el
trabajo de evaluacion.

El arreglo institucional en que se insertan estos
organismos es muy variado. En algunos casos, las agencias
subnacional es dependen delaoficinacentral, como ocurre

8 Hasta 2001, el promedio de oficinas de este tipo pertenecientes a los paises de la OCDE ascendia a 7 (UNCTAD, 2001). Lared externa de
paises como Irlanda, donde la atraccién de |ED es uno de los gjes fundamentales de la politica de desarrollo, incluia 13 oficinas (5 de ellas en

los Estados Unidos).
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con laCORPEI de Ecuador (3 oficinas), BANCOMEXT
de México (26 oficinas), aunque su funcién principa no es
lapromocién deinversiones, PROINVERSION del Perti
(2 oficinas)® y JAMPRO de Jamaica (1 oficina).

En otros casos, son |os propios estados o provincias
|os que crean organismos o equipos detrabajo parafacilitar
lasinversiones. Cabriapensar que esto ocurre con mayor
frecuenciaen paises mas extensosy de organizacion federa
como México, argumento que se veria reforzado por €
hecho de que Guatemala, Costa Rica 'y Santa Lucia no
poseen oficinasanivel regional. Sin embargo, paisescomo
Uruguay, Paraguay y Chile informaron de la existencia
de oficinas de promocion anivel regional.

El caso delosorganismos de promocion deinversiones
de Paraguay y Chile es interesante, ya que ambos han
celebrado convenios con los gobiernos regionales.
ProParaguay suscribié un convenio de cooperacion y
asistenciaen materia de promocion de | as exportaciones
y lasinversiones con el Consgjo de Gobernaciones (que
tiene 17 miembros). En Chile, el ProgramadeAtraccion
de Inversiones Regionales de la CORFO se establecio
mediante un convenio de financiamiento compartido
entre esta ingtitucién y los 12 gobiernos regionales, 1o
gue permitio crear equipos de trabajo para promover
lasinversiones en cada unade las regiones del pais. Las
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oficinas dependen de CORFO, pero € financiamiento
es compartido con los gobiernos regionales. Colombia,
Uruguay y RepublicaBolivarianade Venezuelainformaron
quetienen oficinas subnacional es auténomas, dependientes
de las regiones o estados.

En resumen, los organismos de promocion de
inversiones estudiados comprenden unaampliavariedad
de arreglos institucionales, tanto en lo que se refiere
a su constitucion legal y dependencia administrativa
como a su financiamiento. Segun lo informado, las
funcionesy actividades que realizan corresponden alas
gue desempefia este tipo de instituciones en otras partes
del mundo. Sin embargo, en general su orientacion es
mas bien receptiva o centrada en el trabgjo al interior
del pais que proactiva o centrada en las actividades
de promocion en el extranjero. Por gjemplo, son muy
pocos | os paises que tienen oficinas en el exterior cuyo
Unico objetivo sea promover las inversiones. Por otra
parte, como el origen de los organismos de promocion
deinversiones esrelativamente recientey se encuentran
ain en proceso de consolidacion, adolecen de falta
de aprendizaje institucional. Si a ello se agrega que
generalmente cuentan con escasos recursos, cabe estimar
gue su capacidad de desempefiarse en formaeficientey
efectiva esta comprometida.

C. Politica de incentivos

Desde e punto devistade un paisque deseaatraer IED, lo
ideal esque el paisofrezcacondiciones que satisfagan las
expectativas de los potencialesinversionistasy, al mismo
tiempo, superen la oferta (incluidos los incentivos) que
pueden hacer sus competidores. Dentro de estasituacion
ideal, no es necesario que €l pais ofrezcaincentivos. Sin
embargo, son poco frecuentes| os casosen que unalocalidad
determinada seaclaramente superior aotra. En general, las
caracteristicas de competitividad delos paises o ciudades
gue han llegado a la fase final de seleccion (la llamada
“listacorta’) son relativamente similares. Por estarazon,
laposibilidad de acceder aincentivos puede influir en la
decisién de localizacion que adopte la empresa.

Por su parte, los incentivos se justifican y tienen
su razon de ser en la posibilidad de corregir falas de
mercado y en la existencia de externalidades positivas
para €l pais. Ofreciendo los incentivos adecuados, es
posible reducir el riesgo y laincertidumbre que enfrenta
un nuevo inversionista, sea nacional o extranjero, y €
costo adicional que representan estosfactoresy que puede
convertirse en un obstéculo paramateriaizar lainversion.
Ademés, en el caso delosinversionistas extranjeros, los
incentivos pueden utilizarse para aumentar €l atractivo
de un pais en términos de costos cuando se compite con
otrasregiones por un determinado proyecto deinversion.
Losbeneficios que estainversion acarrea, seaen términos

9 Ademés, en virtud de laley de promocién descentralizada, a corto plazo cada una de las 24 regiones del Per(i creard su propio organismo de

promocion.
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generales, como la transferencia de tecnologia o la
creacion de empleos, o de carécter especifico, como los
efectos positivos que genera la primera empresa que se
instala en € pais, justificaran la entrega de incentivos
siempre gue su costo no supere |os beneficios sociales
esperados.©

Pese a que existen distintos tipos de incentivos,
generalmente se clasifican enfiscales, talescomo larebaja

Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

0 eliminacion tempora o permanente de impuestos de
distintaindole, o financieros, como los subsidios directos,
gue contribuyen a bajar el costo de puesta en marchay
operacion del proyecto de inversion, los activos fijos, la
capacitacion, los servicios bésicos y otros en forma de
aportes no reembolsables, las rebajas del valor de los
factores de produccion o los servicios, o la dotacion de
lainfraestructura necesaria

1. Oferta de incentivos en América Latina y el Caribe

Losincentivos que utilizan |os paises para atraer |ED
también estan disponibles para los inversionistas
nacionales, aungque por lo general quienes mas los
utilizan son los extranjeros. En lamayoria de |os paises
estudiados, el instrumento principal de incentivo es
de tipo fiscal y apunta a fomentar las inversiones de
empresas que buscan eficienciay estan orientadasala
exportacion (véase el cuadro 11.7).1 Sin embargo, no ha
demostrado eficacia para captar esta clase de IED.

Cuadro I1.7
PRINCIPALES INCENTIVOS PARA ATRAER IED

Tipo de incentivo Ndmero de paises en los

cuales es el incentivo

principal

Régimen de zonas francas (incluye

exenciones del impuesto a la renta) 6
Exenciones tributarias (impuestos a

las utilidades de las empresas) 5
Ley de maquila 1
Subsidios (focalizados) 1
Otros 2

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de encuestas a organismos de promocién de inversiones.

Como principa incentivo para atraer inversiones
extranjeras, Colombia, CostaRica, Ecuador, El Salvador y
Guatemalacrearon regimenes de zonafrancaque permiten

10

el libre paso de bienes, sin impuestos a laimportacién y
exportacion, sumados auna serie de beneficiostributarios
adicionalesque, en general, contemplan rebajas o exenciones
dehasta100% alosimpuestos que gravan alasempresasy
lasremesas de utilidades. Si bien Uruguay también posee
una Ley de Zonas Francas (que contempla exenciones al
impuesto a larenta), seglin e Instituto de Promocién de
Inversionesy ExportacionesURUGUAY X XI, & mecanismo
gue ha generado mayores beneficios es el de admision
temporaria de bienes.

Paraguay promueve las inversiones orientadas a la
exportacion, apoyandose en unalL ey de Maguilaqueregula
“el establecimiento de actividades comerciales nacionales
y extranjeras que producen para exportar por medio de
un régimen de subcontratacion, incorporando mano de
obra y materias primas locales’. Las empresas que se
acogen a este esguema estan sujetas a un tributo Unico
del 1%, que gravael contrato de maquilay las actividades
conexas. Dado que €l objetivo eslaexportacion, se permite
distribuir hastaun 10% de los bienes que se producen en
€l mercado interno.

En Jamaica, Panama, San Vicentey las Granadinas,
Santa Lucia y Republica Bolivariana de Venezuela, €l
principa incentivo es de indole tributaria, y el monto de
la rebgja 0 exencion (principalmente a impuesto a las
utilidades de las empresas) depende de |os sectores por
apoyar.'? Por gjemplo, en Santa Lucia €l incentivo més
importante paralosinversionistas es unaexencion tributaria

Esusual que en el ambito delalED se dé la estrategia de “seguir a lider”. Hay empresas que se caracterizan por ser “pioneras’ y que buscan

emplazarse en lugares que ofrezcan oportunidades favorables. Una vez que estas empresas se instalan, hay otras que las siguen. La empresa
“pionerd’ asume los costos de aprendizaje que entrafia el hecho de ser la primera.

11

Para fines de comparacion, en esta seccién se presentan en forma simplificada los incentivos que, segun los informantes, generan mayores

repercusiones. El conjunto de incentivos que maneja cada pais esmas amplioy por lo tanto més complejo de comparar, y en consecuenciasupera

el alcance de este estudio.

12 En Jamaicay Republica Bolivariana de Venezuela también existen zonas francas.
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de hasta 15 afios sobre el impuesto corporativo. El nimero
de afios de exencion dependera de la contribucién que
haga |la empresa a la economia, medida en términos de
valor agregado local. También se aplican como criterio
€l monto de capital invertido y laorientacion exportadora
delasinversiones. Este beneficio estadisponible paralas
inversiones en los sectores productivos delaeconomiay se
daespecial consideracion alas empresas exportadoras de
manufacturas. EnlaReplblicaBolivarianadeVenezuela, la
Ley deImpuesto sobrelaRentacontemplaunincentivoala
inversion que se aplicaen laformadeunarebgatributaria
sobre un porcentsje del monto total delasnuevasinversiones.

Lasinversionesenlossectoresindustria y agroindustrial,

construccion, electricidad, telecomunicacionesy ciencia
y tecnologiatienen derecho a un 10% de rebaja sobre €l

monto invertido; las del sector turismo aun 75%; las del

sector agricola, ganadero, pesguero o piscicolaaun 80%,

y lasinversiones en hidrocarburosy sectores conexosaun
8%. Ademas, el Presidente delaRepUblicapuede exonerar
total o parcialmente del pago del impuesto establecido
en virtud de esta Ley a*los enriquecimientos obtenidos
por sectores que se consideren de particular importancia
para el desarrollo econémico nacional o que generen
mayor capacidad de empleo (...) 0 que se establezcan
en determinadas regiones del pais’. En € caso de este
pais, no se hacereferenciaalapromocion deinversiones
orientadas ala exportacion.

Por distintasrazones, México, Chiley Per( son casos
especiades. A diferenciadel resto delos paises, México no
aplica exenciones o rebajas tributarias del impuesto ala
renta, aunque utilizaotrasvias parafomentar lasinversiones.
Existe un Decreto para €l Fomento y la Operacion de
la Industria Maquiladora de Exportacion que “permite
importar temporalmente los bienes necesarios para ser
utilizados en latransformacion, elaboracion o reparacion
de mercancias destinadas a la exportacion, sin cubrir €
pago del impuesto general de importacion, del impuesto
al valor agregado, y de las cuotas compensatorias en su
caso”. Este mecanismo no ofrece incentivos especiales,
sino que permite, al igual quelosregimenessimilaresen
otros paises, el ingreso temporal de bienessin el recargo
delosimpuestos asociados aese movimiento.'® En € caso
de México, losincentivos mésimportantes son otorgados
por los estados y los municipios, que tienen autonomia
parapromover suregiony negociar condicionesespeciaes

13
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conlosinversionistas. En general, estetipo deincentivos
incluyelaexencion o rebajade algunosimpuestoslocales,
la dotacion de infraestructura de acceso, la entrega o
rebajaen el precio delosterrenosy rebajas en el precio
delos servicios bésicos.

Chile presenta un esquema mixto basado en rebajas
tributarias eincentivosfinancieros parapromover inversiones
focalizadas.* El pais no dispone de un mecanismo
generalizado de exenciones tributarias para atraer IED
(lo que ha sido fuente de discusidn entre autoridades,
académicos y empresarios) y ha optado por aplicar
una estrategia basada en la promocion de sus ventajas
estructurales. Sin embargo, posee al gunos mecanismos de
exencion, rebagjas tributarias eincentivos financieros para
las nuevasinversiones que tienen por objeto promover el
desarrollo de zonas geogréficas ai sl adas 0 econdmicamente
deprimidas, y de sectores especificos en dichas zonas.
Ademés, el gobierno esta impulsando €l desarrollo de
un programa para atraer inversiones de alto contenido
tecnolégico que contempla incentivos financieros no
reembol sables parael financiamiento conjunto de activos
fijos, arriendos a largo plazo y formacion de recursos
humanos para este tipo de proyectos. La situacion y el
criterio que aplica Perd son similares alos de Chile, ya
gue solo otorga incentivos fiscales a los sectores de la
agroindustriay laacuiculturay aplicaregimenes de zonas
francas que no constituyen un incentivo de importancia
paraatraer |IED.

Losincentivos masimportantes de cada pais pueden
clasificarse de acuerdo con la forma de asignarlos y €l
alcance del objetivo a cual sedirigen.

a) Asignacion delosincentivos

Los incentivos pueden otorgarse de dos maneras:
autométicamentey mediante eval uacion caso por caso. Enla
primera, lasempresas se hacen acreedoras delosincentivos
disponibles en lamedida en que los proyectos de inversion
cumplan con los requisitos de postulacion establecidos
(paralo cual deben presentar unasolicitud y ser evaluados
individuamente). Estesistemase utilizaenlamayoriadelos
paisesen quelosincentivos se basan en regimenes de zonas
francas, leyesde maguilao exencionestributarias sectoriaes.
El papd delosencargadosdelatomade decis onesesaprobar
o rechazar lasolicitud de subsidio.

El gran éxito alcanzado por la industria maguiladora en México se debe principamente a las ventgjas de costo en relacion con los Estados

Unidosy al interésy el tratamiento especial que |e ha otorgado este pais a establecimiento de estaindustria.

14

Chiletiene dos zonas francas, pero no estan orientadas ala produccién de bienes parala exportacién sino, por el contrario, su principal funcion

ha sido el almacenamiento de bienes importados para su posterior distribucion en el mercado interno o la reexportacion.
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En el sistema de evaluacion caso por caso, los
subsidios se otorgan en funcién del mérito del proyecto
de inversion, para lo cual se establecen previamente
ciertos criterios de evaluacion. EI monto del subsidio
dependera de los resultados de ella. La ventgja de esta
clase de incentivos es que permiten focalizar el apoyo
en funcidn de los efectos que se espera generen los
proyectos, con lo cual se optimizael uso delosrecursos
publicos. Su inconveniente es que la necesidad de
realizar unaeval uacién ad hoc contribuye aaumentar |os
costos de administracion y puede derivar en problemas
de corrupcion.

Ademés, hay dosformas de administrar laasignacion
de incentivos caso por caso: una en que el mecanismo
de subsidio esta reglamentado e institucionalizado, con
criterios establecidos einformacion claray transparente,
y otraen que no estainstitucionalizado ni reglamentado
y en que la asignacion de incentivos forma parte de un
proceso de negociacion individual, sin que se hayan
definido a priori las condiciones para otorgarlos. El
Programa de Promocién y Atraccion de Inversiones en
AltaTecnologia, de Chile, y € mecanismo de exenciones
tributarias de Santa Lucia son giemplos de la primera
categoria. La segunda es mas usual en los paises donde
los estados 0 muni cipios tienen autonomia para of recer
un conjunto deincentivos armados especificamente para
alguna empresa.

b) Alcancedelosincentivos

Por otra parte, los incentivos pueden ser de alcance
general (como en el caso de las nuevas inversiones en
zonas francas) o bien centrarse en un sector determinado
0 entregarse para lograr un objetivo especifico (por
giemplo, el subsidio alaformacion de recursos humanos
del programa chileno de inversiones de alto contenido
tecnol égico).

En general, tiende a haber coincidencia entre los
incentivos generales y los de asignacion automética, y
entre los focalizados y los de evaluacidn caso por caso.

Unadelasinterrogantes que deben resol ver [os paises
esquétipo deincentivo, Sl esque su estrategiade atraccion
deinversioneslos contempla, esmés convenienteen funcion
de los fines que desea lograr. Cabe observar que en la
medidaen queel objetivo seaatraer inversionesde carécter
més avanzado, por g emplo eninvestigaciony desarrallo,
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los incentivos son més focalizados. Irlanda, por gjemplo,
complementa su atractivatasatributariadel 12,5%, lamas
baja de los paises de la UE y la OCDE, con un conjunto
de incentivos financieros administrados directamente por
la IDA Ireland, e organismo irlandés de promocion de
inversiones. Como partedel proceso de negociacion conlos
potencia esinversionistas, este puede of recer un conjunto de
incentivos que contemplaapoyo financiero directo (grants)
paracontratacion, capacitacion, investigaciony desarrollo
y adquisicion de activosfijos. Los principales criterios del
IDA paradefinir e monto de losincentivos son la calidad
del empleo creado y la ubicacién del proyecto. En €l caso
delosincentivosfocalizados esimportante definir en forma
claray transparente |os requisitosy montos por entregar, a
fin dereducir e riesgo deunaposible” guerradeincentivos’
entrelos paises, eincluso entrelosestados d interior deun
pais, o de ofrecer un incentivo superior a beneficio social
que € proyecto traeria consigo.’®

Otro gjemplo es el de la Republica Checa, que a
partir del afio 2004 cred un programa de incentivos para
atraer inversiones en centros tecnol dgicos relacionados
con actividades productivas. Para facilitar este tipo de
actividades, independientemente de si la propiedad es
nacional o extranjera, se subsidia hasta el 50% de los
costos deinversion en los primeros cinco afos o hastados
afos de salario delos nuevos empl eados, como asimismo,
hasta el 35% delos costos de capacitacion especificay €l
65% de |os de capacitacion general.

Los incentivos no deben necesariamente tomar la
forma de subsidios financieros y estandarizados como
en los gemplos citados, entre otros motivos porque tal
vez no haya presupuesto paraello (por ejemplo, en 2004
el presupuesto que la IDA destind a incentivos superd
los 65 millones de euros). También se dan casos en que
| os paises pueden tomar medidas que, sin ser iniciativas
gue favorezcan a una sola empresa o de unaamplitud tal
gue puedan considerarse politicas generales, les permitan
mejorar ciertas condiciones especificasy reducir labrecha
entre la ofertay los requerimientos de los inversionistas
extranjeros. Por ejemplo, Costa Ricay El Salvador han
instaurado programas de capacitaci on orientados a satisfacer
la demanda creciente de personal calificado (técnicos
bilingties) en €l sector de serviciosinternacionales, y Chile
elabord un registro de personas con dominio del inglés
parafacilitar el proceso de contratacion de las empresas
gue necesitan personal bilingle.

15 Al respecto, uno de |os casos paradigméticos, estudiados en Oman, 2000 y Charlton, 2003, fue la competencia entre los estados de Brasil por

atraer fabricantes de automoviles.
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2. Utilidad de los incentivos

La interrogante que suele surgir es si los incentivos
realmente influyen en la toma de decisiones de los
inversionistas, si se entregaron 0 no masincentivosdelos
gue requeria una empresa determinada o si el proyecto
de inversion se hubiera materializado de no haberse
otorgado el subsidio. Dadalaasimetriadelainformacion
sobre este tipo de situaciones, es dificil responder con
exactitud estas interrogantes. 16

De acuerdo con la evidencia empirica recogida por
multiplesinvestigadores, en laprimerafase de seleccion
de paises, durante la cual la empresa establece su “lista
larga’, losincentivos no son especia mente significativos
y lacompetenciagiraentorno alasventgjas estructurales
de cada pais. Sin embargo, los incentivos se tornan més
importantes, sobre todo paralas empresas que persiguen
obtener ventajas en materia de eficiencia, al momento de
evaluar y comparar 10s paises que yaforman parte de su
“lista corta’. Es decir, pese a que |os incentivos no son
el factor decisivo, al parecer influyen en laetapafinal de
seleccionar una ubicaci On respecto de otra.

Ninguno de los paises encuestados proporciono
informacion en materia de evaluaciones ex post de los
efectosgenerados por |os proyectosquerecibieron subsidios.
En general, algunos paises solo disponen de informacion
relativad ndmero de proyectosy empleosy a monto de

65

las exportaciones. Pese aque analizar lanecesidad real de
incentivosy losresultadosdelasinversionesque gozaron de
ellosentérminos de beneficiosparael desarrollo del paises
unatareacomplga, esimportante hacerlo paragarantizar los
mej ores resultados dentro delas limitaciones que plantean
los escasos recursos de [os paises de laregion.

En resumen, desde el punto de vista del beneficio
global, lo ideal es que los paises compitan sobre la base
de sus ventgjas estructurales y sin ofrecer incentivos.
Sin embargo, €l gran interés por materializar proyectos
de inversion los lleva a ofrecer incentivos (fiscales o
financieros) como forma de hacerse mas atractivos para
losinversionistas potenciaes, conlo cua enlaprécticano
sedalasituacionideal de competenciasinincentivos. Por
otraparte, cuando un pais hadecidido ofrecer incentivos,
sea a las empresas nacionales o extranjeras, convendria
gue revisaran el sistema vigente en funcion del tipo de
inversiones que desea atraer. En lamedidaen que aumenta
lacompetenciapor captar inversionesde mejor calidad, los
sistemas de incentivos también se hacen més complgosy
dirigidos. Por este motivo, |os paises que desean atraer este
tipo deinversiones deberian avanzar en el establecimiento
de mecanismos mas focalizados, cuidando siempre que
los beneficios socia es de lainversion superen |0s costos
asociados alos incentivos.

D. Las estrategias de focalizacion

La tercera clase de politica activa que se estudia en
el presente trabajo es la estrategia de focalizacion (o
targeting). Se entenderacomo tal ladecision que adopta
un pai's (o un organismo de promocion deinversiones), de
acuerdo con agun criterio, dedarle preferenciaauntipo de
inversion respecto de otra. Hay por 1o menos dosrazones
por las cualeslos paises adoptan estetipo de estrategia. La
primera es la escasez 0 uso eficiente de |os recursos. El
énfasisde estarazén esmésbien de indole préctica, pues

considera que los recursos disponibles para promocion
de inversiones son escasos y que se necesita concentrar
los esfuerzos afin de superar el umbral minimo paraque
sean eficaces. Lasegundarazon esque se desealograr un
objetivo especifico, paralo cua serequiereelegir proyectos
deinversion que entreguen un aporte significativo en ese
sentido y que generen los efectos deseados. Por gemplo,
el targeting en empresas que persiguen laeficienciapuede
contribuir a desarrollo e integracion de los proveedores

16 L ametodol ogia de eval uacion de paises como Irlanda, cuyo model o de eval uaci n de proyectos deinversion tomé Chile, contemplaexplicitamente
un factor de gjuste que considera la probabilidad de que el incentivo (aporte directo no reembolsable) haya sido innecesario.



66

localesalasredes de comercio internacional. Cuando se
expresan formalmente, lasrazones por |o general son una
mezcladelasdos anterioresy en ambas aproximaciones
subyace el concepto de que algunos proyectos son
“mejores’ que otros. Laevaluacion delos resultados de
un proyecto dependera de los factores especificos que a
los paises |es interese favorecer.

Generalmente, laseleccion de un objetivo especifico
se basa en uno de los dos criterios siguientes 0 en una
combinacion de ambos: i) intereses de los paises (los
objetivos elegidos son los que contribuyen mejor a
lograr los fines de la politica de atracciéon de IED) y
ii) caracteristicas de los paises (los objetivos se eligen
en funcion de las ventajas que poseen y que constituyen
una oferta atractiva para los potenciales inversionistas).
Loideal esque amboscriterios coincidan, esdecir, queel
pais tenga ventajas o condiciones que le permitan atraer
IED centrada en los aspectos que le interesa favorecer.
En lamedidaen quelosintereses superen con creceslas
posibilidades reales de los paises, es decir, cuando se
desea atraer IED hacia proyectos cuyas caracteristicas
u oferta (incluidos los incentivos) no son atractivas
paralos potenciales inversionistas, estos “intereses’ se
convertiran mashien en “ deseos’, cuyaconcrecion carece
defundamentoy se correrael riesgo de utilizar recursos
en actividades mediante las cuales no se obtendran los
resultados esperados.
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A los efectos del presente estudio, se definieron
cinco formas de focalizacion, a saber, por sector
0 industria, funcién o actividad especifica, tipo de
proyecto, tipo de empresay pais o region geogréfica
(véase el cuadro 11.8).17

Cuadro 11.8
EJEMPLOS DE ESTRATEGIAS DE FOCALIZACION

Estrategia de Ejemplos

focalizacion

Por sector Tecnologias de la informacién, automotriz,
biotecnologia, agroindustria, turismo y otros

Por funcién Manufactura, logistica, comercio, investigacion

investigacion y desarrollo, servicios de
gestion o back-office y otras
Por tipo de proyecto Alto monto de inversion, generador de
empleo, alto contenido tecnolégico,
exportador y otros
Por tipo de empresa Fortune 500, marca destacada, empresas
exitosas 2y otros
Por region geografica ~ América Latina, paises vecinos, Estados
Unidos, Asia, Japén, Europa

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

2 Mortimore y Vergara (2005) demostraron cémo Costa Rica atrajo a la empresa lider
en semiconductores (Intel) mediante una politica activa y focalizada, mientras que
México no logré hacer lo mismo con la empresa lider de la industria automotriz
(Toyota) debido a que no aplicé esta clase de politica.

1. Las estrategias de focalizacion en los paises de
América Latina y el Caribe

a) Focalizacién sectorial y funcional

Desde el punto de vista sectorial, y de acuerdo con
las preferencias de 14 de los 15 paises encuestados,
se observa que los objetivos especificos en materia de
atraccion de inversiones paralos paises de laregion son
el turismo y laagroindustria. En otras palabras, se trata
de las industrias tradicionales, no industrias modernas,
caracterizadas por estrategias que buscan eficiencia o
activos tecnol égicos.

Lastecnologiasdelainformaciony las comunicaciones,
incluido el desarrollo de programasinformaticos, ocupan
el tercer lugar de preferenciay |os servicios habilitados por
estastecnol ogias (centrosde llamadas, servicioscompartidos,
servicios de gestion o back-office, subcontratacion de
procesos empresariales o business process outsourcing
(BPO) y otros), el cuarto lugar (véase el cuadro 11.9). De
estamanera, conscientes de las oportunidades que presenta
€l crecimiento acel erado de estos sectoresy funciones, los
paises se han propuesto atraer inversiones de empresas

17 En general, seglin se desprende de | as respuestas a la encuesta, |os paises no han definido estrategias de focalizacion por tipo de empresa (més
alla de que pertenezcan al sector elegido como objetivo), por 1o que no se considerara en el andlisis posterior.
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gue buscan trasladar sus operaciones a localidades que
les permitan ahorrar costos. A nivel mundial, laUNCTAD
(2004) estimaque dentro delos servicios extraterritoriales
(offshore), los de mayor crecimiento seran los habilitados
por lastecnologias delainformacion y lascomunicaciones.
Se prevé que las exportaciones de este tipo de servicios
aumentaran de 1.000 millones de dolares en 2002 a 24.000
millones en 2007.

Cuadro 1.9
FOCALIZACION DE LOS PAISES: CINCO SECTORES
O FUNCIONES PRINCIPALES

Sector o funcién Respuestas positivas

Numero Porcentaje

de paises
Tradicionales
Turismol/infraestructura hotelera 14 93
Agroindustria/alimentos elaborados 14 93
Modernos
TIC/desarrollo de programas informéaticos 10 67
Servicios habilitados por las tecnologias
de la informacion (centros de contacto,
servicios compartidos, servicios de gestion,
subcontratacién de procesos empresariales) 8 53
Logistica 6 40

Fuente: Comisiéon Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de encuestas a organismos de promocién de inversiones.

El quinto lugar de preferencias corresponde a la
logistica. Seis de los paises encuestados desean atraer
inversiones orientadas a potenciar la distribucién de
productos a nivel regional. El resto de las preferencias
son més bien propias de cada pais y, ademas, presentan
distintos grados de focalizacion.

Costa Rica es el pais que presenta mayor grado
de focalizacion sectorial en materia de atraccion de
inversiones extranjeras y ha centrado sus esfuerzos
en el area de servicios (centros de contacto, servicios
compartidos y disefio, ingenieria y desarrollo de
programas informéticos) y lafabricacién de productos
electrénicosy de articulos médicos. Otro sector que la
CINDE hadecido promover en el futuro esel turismo.
La eleccién de estos sectores se basd en “ventajas
competitivas manifiestas” que se generaron a partir
de las empresas que fueron invirtiendo en ellos. Por
ejemplo, cuando Intel seinstal6 en el sector electronico,
Abbot en articulos médicos y Procter & Gamble en
servicios compartidos, el pais revel6 ventajas que
podian aprovechar otras empresasy por |o tanto habia
gue promoverlas. Ademaés, como se verd mas adel ante,
Costa Rica es el pais que presenta el mayor grado de
focalizaciéon geogréfica y concentra las actividades
de promocion en los Estados Unidos, pais en que
ademés se encuentrala tnica oficina de la CINDE en
el exterior.
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Santa L ucia, RepublicaBolivarianade Venezuelay
Colombiasiguen aCostaRicaen laescaladefocalizacion.
En el caso de Santa L ucia, junto con promover |os cuatro
sectores antes mencionados, la NDC procura atraer
inversiones en laindustria del esparcimiento. También
tiene unafocalizacion bastante acotadaanivel de paises,
con los Estados Unidos, laIndiay el Caribe como sus
principales objetivos. A juicio de estainstitucion, gracias
al trabajo masfocalizado se hamaterializado un conjunto
de proyectos importantes, 1o cual no habria ocurrido
de haberse utilizado una aproximacion mas general.
La Republica Bolivariana de Venezuela, por su parte,
esta trabajando para atraer inversiones en |os sectores
petroquimico y minero-siderdrgico.

Aungue el Consegjo Naciona de Promocion de
Inversiones (CONAPRI) de la Republica Bolivariana
de Venezuela ya tiene casi 15 afios de existencia, los
esfuerzos por focalizar las tareas de promocién son
recientes. Al comienzo, |as actividades de este organismo
se orientaron decididamente a promover a pais en su
conjunto en el exterior. Recién apartir del afio 2003 se
inici6é un trabajo més dirigido y se fue abandonando la
estrategiaanterior. A juicio del CONAPRI, lafocalizacion
ha sido €l principal elemento de éxito de la politica de
atraccion de |ED.

Colombiatambién esta cambiando laactitud pasiva
para abordar las inversiones extranjeras de manera
mas proactiva, y se esta trabajando con consultores
internacionales para identificar empresas especificas
por industriay por pais. Paraguay muestra también un
grado apreciable de focalizacion, ya que la promocion
deinversiones se concentra en tres sectores especificos
(aparte delostres principalesindicados en el cuadro 11.8):
carne, algodon y la industria textil y de confecciones.
Junto con Chile y Panama, son los Unicos paises que
desean atraer IED en investigacion y desarrollo.

Ecuador, Uruguay y Pert han centrado parte de sus
esfuerzos paraatraer inversiones en el sector de recursos
naturales. Al igual que en la Republica Bolivariana de
Venezuela, |la CORPEI de Ecuador estimaque uno delos
principal es elementos de éxito en lapoliticade atraccion
de|ED hasido laidentificacion de sectores prioritarios,
para lo cual contd con el apoyo de la UNCTAD, que
le prest6 asesoramiento en el afio 2000. Basandose en
ventajas no explotadas, sobre todo su amplia dotacion
derecursos naturales (biodiversidad, pesca, acuicultura,
petroleo y mineria), y en la existencia de un clima
ideal para la agricultura tropical, este trabajo revelo
gue habia una brecha entre el potencial del paisy la
IED materializada. Uruguay, por su parte, identifico
algunas industrias del sector de recursos naturales en
las cuales deseaba generar mayor valor agregado y se
ha dedicado a promover inversiones en las industrias
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del caucho, celulosa y metallrgica. Considerando
sus ventajas comparativas, Perl ha definido como
sectores prioritarios alaagroindustria, laacuiculturay
laindustria forestal. Sin embargo, mas del 80% de las
actividades de promocion que realiza PROINVERSION
se concentran en proyectos rel acionados con ladotacion
deinfraestructuraatravés de un proceso de concesiones
a privados que, a diferencia de los demas sectores,
obedecen ala necesidad de cubrir carencias al interior
del pais. Jamaica, por su parte, complementasu cartera
deinversiones con lablsgueda de proyectos en el sector
minero y metalargico.

El Salvador también concentra sus actividades en
los cuatro principal es sectores mencionados en el cuadro
11.8, pero ademés, ha definido ciertos sectores objetivos
en el &mbito de lamanufactura, tales como laindustria
electronica, ladetextilesy confeccidny lade repuestos
paralaindustriaautomotriz. SanVicentey las Granadinas
complementasu cartera deinversiones con lablsqueda
de proyectos en la manufactura liviana, la industria
filmica y los servicios financieros internacionales. Y
Panama se ha propuesto fortalecer su presencia en el
Canal atrayendo inversiones en servicios de logistica,
transportesy comercio.

Chile presenta un escenario mixto producto del
arregloinstitucional paralapromocién deinversiones. El
CINVER promueveal paisen general como plataformade
negocios mediante lacampafia“ Chile, Pais Plataforma’,
poniendo de relieve las oportunidades a que han dado
lugar los acuerdos comerciales ya suscritos o los que
se encuentran en proceso de negociacion. La CORFO,
por su parte, ha concentrado sus actividades en tres
sectores relativamente acotados como son la industria
alimentaria, latecnologia (servicios habilitados por las
TIC, desarrollo de programasinforméticosy biotecnologia)
y, recientemente, el mercado de los bonos de carbono,
paralos cuales haimplementado incentivos especificos.
En este caso, lafocalizacion tiene por objeto fortal ecer
los conglomerados de empresas a nivel regional
(industria alimentaria), diversificar la base productiva
nacional desarrollando nuevos sectores de alto potencial
(tecnologia) y aprovechar las oportunidades que se
presentan (mercado de bonos de carbono).

Guatemalay México son |os paises que presentan
el menor grado de focalizacion sectorial. En el caso de
Guatemala, |os sectores se han definido en forma muy
general (ensamble, manufacturas y servicios), y en
México hay unagran diversidad de sectoresfijados como
objetivo y falta de focalizacion geogréfica. El interés
de México en los sectores elegidos seria completar y
fortalecer la industria nacional y el mercado interno
para “ sustituir importaciones y satisfacer la necesidad
de productos’ que requiere €l pais.

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

b) Focalizacion por tipo de proyecto

La generacion de empleo fue el objetivo méas
mencionado y la caracteristica mas deseada en los
proyectos de IED, ya que figurd en las respuestas de
11 de los 15 organismos de promocion de inversiones
encuestados. Le sigue en orden de prioridades que el
proyecto sea de alto contenido tecnoldgico y que esté
orientado a la exportacién, caracteristicas en que se
concentran diez y ocho de las instituciones estudiadas,
respectivamente (véase el cuadro 11.10). Peseal interés por
atraer proyectos que tengan un componenteimportante de
transferenciatecnol 6gica, | os esfuerzos de promocion de
lalED eninvestigaciony desarrollo (I1+D) son limitados
(véase el recuadro 11.2). Por otra parte, incentivos tales
como los regimenes de zona franca o de maquila que
han establecido la mayoria de los paises revelan el
interés por atraer proyectos que contribuyan a aumentar
o diversificar la base exportadora ya que, para utilizar
este tipo de incentivos, suelen establecerse metas de
exportacion. Ademés, esimportante que estos esquemas
se adecuen ala normativa de la OMC y alos acuerdos
internacionales. Algunos paises concentran la atencion
en proyectos que superen un monto determinado de
inversion, que usualmente asciende aun millén deddlares.
Es el caso de Ecuador y Santa Lucia, en general, y €l
de Chile cuando setrata de proyectos tecnol 6gicos. Hay
aspectos tales como lainsercion en la cadena productiva,
el aporte a la estrategia del pais o la potenciacion de
un conglomerado de empresas que también permiten
diferenciar los proyectos, aunque estas variables son un
poco més dificiles de evaluar.

Cuadro 11.10
FOCALIZACION DE LOS PAISES SEGUN TIPO DE PROYECTO

Tipo de proyecto Respuestas positivas

Numero Porcentaje

Genera empleo 11 73,3
Tiene uso intensivo de tecnologia/

transferencia 10 66,7
Genera exportaciones 8 53,3
Considera un monto de inversion relevante @ 5 33,3
Contribuye al desarrollo regional del pais 1 6,7
Es importante para la estrategia del pais 1 6,7
Es importante dentro de la cadena productiva 1 6,7
Agrega valor a productos 1 6,7
Potencia la agrupacion de industrias

alimentarias 1 6,7
Estéa en linea con el Protocolo de Kyoto P 1 6,7

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de encuestas a los organismos de promocion de inversiones.
2 pPara Chile (en tecnologia), Ecuador y Santa Lucia, superior a un millén de
délares.
b Mercado de bonos de carbono.
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ATRACCION DE IED EN INVESTIGACION Y DESARROLLO

El informe reciente de la UNCTAD so-
bre las inversiones en el mundo (World
Investment Report 2005 - WIR05) se
refiere detalladamente a la tendencia de
las empresas transnacionales a interna-
cionalizar la investigacion y desarrollo
(I+D).

Este segmento de la cadena de
valor de las empresas, que es el menos
internacionalizado, es el que ha crecido
a un ritmo mas acelerado. Pese a que los
datos disponibles no son muy completos,
las estadisticas permiten mostrar lo
siguiente:

. Enelperiodo 1995-2003, la proporcién
del gasto en 1+D de las principales
empresas suecas en el exterior

aumento del 22% al 45% y ascendi6

a 2.470 millones de dolares.

* Desde 1995 a 2002, el gasto en

I+D de las empresas japonesas

en el exterior aument6 de 1.900 a

3.300 millones de ddlares, lo que

representa el 4% de la inversion total

de Japon en I+D.
* En el periodo 1995-2001, el gasto
de las empresas alemanas en

1+D en el exterior creci6 un 130%,

alcanzando una cifra de 12.000

millones de délares.

El gasto mundial en I+D se
encuentra altamente concentrado en las
empresas trasnacionales. Por ejemplo,
en 2002 las 700 empresas que mas

gastaron en I+D (de las cuales al menos
un 98% son transnacionales) invirtieron
el 69% del gasto total en |+D de todas
las empresas, lo cual representa el
46% del gasto total en I1+D del mundo.
A fin de contextualizar la importancia
de las cifras anteriores, cabe destacar
que Ford Motor gasta mas en I+D que
paises como Espafia o Suiza, Siemens
mas que Bélgica o Israel y Toyota mas
que Finlandia o Austria. El 80% de estas
empresas provienen de cinco paises
—Estados Unidos, Japén, Alemania,
Reino Unido y Francia—y se concentran
principalmente en tres industrias
—equipo informatico, automotriz y
farmacéutica-biotecnoldgica.

¢LOS ORGANISMOS DE PROMOCION PROCURAN ACTIVAMENTE ATRAER IED EN [+D?

Region NUmero de respuestas
Si NO
Paises desarrollados 15 4
Europa sudoriental y CEI * 5 4
Paises en desarrollo
Africa 9 13
América Latina y el Caribe 2 16
Asia y Oceania 15 1

Fuente: Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report 2005: Transnational Corporations and the Internationalization
of R&D, Ginebra, 2005. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.05.11.D.10.
* Clasificacion de la UNCTAD. CEIl: Comunidad de Estados Independientes (Armenia, Azerbaiyan, Belards, Federacion de Rusia, Georgia, Kazajstan, Kirguistan, Republica

de Moldova, Tayikistan, Turkmenistan y Ucrania).

PAISES SELECCIONADOS: INDICE DE CAPACIDAD DE INNOVACION DE LA UNCTAD, 2001

Capacidad de innovacion

Actividad tecnoldgica

Capital humano

Lugar indice Lugar indice Posicion indice
Suecia 1 0,979 1 0,976 2 0,982
Japon 11 0,885 5 0,935 21 0,835
Irlanda 21 0,814 22 0,781 18 0,848
Hungria 32 0,725 28 0,692 85) 0,758
Republica Checa 36 0,690 30 0,680 38 0,701
Argentina 37 0,685 37 0,603 33 0,767
Chile 42 0,576 47 0,544 a7 0,609
Brasil 49 0,529 52 0,478 52 0,579
Uruguay 52 0,506 71 0,298 37 0,715
Costa Rica 58 0,472 49 0,526 71 0,419
México 59 0,469 54 0,461 65 0,477
Venezuela (Rep. Bolivariana de) 62 0,460 56 0,468 64 0,482
Pert 63 0,425 74 0,289 57 0,561
Jamaica 67 0,395 68 0,315 67 0,475
Colombia 68 0,393 70 0,311 66 0,476
Ecuador 78 0,319 83 0,235 74 0,404
El Salvador 84 0,279 88 0,204 82 0,354
Paraguay 93 0,213 106 0,075 83 0,351
Guatemala 101 0,135 109 0,055 96 0,215
Angola 117 (Ultimo) 0,019 117 0,000 118 0,025

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD),
World Investment Report 2005: Transnational Corporations and the Internationalization of R&D, Ginebra, 2005. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta:

E.05.11.D.10.
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Recuadro 11.2 (conclusion)

Tradicionalmente, los paises desa-
rrollados han sido los destinatarios de las
inversiones en 1+D y contindan siéndolo,
pero se observa una tendencia cada
vez mas creciente de las empresas
transnacionales a instalar este tipo de
actividades en los paises en desarrollo.
Al respecto, China e India han sido los
principales beneficiarios en Asia y Brasil
en América Latina. Sin embargo, pese a
las oportunidades que esto representa,
en general los paises de la regién no han
fomentado activamente las inversiones
en [+D. Asi, por ejemplo, una encuesta
reciente realizada por la UNCTAD
(2005b) indica que solo el 11% de los
organismos de promocion de inversiones
de Ameérica Latina y el Caribe promueven
las inversiones en este ambito, comparado
con un 79% en los paises desarrollados y
un 94% en los paises en desarrollo de Asia
y Oceania.

Al igual que otro tipo de inversiones,
para facilitar las inversiones en [+D
deben darse ciertas condiciones basicas
tales como estabilidad y un entorno
empresarial proclive a la inversion,
dotacion de infraestructura, especialmente

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

de informaciéon y telecomunicaciones,
proteccion a la propiedad intelectual
y otros. Sin embargo, la disponibilidad
de investigadores, tanto en términos
de cantidad como de conocimientos
especificos y costos apropiados, es con
mucho el principal factor de atractivo de
un pais. En general, la disponibilidad de
este tipo de recursos humanos se da en
un ambiente proclive a la innovacion y
se refleja en la existencia de un sistema
nacional de innovacion (SNI) avanzado.
La UNCTAD (2005b) desarrollo
un indice para medir la capacidad de
innovacion de los paises que se basa en
dos indicadores: uno que mide la actividad
tecnoldgica (que utiliza como variables
o proxy el nimero de investigadores, las
patentes y las publicaciones técnicas,
todas deflactadas por el numero de
habitantes) y otro que mide el capital
humano (cuyas variables o proxies son
la tasa de alfabetismo y las matriculas en
la educacion secundaria y terciaria). El
indice de capacidad de innovacion entrega
una aproximacion de la capacidad de los
paises para atraer inversion extranjera en
1+D. En el cuadro siguiente se presenta

el indice de los paises en estudio. Los
paises que, segun la UNCTAD, poseen
mediana capacidad de innovacion estan
indicados en negrita.

Solo cuatro de los paises estu-
diados (Chile, Costa Rica, Panama y
Paraguay) identificaron explicitamente
como objetivo especial de atraccion de
inversiones la investigacién y desarrollo
o las actividades de alta complejidad
tecnoldgica. Los dos primeros estarian
en condiciones de enfrentar el desafio,
pero seria recomendable que Paraguay
examinara su definicion de objetivo
estratégico. El informe de la UNCTAD
no proporciona informacion sobre
Panama.

La atraccion de inversiones en [+D
no es tarea sencilla y no todos los paises
presentan ventajas como para lograrla
con éxito. Sin embargo, las empresas
transnacionales se inclinan cada vez
mas por realizar actividades de I|+D
en el exterior. Los paises de la region
deberian cuando menos estar al tanto
de esta tendencia y, de ser posible, tratar
de aprovechar las oportunidades que se
estan presentando en este ambito.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Conferencia de las Naciones Unidas (UNCTAD), World Investment Report 2005:

Transnational Corporations and the Internationalization of R&D, Ginebra, 2005. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.05.11.D.10, y seminario CEPAL/
UNCTAD “Globalizacién de la investigacion y desarrollo de las empresas transnacionales. Desafios y oportunidades para la politica nacional en América Latina”,

Santiago de Chile, 17 y 18 de enero de 2006.
¢) Focalizacién geogr éfica

Desded punto devistadelafocalizacion geogréfica,
Estados Unidos es el pais que concentra €l interés de la
mayoriade |os organismos de promocion de inversiones,
con 10 de las preferencias. El resto de las actividades se
orientan mas bien azonas geogréficas como Europa, Asia
y América Latina, donde individualmente considerados
ninguno de los paises superd & 20% de las respuestas.
Costa Rica es € pais que muestra mayor focalizacién
geogrdfica, aunque solo menciond alos Estados Unidos
como su objetivo principa. En el extremo opuesto se
encuentran México, Perlly SanVicentey las Granadinas,
gue no han definido objetivos geogréficos. Este Ultimo
esperainiciar unaestrategiadefocalizacion apartir del afio
2006. A modo deresumen, en e cuadro11.11 seofreceuna
evaluacion cudlitativadelaestrategiaque estén aplicando
los paises, apartir de unacombinacion delos criterios de
focalizacion sectoria y geogréfica.

Ademés de poner de manifiesto € hecho de que no
todaslasinversionessoniguales, lafocalizacion o targeting
permiteutilizar enformaméseficientelosrecursosdisponibles
para las actividades de promocidn, que generadmente son
escasos. Salvo excepciones, los paisesdelaregion presentan
un grado rel ativamente bajo defocalizaciony seconcentran

en sectores amplios como €l turismo y la agroindustria o
establecen objetivosmUltiplesparalosproyectosdeinversion.
Convendria que |os organismos de promoci6n garantizaran
que la definicidn de objetivos especificos se guste a los
recursos disponiblesy alosfinesy estrategias de lapolitica
de desarrollo de sus respectivos paises.

Cuadro 11.11
ESTRATEGIAS DE FOCALIZACION

Focalizacion geogréfica
NUmero Numero reducido  Numerosos
reducido de paisesy paises, varias
de paises algunas zonas zonas
geogréficas geogréficas o
ambos
Pocos sectores Costa Rica
= bien definidos
E Algunos sectores  Colombia Venezuela Uruguay
@ | bien definidos y Santa Lucia  (Rep. Paraguay
2] n . ,
< |otros en general El Salvador  Bolivariana de)  Perd
2 Chile
e .
g Jamaica
g Panama
Y | Muchos sectores Guatemala Ecuador
bien definidos, México
varios en general San Vicente
0 ambos y las
Granadinas

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de encuestas a organismos de promocién de inversiones.
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E. Conclusiones y recomendaciones

A nivel tedrico, hay amplio consenso respecto delosposibles
beneficiosdelainversion extranjeradirecta. Por otraparte,
s bien paraatraer |IED hay mlltiplesestrategiasy énfasis,
se observa que, principal mente en Europa, Asiay algunas
economias en transicion, 1os paises que han logrado més
éxito en atraer estetipo deinversionesy apropiarse de sus
beneficios son los que han adoptado politicas més activas
y focaizadas (UNCTAD, 2004 y 2005b).

Cabe destacar que, salvo en casos muy especiales, la
|ED por si solano resuelvelos problemasrelacionados con
€l desarrolloy € crecimiento econdmico delos paises, pero
si puede convertirse en un complemento importante para
hacerlo en lamedida en que concuerde con la estrategia
dedesarrollo global decadapais. Al respecto, las politicas
maés activas no solo permiten aumentar |as posibilidades
deatraer € tipo deinversiones que se g uste alos objetivos
nacionales, sino también apropiarse en mejor formade sus
posibles beneficios. Latendenciaglobal esavanzar hacia
marcos de politica cada vez més compleos e integrados
conel resto delaspaliticas dedesarrollo, o que setraduce
también en una intensificacion de la competencia entre
los paises por atraer |ED.

En generd, lospaisesdeAmérical atinay el Caribe
seencuentran enlaetapainicia dedesarrolloy evolucion
de la politica de atraccion de |ED. Estan comenzando
a abandonar el enfoque pasivo, caracterizado por la
entrada de flujos de inversion basados en las ventajas
comparativas del paisy en que el éxito de la politica se
mide principalmente por el monto de estos, y transitan
hacia un enfoque mas activo, que supone una mayor
proactividad en | as politicas de atraccion de inversiones,
donde los esfuerzos horizontales en este sentido se
complementan con otros més focalizados en sectoresy
proyectos de caracteristicas mas convenientes.

El presente estudio revel 6 quelainstitucionalidad de
promocion de inversiones en la region es relativamente
incipientey quealin seencuentraen proceso de consolidacion
(en el 50% de los casos estudiados, |os organismos de
promocion se crearon después del afio 2000), de manera
gue necesitan completar el aprendizaje institucional. Si
a esto se suma lafalta de compromiso presupuestario y
de recursos humanos (que en promedio esta por debajo
delospuntosdereferenciainternacionales) y lareducida
coordinacion eintegracion con otras politicas, cabe estimar
gue tienen escasa capacidad de aplicar las politicas de
atraccion de |[ED en formaeficiente y eficaz.

En términos positivos, |os paises de la region estén
avanzando en la direccién correcta. Se estan generando
cambios orientados a consolidar la institucionalidad de
promocién de inversiones. Existe conciencia acerca de
los beneficios y la necesidad de realizar un trabajo de
promocién més focalizado y se estén dando los pasos
adecuados paraello. De acuerdo con lo indicado por los
organismos de promocion encuestados, se estima que a
corto plazo se avanzara hacia politicas més activas. Esde
esperar que este avance se dé con larapidez necesaria, ya
quelabrechaconlos paises desarrolladosy con los paises
en desarrollo de Asiaain esamplia, afin de que puedan
vincular lalED conlos objetivos de desarrollo industrial
y de perfeccionamiento tecnol 6gico que permitan mejorar
laintegracién a mercado internacional.

Luego de analizar las politicas que estan aplicando
los paises en materia de promocion, oferta de incentivos
y estrategias de focalizacién, se recomendaria estudiar
| os siguientes aspectos:

e Coordinacion e integracion con las politicas de
desarrollo: procurar que los objetivos de atraccion
de |IED sean compatibles con los objetivos més
generales de desarrollo del paisy, en ese contexto,
evaluar laimportanciade aplicar politicas activasde
promocion delED. Coordinar eintegrar las politicas
respectivas con €l conjunto de politicas de desarrollo
productivo y econémico, lo que incluye dotar alas
instituciones encargadas de promover la IED de
recursos humanosy financieros adecuados.

e Promocién: Engeneral, lasfuncionesy actividades
gue los organismos de promocion de inversiones
declararonrealizar corresponden alas que desempefia
estetipo deinstituciones en otras partes del mundo.
Sin embargo, en promedio la orientacion es més
bien receptiva o de trabajo a interior del pais que
proactiva o centradaen las actividades de promocion
en el exterior. La intensidad de la competencia
exige “salir abuscar” méas que esperar y, dado que
este tipo de actividades son costosas y requieren
de recursos humanos mas preparados, convendria
examinar los presupuestos y recursos asignados a
esas tareas (que, como se indico anteriormente, en
términos comparativos son inferiores a promedio
internacional).

e Incentivos: Los incentivos estan presentes como
parte de la competencia entre los paises y tienen



una mayor importancia en ciertas categorias de
inversion (busguedade eficiencia) y enlafasefina
del proceso de seleccion (“listacorta’). Enlos paises
estudiados, 10s incentivos més usuales son los de
tipo fiscal con exenciones tributarias, orientados
principalmente a la exportacion en forma de zonas
francas y regimenes de maquila. A medida que se
vayan definiendo prioridadesy que el objetivo sea
atraer inversiones de caracteristicas especificas,
convendriaque |los paises evaluaran lanecesidad de
reemplazar sus marcos de incentivos por otros mas
focalizados, con mayor razon alin s a corto plazo
deberan gjustar sus regimenes de zona franca alos
requerimientos delaOM C en materiade subsidios.
También se recomendaria mejorar |0os mecanismos
de evaluacion ex ante y ex post a fin de que los
incentivos utilizados para atraer inversiones se
apliquen solamente cuando | os beneficios esperados
superen el costo de los mismos, y cuando la mejor
eval uacion posible permitasuponer quelainversion
no se habria materializado sin esos incentivos.

Focalizacion en 1+D: Pese a que |os paises estéan
avanzando en lo que respecta a definir estrategias
defocalizacion, se observaque, en promedio, estas
todavia son bastante generales. Se hizo especia
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mencion del esfuerzo que estaban realizando
algunos paises por atraer IED en investigacion y
desarrollo. Labusgueda de nuevos lugares donde las
empresas transnacional es puedan invertir en 1+D es
relativamente reciente y brinda oportunidades a los
paises que posean las condiciones necesarias para
esosefectos. Si consideran quelainversion extranjera
intensiva en 1+D puede contribuir a los objetivos
de desarrollo nacional, convendria que evaluaran si
disponen delabase necesaria paraatraer estetipo de
inversiones, identifiquen los nichos en que su of erta
puedaser atractivay fortalezcan su sistemanacional
de innovacion.

A maneraderesumeny como conclusion final, podria
decirse que lacompetenciapor atraer |ED escadavez més
intensay que los paises que estan saliendo airososde ella
son los que, aparte de tener |as condiciones necesarias,
estan desarrollando politicas activas para atraer y captar
los beneficiosdelalED. Los mas beneficiados seran los
gue hayan centrado lasinversiones en el contexto de sus
objetivos de desarrollo nacional, tanto en el presente
como en su futuro posicionamiento competitivo. La
experiencia internacional es ampliay suficientemente
variadacomo paraservir devaliosareferenciaal respecto
para cada pais.



La inversion extranjera en América Latina y el Caribe « 2005 73

Capitulo I

Translatinas: un panorama general

L as trandl atinas —empresas transnacional es latinoamericanas emergentes que han realizado
inversiones directas fuera de sus paises de origen— se han transformado en un fendmeno
de creciente importancia, en particular desde mediados de los afios noventa. De hecho, las
inversiones directas en el exterior (IDE) de las trandatinas constituyen una parte cada vez
mayor de lainversion extranjera directa (IED) que ingresaaAméricaLatina. En este capitulo
se ofrece unavision general de la situacion, que abarca el contexto mundial, regional y local
de la expansion internacional de las trandlatinas, sus motivaciones, sus ventajas competitivas
y agunas de las dificultades que han debido enfrentar. Para poder dimensionar este fenémeno
se han combinado distintas fuentes de informacién —ningunaen formaindividual permite dar
unaexplicacion adecuada—, entre las cual es se encuentran estadisticas oficiaes de balanza de
pagos, estudios académicosy deinversionistasinstitucionales, informes de prensa, memoriasde
las compafiiasy, o mésimportante, entrevistas con altos g ecutivos de las mayorestranslatinas

de Argentina, Brasil, Chiley México.

En los capitulos siguientes se entregan andlisis mas siderurgia, cemento, procesamiento de metales, y
profundos y detallados de un conjunto de actividades papel y celulosa), bebidas y alimentos, y servicios
gue agrupan gran parte de las principal es transl atinas: (ingenieria, telecomunicaciones, energia eléctrica, y
industrias basicas (hidrocarburos, mineria extractiva, comercio minorista).

1 Entremayo y noviembre de 2005 se entrevisto a gjecutivos de cerca de 45 de las mayores transl atinas en Argentina, Brasil, Chiley México. En
la seleccion para el estudio se dio preferencia alas mayores empresas de sus respectivos paises que se han internacionalizado.
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A. El contexto mundial de la expansion de las
translatinas
1. La historia de la inversion directa en el exterior de los

paises en desarrollo

L as estadisticas disponibles sobrelainversion directaen
€l exterior paralos paises en desarrollo son relativamente
escasas —sobre todo en comparacién con los datos
correspondientes a la IED— y su calidad es muy
cuestionable. Esto obedece a varios factores.

En primer lugar, debido alaexistenciadelos paraisos
fiscales, es dificil relacionar las salidas de los paises
inversionistas con las entradas a los paises receptores.
A diferenciadelasentradasde | ED, este problemano se
corrige con lainformacion estadisticade los paisesdela
Organizacion de Cooperacion'y Desarrollo Econdmicos
(OCDE), porqueen general losinversionistas provienen de
paises que no son miembros de estaagrupacion. Ademés,
en las estadisticas no se distingue entre firmas localesy
subsidiarias de empresastransnacionales, 1o que dificulta
laidentificacion delacasamatriz. Por Gltimo, en muchos
casos, sobre todo de paises en desarrollo, los gobiernos
no realizan el esfuerzo requerido para producir este tipo
de estadisticas.

Pese a estas deficiencias, lainformacion estadistica
disponible permite determinar algunas de lastendencias
mundiaesy regionaesdelainversion extranjeradirecta
en el exterior.

De acuerdo con la informacion disponible
—proporcionada por la Conferencia de las Naciones
Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD)—, la
inversion directaen el exterior delos paises en desarrollo
aument6 de un promedio anual de 106 millonesdeddlares
en el periodo 1970-1974 a cerca de 9.500 millones de
délares entre 1985 y 1989, hasta alcanzar los 76.400
millones de dolares en el quinquenio 2000-2004 (véase
el gréficolll.1). De estamanera, €l acervo (stock) dela
inversion directaen el exterior realizada por |os paises
en desarrollo paso de 89.500 millones de délaresaalgo
més que 1 billon de délares entre 1985 y 2004. Sin duda,

de estas cifras se desprende que la inversion directa
realizada desde paises en desarrollo es un fendbmeno
en ascenso, sobre todo en los Ultimos afos. Algunos
autores han hablado de “olas’ de inversion directa en
el exterior procedente de los paises en desarrollo. La
primera comienza en la década de 1960 y termina a
fines de la siguiente, mientras que la segunda coincide
con los afos ochenta (Chudnovsky y L épez, 2000). En
retrospectiva, comparando estas dos primeras olas con
€l auge de las inversiones en los afios noventa, podrian
considerarse simples “ondulaciones’ (véase €l grafico
I11.1). De hecho, desde mediados de los afios noventa,
las corrientes de inversiones procedentes de paises en
desarrollo crecieron atasas sin precedentes, aunque se
frenaron notablemente después del afio 2000 (véase €l
gréfico I11.2).

Gréfico I11.1
INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR: PAISES EN DESARROLLO
Y PAISES DESARROLLADOS, 1970-2004
(En millones de doélares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién proporcionada por la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).
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Gréfico 111.2
INVERSION DIRECTA EN EL EXTERIOR: PAISES EN
DESARROLLO, POR REGION, 1970-2004
(En millones de ddlares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacion proporcionada por la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).

En los afios setenta, lasinversiones en €l exterior de
las compafiias con sede en paises en desarrollo adquirieron
ciertarelevanciacuando las empresas | atinoamericanasy
asi aticas comenzaron ainvertir en el exterior con mayor
intensidad. Hasta el inicio delosarios ochenta, en quelos
montos eran pequerios, parte significativadelas corrientes
deinversionesen el exterior desdelos paises en desarrollo
correspondia a Ameérica Latinay el Caribe. A partir de
entonces, y sobre todo durante el auge, la situacion se
invirtio y el protagonismo setrasladd alospaisesdeAsia
en desarrollo, lo que queda particularmente claro cuando
seexcluyen delasestadisticaslasinversionesen el exterior
de los paraisos fiscales (véase e gréfico 111.2).

De acuerdo con las estadisticas disponibles, las
inversionesdirectasen €l exterior procedentesdeAmérica
Latinay el Caribe saltan de un promedio anual de unos 52
millones de délaresentre 1970y 1974 a1.700 millones
de ddlares en €l periodo 1985-1989, hasta alcanzar 1os
24.500 millones de ddlares entre 2000 y 2004. Excluidos
los principales centros financieros (Bermuda, 1slas Caimén
elslasVirgenes Britanicas), €l promedio anual alcanza
105 9.200 millones de dolares parael Gltimo periodo. En
cambio, lasinversionesdirectasen el exterior originadas
en Asia en desarrollo aumentan de un promedio anual
de 3 millones de dolares en €l lapso 1970-1974 a 7.400
millones de délares entre 1985y 1989, parallegar alos
51.100 millones en el periodo 2000-2004. Entre 1985
y 2004, el acervo de lainversién directa en el exterior
de los paises de América Latinay el Caribe crecio de
51.000 millones de ddlaresa271.700 millones de dolares
(excluidoslos principal es centros financieros, alcanzaa
147.400 millones de ddlares), mientras que en Asiaen
desarrollo salté de 27.000 a 718.000 millones de dol ares.
En 1977, de las 30 mayores empresas transnacionales
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de paises en desarrollo, 14 eran de América Latinay
el Caribe, mientras que solo 10 eran de Asia oriental y
sudoriental (Heenany Keegan, 1979). En 2003 lasituacion
fue inversa, ya que de las 50 empresas transnacionales
mas grandes de paises en desarrollo, 40 eran asiaticas
y solamente 7 eran latinoamericanas, todas de Brasil y
México (véase el cuadro 111.1).

En las décadas de 1970 y 1980, los paises
|atinoamericanos mas importantes en términos de
inversionesdirectasen el exterior eran Argentina, Brasil,
Colombiay México. Lamayoriadelasinversiones de estos
paises teniacomo destino otros paises en desarrollo, sobre
todo paises vecinos, y se concentraba en |os sectores de
extraccion derecursos naturales, serviciosdeingenieriay
construcciény operaciones manufactureras establecidas para
evitar restricciones comercial es en |os paises receptores.
Con frecuencia se formaban asociaciones con empresas
localesy las inversiones apuntaban principalmente alos
mercados del pai's receptor, cuando no buscaban recursos
naturales para proveer alos mercados del pais de origen
(Chudnovsky y Lopez, 1999a). Lasempresas deArgentina
y Brasil eranlaslideresy susinversionesdirectasfuerade
susfronteras eran en gran parte de blsgueda de mercados,
dirigidas aexplotar ventajas competitivas —capacidades
de disefio o adaptacion de productos, asi como gestion
comercial y productiva— en mercados menos sofisticados
(Chudnovsky y L6épez, 1999b).

A partir de mediados de los afios ochenta, Asia
en desarrollo alcanzo y superé a América Latinay el
Caribe. Hong Kong (region administrativa especial de
China), Singapur, Republicade Coreay provinciachina
de Taiwan eran los principalesinversionistas, junto con
otras economias de Asia sudoriental. Estas economias
habian crecido répidamente, apoyadas en estrategias
orientadas al exterior, seglin las cuales|as exportaciones
y las inversiones en el exterior eran fundamentales.
Las inversiones directas fuera de sus fronteras estaban
motivadas por una combinacion de factores: apreciacion
de las monedas locales, alzas de los costos laborales,
creciente escasez de recursos naturales, necesidad de
una mayor proximidad a los clientes y requerimientos
competitivos paraacceder anuevastecnologiasy marcas,
entre otros. En general, las inversiones individuales
fueron mayores que durante la primera ola, intentaban
reducir costos de produccién y solian apuntar aterceros
mercados. Una proporcion creciente se concentro en
mercados de paises desarrollados (Whitmore y otros,
citado en Chudnovsky y Lopez, 1999a).

Enlosafios ochenta, lainversion deAméricalL atina
y el Caribe acuso €l impacto negativo de la crisis de
la deuda y la caida de la actividad econdémica interna
y, por consiguiente, €l continente perdi6 importancia
como fuente de inversiones directas respecto de Asiaen
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desarrollo. Algunasdelasinversionesexistentes sehicieron
insostenibles y muchas empresas manufactureras que
habian crecido al amparo del modelo deindustrializacidn
de sustitucion de importaciones (1SI) —sobretodo en el
sector de piezas de automaoviles, metalmecénica, acero

y textiles— cerraron o fueron adquiridas por empresas
transnacional es (Chudnovsky y Lopez, 1999b). Asi, gran
parte delasinversiones directas de los paises de América
Latina correspondientes a las dos primeras olas no se
mantuvieron en el tiempo.

Cuadro I11.1

PAISES EN DESARROLLO: LAS 50 MAYORES EMPRESAS TRANSNACIONALES NO FINANCIERAS, 2003

(En millones de doélares)

Empresa Pais Sector Activos externos

1  Hutchison Whampoa Limited Hong Kong (RAE de China) Diversificado 59 141

2 Singtel Ltd. Singapur Telecomunicaciones 17911

3 Petroliam Nasional Bhd (PETRONAS) Malasia Petréleo 16 114

4 Samsung Electronics Co., Ltd. Republica de Corea Electronica 12 387

5 Cemex S.A. México Cemento 11 054

6  América Movil México Telecomunicaciones 8676

7  China Ocean Shipping Co. China Transporte 8 457

8  Petréleo Brasileiro (Petrobras) Brasil Petréleo 7 827

9 LG Electronics Inc. Republica de Corea Electronica 7118
10  Jardine Matheson Holdings Ltd. Hong Kong (RAE de China) Diversificado 6 159
11  Sappi Limited Sudafrica Papel 4887
12 Sasol Limited Sudafrica Quimica 4226
13  China National Petroleum Corp. China Petréleo 4 060
14  Capitaland Limited Singapur Bienes raices 3936
15  City Developments Limited Singapur Hoteles 3879
16  Shangri-La Asia Limited Hong Kong (RAE de China) Hoteles 3672
17  Citic Pacific Ltd. Hong Kong (RAE de China) Diversificado 3574
18  CLP Holdings Hong Kong (RAE de China) Servicios basicos 3564
19  China State Construction Engineering Corp. China Construccion 3417
20  MTN Group Limited Sudafrica Telecomunicaciones 3374
21  Asia Food & Properties Singapur Alimentos 3331
22 Flextronics International Ltd. Singapur Electrénica 3206
23  Companhia Vale do Rio Doce (CVRD) Brasil Mineria 3155
24 YTL Corp. Berhad Malasia Servicios basicos 2878
25 Hon Hai Precision Industries Provincia china de Taiwan Electronica 2597
26 China Resources Enterprises Hong Kong (RAE de China) Petréleo/ref./dist. 2 364
27  Oil & Natural Gas Corp. India Petroleo/ref./dist. 2328
28  Neptune Orient Lines Ltd. Singapur Transporte y bodegaje 2 266
29  United Microelectronics Corporation Provincia china de Taiwan Electronica 2251
30  Singapore Airlines Limited Singapur Transporte y almacenaje 2118
31  Metallrgica Gerdau S.A. Brasil Metales 2 056
32  Barloworld Ltda. Sudafrica Diversificado 1957
33  Quanta Computer Inc. Provincia china de Taiwan Computacion 1934
34  First Pacific Company Limited Hong Kong (RAE de China) Electrénica 1910
35  Hyundai Motor Company Republica de Corea Vehiculos de motor 1780
36  Taiwan Semiconductor Manufacturing Co. Ltd. Provincia china de Taiwan Computacion 1539
37 Benq Corp. Provincia china de Taiwan Computacion 1497
38  China Nacional Offshore Qil Corp. China Petréleo y gas natural 1.467
39  Fraser & Neave Limited Singapur Alimentos y bebidas 1395
40  Swire pacific Limited Hong Kong (RAE de China) Servicios empresariales 1387
41  Keppel Corporation Limited Singapur Diversificado 1361
42 Yue Yuen Industrial Holdings Limited Hong Kon (RAE de China) Textiles y cueros 1317
43 Acer Inc. Provincia china de Taiwan Electronica 1244
44 Delta Electronics Inc. Provincia china de Taiwan Electronica 1219
45  Grupo Bimbo S.A. de C.V. México Alimentos 1156
46  China Minmetals Corporation China Mineria y metales 1150
47  The MUI Group Malasia Hoteles 1135
48  Gruma S.A.de C.V. México Alimentos 1086
49  Hongkong Electric Holdings Limited Hong Kong (RAE de China) Electricidad, gas, agua 1074
50 Nan Ya Plastics Corporation Provincia china de Taiwan Petroguimica 1030

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World

Investment Report 2005: Transnational Corporations and the Internationalization of R&D, Ginebra, 2005. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.05.11.D.10.
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En ladécada de 1990, |as corrientes de inversiones
directasen el exterior de paises en desarrollo aumentaron a
tasas sin precedentes, aungue seredujeron considerablemente
despuésdel 2000, por las multiplesturbulencias sufridas
por las economias emergentes (véase el grafico 111.2).
En Asia en desarrollo los principales actores eran la
Republica de Corea, Singapur, la provincia china de
Taiwan, Hong Kong (regién administrativa especial de
China) y China. En la Republica de Corealos cambios
regulatorios y las medidas de politica favorables a las
inversionesen el exterior, incluidoslosincentivosfiscales
y financieros, contribuyeron a la internacionalizacion
de los grandes conglomerados (chaebols) en el area de
la electronica'y la maquinaria 'y de las empresas més
pequefias en lade lostextiles, vestuario y calzado. Para
laRepublicade Coreay laprovinciachinade Tawan, la
internacionalizacién eraun mecanismo paraincrementar
la eficiencia'y mantener la competitividad en sectores
de uso intensivo de mano de obra, al trasladar sus
operaciones a paises de bajos salarios, asi como para
obtener acceso a nuevos mercados (Mathews, 2005).
Asimismo, las oportunidades que comenzaron aabrirse
en China atrajeron cada vez mas |IED de otros paises
de la region, especialmente Singapur y Hong Kong
(region administrativa especial de China) (Goldstein,
2006). Ademas, muchas de las inversiones asiéticas se
extendieron mésallade su propiaregiony llegaron cada
vez méas a economias industrializadas.

EnAméricalLatina, enlosafos noventa, laspoliticas
deliberalizacion econdmica, desregulaciony privatizacion
expusieron alas compafiiaslocaesal desafio de competir
en el mercado local —amenudo cautivo— y aprovechar
oportunidades para invertir en el exterior. Con todo, la
mayoriadelainversion directaen €l exterior deAmérica
Latinay el Caribehasido intrarregional, yaque solamente
algunos pocos actores globales han invertido en otros
continentes. Talesinversiones se han destinado asectores
tan diversos como hidrocarburos, mineria, celulosa 'y

2. Tendencias generales

En vista de las deficiencias de las estadisticas sobre las
corrientesdeinversién directahaciad exterior, esnecesario
recurrir adistintasfuentes deinformacion. Entreellasdestaca
un conjunto de estudios de caso nacionalessobre e fendmeno
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papel, aceroy otros metales, cemento, alimento y bebidas,
ingenieriay construccién, electrodomésticos, piezas de
automoviles, fabricacion de aviones, energia eléctrica,
telecomunicaciones y comercio minorista, entre otros.
Debido ala gran volatilidad de sus inversiones directas
hacia el exterior, en gran medida a raiz de las crisis
macroecondémicas, |os principales paises —Argentina,
Brasil, Chile y México— han alternado €l liderazgo en
laregion (véase d gréfico 111.3).

Aunasi, lascompafiiasdeAméricalL atinay el Caribe
han perdido protagonismo en este proceso, que aumento
notablemente, en dimensionesy espectro geogréfico, en
los dltimos afios. En laactualidad, solo un pequefio grupo
de firmas de las mayores economias se ubica entre las
50 principal es empresas transnacionales de |os paises en
desarrollo: cuatro de México (CEMEX, AméricaMévil,
Bimbo y Gruma) y tres de Brasil (Petrobras, CVRD y
Gerdau) (véase el cuadro I11.1).

Gréfico 111.3
AMERICA LATINAY EL CARIBE: INVERSION DIRECTA
EN EL EXTERIOR, 1991-2004
(En millones de délares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacion proporcionada por la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).

delasempresastransnacionalesemergentesrealizadosen 2005
por laConferenciade las Naciones Unidas sobre Comercio
y Desarrollo (UNCTAD), delos cuales se obtienen algunas
conclusiones generales (véase e cuadro 111-A.1).2

2 En diciembre de 2005, la UNCTAD celebré una Reunion de expertos en el aumento de la capacidad de produccion de las empresas de los
paises en desarrollo mediante lainternacionalizacion en su sede en Ginebra, Suiza. Se presentaron 14 estudios de caso nacionales, incluidostres
preparados por la CEPAL. Fueron consultados Bonagliay Goldstein (2005), Brimble (2005), Calderén (2005), Erdilek (2005), Giroud (2005),
Moon (2005), Mortimore (2005), Rumney (2005), Svetlicic (2005), Tavares (2005), UNCTAD (2005d), (2005€) y (2005f) y Yusof (2005).
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e Pese ala gran diversidad que existe entre los
paises en desarrollo en cuanto a sus experiencias
de internacionalizacién, hay muchos factores
comunes a interior de las regiones, especialmente
al comparar América Latinay el Caribe con Asia
en desarrollo.

e En €l periodo reciente, la inversion directa en el
exterior se haconcentrado mas en manufacturas de
altatecnologiay servicios. De hecho, los estudios
maés antiguos indican que estos flujos de capital se
centraron més en laextraccion de recursos naturales
(hidrocarburosy mineria), en manufacturas basadas
en recursos naturales (acero, cemento, celulosa 'y
papel, alimentos y bebidas) y en agunos servicios
(electricidad).

e Lasestrategiasde blsguedade€ficienciay busqueda
de activos estratégicos son mucho mas comunes
en Asia en desarrollo que en América Latina y
el Caribey otras regiones. En estas regiones han
predominado |as estrategias de blisqueda de recursos
naturales y mercados.

e LasinversionesdirectasdeAsiaendesarrollotienden
aextenderse en todo el mundo, mientras que las de
América Latinay otras regiones se concentran en
paises vecinos, a excepcion de algunas inversiones
en labusquedade recursos natural es, principa mente
en hidrocarburosy servicios de ingenieria.
Asimismo, se pueden identificar los factores

principales que determinan los procesos de

internacionalizacion de estos paisesy de las empresas
transnacional es emergentes més importantes (véase el
cuadro I11-A.2). Unavez mas, hay elementos comunes
entre todos los paises: i) factores de empuje (push
factors), tales como la apertura de nuevos mercados, €l

acceso y consolidacion de mercados de exportacion, y

ii) factoresde atraccion (pull factors), tales como lograr

acceso al mercado del paisreceptor y ladisponibilidad

de recursos naturales. Sin embargo, hay grandes
diferencias entre |l as regiones.

Enlo querespectaalosfactoresdeempuje, lainversion
directaen € exterior de los paises de Asiaen desarrollo
estaria motivada por la relativa escasez de recursos
naturales, la necesidad de bajar costos de produccién y
adquirir activos estratégicos, y una sofisticadapromocion
gubernamental para estos egresos de capital gracias a
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regulaciones cambiarias, apoyo institucional y financiero
y, en algunos casos, organi smos especial mente encargados
de estas labores. Por otro lado, en América Latinay el
Caribe, y hasta cierto punto en las demés regiones, las
inversiones estan determinadas por lanecesidad de encontrar
mercados para sus materias primas y diversificar sus
fuentes, lainestabilidad macroecondmica (ciclosde auge
y caida de la demanda interna y volatilidad cambiaria),
experiencias truncadas como inversionistas foraneos, la
necesidad de diversificar riesgos, la répida aperturaala
competenciaextranjeray lacreciente competenciaexterna
como resultado de la desregulacion y privatizacion, y
un papel mucho mas limitado del gobierno en tareas de
promocién (principal mente regulaciones cambiarias).
Asimismo, destaca el hecho de que las iniciativas de
empresas estatales son importantes en ambas regiones.
Sin embargo, las efectuadas en Asia en desarrollo estan
diversificadas en varias actividades, mientras que las de
América L atinase concentran principalmente en industrias
bésicas (véase € cuadro 111-A.2).

En términos de los factores de atraccion, las
experiencias de Asia en desarrollo estan més centradas
en el acceso aterceros mercados de sus plataformas de
exportacion, la disponibilidad de tecnologia, précticas
organizacionalesy habilidades de gestion, lautilizacion de
lared chinade ultramar, medidas paramejorar lalogistica,
la reduccion de los costos de produccion, la forma de
evitar las restricciones comerciales de terceros paises, la
mundializacion delas marcas nacionales, lacapacidad de
seguir a sus clientes, laforma de pasar a ser clientes de
empresas transnacionales (en electronica, integrandose
de mejor manera en las redes de proveedores) y obtener
preferencias comercialesen |os paises receptores. Por otro
lado, enAméricalL atinay el Caribey hastacierto punto en
otrasregiones, se centran mas en: redes étnico-culturales
(inmigrantes hispanos en Estados Unidos), oportunidades
resultantes de la privatizacion y desregulacidn en paises
Vecinos, mejoras de sus sistemas de distribucion, la
regionalizacion de marcas nacionales, asociaciones con
empresas transnacionales (productos alimenticios y
bebidas), el acceso preferencial alos mercados receptores
graciasaacuerdos de integracion subregiona (Argentina
y Brasil), tratados de libre comercio (México y Chile) y
acuerdos para la promocion y proteccion de inversiones
(véase el cuadro I11-A.2).
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B. El fendbmeno de las translatinas

EnAméricalatinay el Caribe, lastrans atinas provienen
principalmente de cuatro paises: Argenting, Brasil, Chile
y México.? Estos paises comparten numerosos el ementos
comunes en lo que respectaalosfactores que determinan
suinversiondirectaen e exterior. Sin embargo, cabe tener
presentes las especificidades nacionales para entender
cabalmente la dindmica de estos flujos de capital.

En términos temporales, Argentina 'y Brasil han
sido los pioneros, protagonistas de las primeras olas de

inversion directa en el exterior, mientras que México
y Chile se incorporaron mas tarde a este proceso y
adquirieron relevancia durante el periodo de auge. En
la actualidad, mientras Brasil ha mantenido su patron
de internacionalizacion y Argentina practicamente ha
desaparecido como inversionistaexterno, las compafiasde
Méxicoy Chile se han transformado en las mas dinamicas,
incrementando la presenciaen los mercados externos de
nuevas actividades productivas y de servicios.

1. Argentina: pioneros en la inversion en el exterior pero

con pocos sobrevivientes

Argentina cominmente figura como uno de |os primeros
paises en desarrollo en emprender inversiones directas en
€l exterior (Chudnovsky y L 6pez, 2000; Naciones Unidas,
1993). Entrelasprimerasempresasquerealizaron inversones
fueradel paisdestacan: Alpargatas, unafabricadetextiles
que instal6 unafiliad manufacturera en Uruguay en 1890
y luego otraen Brasil; S.I.A.M. di Tella, unacompafiiade
ingenieria, y Bunge & Born, un conglomerado agricola
diversificado, que estableci 6 plantas productivas en paises
vecinosen laprimeramitad del siglo XX (véase recuadro
I11.1). Sin embargo, méstardeAlpargatas setransformé en

un accionistaminoritario de susoperaciones principalesen
Brasil, S.I.A.M. di Tellafue nacionalizada después de un
periodo de grandes pérdidas y Bunge & Born traslado la
sedeprincipal fueradel pais(NacionesUnidas, 1993). Esta
tendenciase hareproducidoincluso en el caso deagunosde
los protagoni stas mas recientes de lasinversiones directas
argentinas fuera del pais, como Yacimientos Petroliferos
Fiscales (Y PF) y Pérez Companc, que fueron adquiridos
por empresas extranjeras. Asi, peseaqueArgentinafueun
pionero en Ameérica L atina, muchos de sus activosforaneos
se perdieron alo largo del tiempo (UNCTAD, 2005g).

Recuadro I1I.1

BUNGE & BORN: ¢ UNA TRANSLATINA ARGENTINA?

Pese a que con frecuencia se menciona
a Bunge & Born (actualmente Bunge)
como una de las primeras compafias
argentinas que invirti6 en el exterior,
no es facil determinar su nacionalidad,
ya que la ubicacién de sus oficinas
centrales ha cambiado varias veces a lo
largo de su historia. En 1818 la compaiiia
fue fundada en Holanda, poco después
se traslado a Bélgica y posteriormente a
Argentina. Fue justamente en este pais
donde experimentd su mayor apogeo y

se transformé en uno de los principales
comercializadores de productos basicos
agricolas del mundo. Asimismo, fue una
de las primeras compafiias con sede en
Argentina que comenzaba a invertir fuera
del pais. En los afios setenta, debido a la
inestabilidad politicareinante, laempresa
se volvio a trasladar, esta vez a Brasil.
En la década siguiente, Bunge &
Born se habia diversificado en un gran
nimero de actividades a lo largo de la
cadena de produccion de alimentos en

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

3

todo el continente americano. En 1999,
tras una profunda reestructuracion y
concentrandose en su actividad principal
(el negocio agricola), la compafiia volvid
a cambiar de “nacionalidad” y establecio
sus oficinas centrales en Nueva York,
Estados Unidos, en cuya Bolsa de
Valores Bunge comenzé a transar sus
acciones en 2001. Asi, resulta dificil
determinar si esta empresa sigue siendo
argentina y las implicancias locales de
su proceso de transnacionalizacion.

También hay algunas experiencias interesantes en Colombia (Grupo Bavaria, Cementos Argos, Industrias Alimenticias Noel e Interconexion

EléctricaS.A. (ISA)), Venezuel a (Petréleos de Venezuela S.A. (PDV SA), Grupo Cisneros) y entre |l os paises de Centroamérica. Algunas de estas
compafiias seincluiran en el andlisis de los capitul os siguientes.
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A comienzos del siglo XX, Argentina era el pais
econdmicamente mas avanzado de América Latinay €l
Caribe. Sin embargo, las agudas crisis macroeconémicas
por las que atravesd, amenudo acompafiadas de radical es
transformaciones del modelo econémico dominante
—pasando del esquema agricola exportador a la
industrializacion por sustitucion de importaciones (1S)
hasta llegar a la implantacién de distintas variantes de
la economia de mercado—, provocaron largos periodos
de crecimiento lento, con episodios de gran inestabilidad
macroecondmica, a pesar de su excepcional riqueza de
recursos naturales. Las mayores compafiiaslocalestuvieron
gue operar en un entorno empresarial muy cambiante y
deenormeincertidumbre. El efecto sobrelasinversiones
directasen €l exterior fue variable: con € modelo agricola
de exportacion se estimularon lasinversionestempranas;
durante el periodo de Sl se adormecieron muchas de estas
inversiones, y conlaliberalizaciony aperturanuevamente
se estimularon las inversiones en el exterior.

En los afios noventa, Argentina fue una vez més uno
delosinversionistas externos mésimportantes deAmérica
Latina (véanse los gréficos 1.3 y 111.4), en gran medida
por lareestructuracion de laindustrialoca que sobrevino
frente a la creciente competencia extranjera resultante del
nuevo modelo econdmico (Kulfas, 2001). Sin embargo,
esta situacion no duré mucho tiempo. En una primera
fase, los cambios (liberalizacion comercia y financiera,
desregulacion, privatizaciony programas de estabilizacion)
ofrecieron buenas expectativas para crecer, oportunidad
que aprovecharon los grupos locales dominantes y los
inversionistas extranjeros. Este proceso luego se amplié a
los paises vecinos, con inversiones directas de dgunos de
losmayoresgruposeconomicoslocaes. No obstante, € plan
de estahilizacion basado en un sistema de cambio fijo, en
un contexto de excesivo endeudamiento externo, socavo el
modelo econémico, provocando una profundacrisis.

A partir de 1998, lainversion directaargentinaen €
exterior comenz0 a evidenciar una caida constante, con
una leve recuperacion en 2003. De un maximo de 3.650
millonesde ddlaresen 1998, lasinversionesen e exterior
bajaron a valores negativos en 2002. De estas cifras se
desprende que los grupos econdmicos que florecieron
en el periodo de auge sufrieron profundas falencias, que
los obligaron a retirarse de muchas actividades, tanto en
el plano local como en el exterior. No obstante, pese a
que e acervo delainversion directaen e exterior llego a
21.820 millones de ddlares en 2004 —solo superado en
la region por Brasil—, estos datos ocultan una realidad
muy diferente. Por la manera en que se implementaron
lasreformas econdmicasy debido alacrisis posterior, las
trand atinas argentinasno pudieron mantener suimpetuinicia
y terminaron vendiendo lamayoriade sus activos, tanto en
€l paiscomo en €l exterior (véase e cuadro 111.2).

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Con la excepcion de las mayores translatinas, la
expansion internacional de otras empresas se limit6 a
AméricaLatinay, en mucho menor grado, aAméricadel
Nortey Europa. Entre 1990 y 1996, cerca del 84% de los
flujos de la inversién directa argentina en e exterior se
dirigi6 haciapaises|atinoamericanos, principalmente Brasi
(31%) y Venezuela (28%) (Kosacoff, 1999). En generd, este
patrén geogréfico se hamantenido hastalaactualidad. Las
principal es actividades han sido los recursos naturalesy las
manufacturas basadas en recursos naturales. En la década
de 1990, la inversion directa en el exterior se concentro
principamente en hidrocarburos, mineral dehierroy acero,
y € sector aimenticio (Kosacoff, 1999). No obstante, la
caracteristicamas significativade este grupo detrand atinas
en la presente década ha sido la baja resistencia con que
fueron vendidas, completas o en parte, a sus principales
competidores, basicamente empresas transnacionales.

A partir de fines de los afios noventa, |as principales
compafiiaspetroleras argentinas queinvertian en el exterior
(YPF y Pérez Companc) fueron vendidas a compafiias
extranjeras (laespaiiolaRepsol y labrasilefia Petrobras). Una
parteimportante de lapropiedad de lacompafiiacervecera
Quilmesfue adquiridapor laempresabrasilefiadel mismo
rubro AmBev (actualmente InBev). Otras compafias,
como Mastellone 'y el Grupo Macri, siguen bajo control
argentino, pero han vendido muchos de susactivos externos,
asi como algunas de sus propiedades|ocales mas valiosas.
Actualmente, solo tres trandatinas argentinas (Techint,
Arcor y, en menor grado, Impsa) han sobrevivido a las
trauméticas experiencias de los afios noventa. De hecho,
no existen empresas argentinas en la lista de las mayores
50 empresas transnacionales no financieras de paises en
desarrollo (véase d cuadro 111.1).

Gréfico 111.4
ARGENTINA: ACERVOY FLUJOS DE INVERSION DIRECTA
EN EL EXTERIOR, 1980-2004
(En millones de doélares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién proporcionada por la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).
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Cuadro 111.2
ARGENTINA: PRINCIPALES TRANSLATINASY SUS
OPERACIONES EXTERNAS, 2004-2005
(En millones de doélares)

Operaciones en mercados regionales @

Categoria de internacionalizacion °

Compafiia Sector Ventas
AL AN EU AP oT ET >50% >25<50% <25%
YPF ¢ Petréleo 6 666 X X X X
Techint Acero 6421 X X X X X X
Pérez Companc ¢  Petréleo 2332 X X
Arcor Alimentos 929 X X
Quilmes Bebidas 765 X X
Mastellone © Alimentos 463 X
Impsa Ingenieria X X X X
Bago Farmacia X X
Grupo Macri © Diversificado X
Bunge f Alimentos X X X X X

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de las compaiias y de América economia, “500 mayores empresas de

América Latina”, Santiago de Chile, 15 de julio-18 de agosto de 2005.

2 AL: América Latina y el Caribe, AN: América del Norte, AP: Asia y el Pacifico, EU: Europa, OT: Otros.
b Calculado como el porcentaje de las ventas (o el empleo) efectuadas por filiales fuera de Argentina.

¢ Translatinas argentinas compradas por empresas transnacionales.
d Translatinas argentinas controladas por empresas transnacionales.

¢ Translatinas argentinas que han vendido sus principales activos a empresas transnacionales.

f Translatinas argentinas que han trasladado sus oficinas principales fuera del pais.

Entre losfactores de empuje que han determinado la
inverson directaen € exterior delastrand atinasargentinas
estaban su altaparticipacion en el mercado local (Techint,
Arcor, Quilmes) y lacronicainestabilidad macroecondmica.
La necesidad de incrementar y diversificar las reservas
—eementointrinseco delaindustriadel petréleo— condujo
aYPFy Pérez Companc arealizar inversiones en busca
de recursos naturales. Muchas compafiias procuraron
internacionalizar sus ventajas competitivas (Techint,
Mastellone, Arcor, Pérez Companc) y aprovechar la
experienciay presenciainternacional que habian alcanzado
como exportadores (Arcor). También resultd importantela
necesidad de mejorar lacalidad delos productos (Arcor) e
incrementar laescalaminima paramantener la capacidad
existente (Impsa). Algunas empresas intentaron mejorar
su competitividad con la obtencidn de ventajas por
medio de lainternacionalizacion, por jemplo, el acceso
a nuevos mercados (Arcor y Techint), e incorporando
recursos humanos més capacitados (Techint). Algunas
construyeron ventajas especiales, tales como las redes
y el conocimiento de laindustria que les entregaron los
fundadores originales de la compafiia, generalmente
inmigrantes europeos (Techint).

Entérminos del impacto deloscambiosdelapolitica
del gobierno argentino, la apertura de la economia ala
competencia externa gjercid una fuerte presion sobre
todas las empresas, especialmente considerando la
contundencia y velocidad de estas transformaciones.
La desregulacion y las privatizaciones en el sector de
la energia fueron muy significativas en este sentido. El
Gobierno de Argentinano promovio lainversion directa

en el exterior de ninguna manera importante; de hecho,
las regulaciones cambiarias durante los periodos de las
crisis muchas veces lainhibieron.

En cuanto alosfactores de atraccion delainversion
directa en el exterior de las translatinas argentinas,
destacan | as oportunidades surgidas en los programas de
privatizacidn de otros paises, €l acceso anuevos mercados,
la proximidad geogréfica y cultural (inversiones de
Quilmes en Paraguay y Uruguay y Techint en Italia), la
disponibilidad derecursosnaturales (Y PFy Pérez Companc)
y el potencial delos paises huéspedes paratransformarse
en plataformas de exportacion para acceder a terceros
mercados (Impsa, Techint). Los cambios de politica de
los gobiernos receptores fueron muy importantes, sobre
todo las nuevas oportunidades que se presentaban con
ladesregulacion y la privatizacion (Techint, Y PF, Pérez
Companc) y las preferencias comerciales disponibles
gracias a esquema de integracion del Mercosur. Las
politicas de promocién de lainversion en el exterior de
los paises receptores no fueron determinantes.

Algunas de las ventajas competitivas obtenidas
por estas translatinas y explotadas por sus operaciones
internacional es consisten en el aprendizaje resultante del
crecimiento gradual —en tamafio, calidad, diversificacion
y sofisticacion delaproduccion— en el mercado de origen
(Arcor), el establecimiento de alianzas o asociaciones con
empresastransnacional es (Quinsacon AmBev y Arcor con
Danone), el mejoramiento de la logisticay los sistemas
dedistribucion (Arcor), laposibilidad de convertir marcas
locales en regionales (Arcor y Quilmes), lasofisticacion
tecnoldgica de la infraestructura en un mercado en



82

desarrollo (Impsa) y la consolidacion de las compras
de manera centralizada, 10 que aumentaba el poder de
negociacion frente alos proveedores (Techint).

En conclusion, cabe destacar dos caracteristicas
de la inversion directa argentina en el exterior. En
primer término, setratade un fendmeno concentrado en
algunasindustrias, dominadas por un pequefio nimero
de grandes empresas. En 1997, por ejemplo, durante
el auge de estos flujos de capital, casi dos tercios de
las inversiones directas en el extranjero de Argentina

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

correspondian a tres compafiias: Pérez Companc, Y PF
y Techint (Kosacoff, 1999). En segundo lugar, muchas
de estas compariias ya no existen en su condicién de
tranglatinas. De las mayores, dos, de la industria de
hidrocarburos, posteriormente fueron adquiridas por
companfiias extranjeras. La desnacionalizacion de las
principalestrandatinas, asi como laventade participaciones
importantes de capital o activosaotrascompafias (Quinsa,
Macri y Mastellone) es uno de | os aspectos que definen
la experiencia de Argentina.

2. Brasil: la inversion en el exterior como refugio contra

el riesgo interno

En la década de 1960 y 1970 la estrategia brasilefia de
industrializacion por sustitucién deimportaciones estuvo
acompafiada por politicas de promocién de exportaciones.
Estacombinacidn definid las caracteristicasdelaprimera
ola de inversiones brasilefias a exterior entre los afios
setenta y comienzo de los ochenta: iniciativas para la
blsgueda de recursos natural es, especial mente petroleo
(Petrobras), o sistemas de apoyo a las exportaciones
(distribucion, comercializaciéon y ensamblagje). Las
inversiones en manufacturas seguian siendo pequefiasy
concentradasen productosalimenticios, aceroy electrénica.
Lasventgjasde propiedad incluian |a“tropicalizacion” de
tecnologias, laexperienciaproductivay ladisponibilidad
de materias primas (L Opez, 1999).

En los afios ochenta, en un contexto de inestabilidad
e incertidumbre, las inversiones productivas —internas
y externas— retrocedieron ante la preferencia de los
agentes econdmicos por incrementar laliquidez (LOpez,
1999). No obstante, algunas empresas brasilefias de gran
tamario realizaron fuertesinversionesen el exterior. Tal es
€l caso delascompafiiasdeingenieriay construccion, que
fueron perdiendo mercado en €l pais ante ladisminucion
de lainversién publica, y de la Companhia Vae do Rio
Doce (CVRD), que comenzé a invertir, en sociedad
con empresas extranjeras, para asegurar mercados y
capacidad de procesamiento para su principal producto
de exportacion, el minera de hierro. En manufacturas, a
partir de mediados deladécadade 1980y principiosdela
siguiente, seredlizaron inversiones sobretodo en piezasde
automoviles, metamecanica, textilesy acero. Lascompafiias
fundamental mente buscaban mercados—en esenciapara
superar barrerasarancelariasy no arancelarias— y algunos
activos estratégicos, utilizando técnicas de justo atiempo
(just in time) en la industria automotriz y de piezas de
automdviles (LOpez, 1999). A finalesdelosafios ochenta,
losbastionesde S| comenzaron adesmantelarse, llevando,

aprincipios de los noventa, alaliberalizacion comercid,
ladesregulaciony la privatizacion.

Mediante estas reformas selogré unareestructuracion
de las firmas brasilefias, que supuso intensos procesos
de innovacion tecnol égicay organizacional y una mejor
calidad de los productos, lo que significd un estimulo
para la internacionaizacién, fendmeno que comenzé a
versereflgjado en laevolucion delasinversiones directas
al exterior (véase e grafico I11.5). No obstante, gracias a
las reformas también se desarroll6 un fuerte proceso de
consolidacion, con fusiones y adquisiciones, y muchas
companiias redujeron o cerraron plantas e incluso se
desmontaron operacionesinternacionalesy seretiraron o
vendieron a empresas transnacionales (Lopez, 1999). Se
reestructuraron muchos de los grandes grupos de origen
familiar, al darles unagestion profesional y promover la
diversificacion de la propiedad, abriendo €l capita ala
bolsa de valores. Se privatizaron las compafiias estatales
0, como en el caso de Petrobras, se abrieron parcialmente
al capital privado.

Mientras la reestructuraciéon de algunas de las
compafiias grandes apuntabaaunamayor especializacion,
al deshacerse de activos que no estaban en lalineaprincipal
del negocio, otras sediversificaban hacia otros segmentos.
Las inversiones internacionales eran instrumentos
importantes en ambas estrategias de reorganizacion.
CVRD adopt6 la primera trayectoria, ya que liquidd
activos no estratégicos y comenzé a diversificarse hacia
otros minerales con inversiones fuerade Brasil. Por otra
parte, Petrobras fue més allaen sustempranasinversiones
de blisqueda de recursos naturales y comenzo a invertir
internacionalmente en los segmentos de refinamiento,
distribuciény comercializacion de derivados del petréleo.
Este movimiento de busqueda de mercado le permitio
no solo superar los limites del mercado brasilefio sino
también protegerse de sus fluctuaciones.
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Gréfico 111.5
BRASIL: ACERVOY FLUJOS DE INVERSION DIRECTA EN EL
EXTERIOR, 1980-2004
(En millones de délares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacion proporcionada por la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).

Gracias a la estabilidad de la segunda mitad de
los afios noventa, las compafiias tuvieron un horizonte
de planeamiento de mediano plazo, pero ain con
grandes dificultades para acceder a financiamiento.
Por otra parte, los dos primeros afios de estabilizacion
generaron oportunidades en el mercado interno que
significaron una interrupcion temporal de los procesos
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deinternacionalizacion, especia mente agquell os en apoyo
a las exportaciones. De hecho, para muchas compafiias
lainversion directa en €l exterior fue un segundo paso
en su proceso de internacionalizacion, después de las
exportaciones (Iglesiasy MottaVeiga, 2002).

En los primeros afios de la presente década, la
inestabilidad macroeconémica y la incertidumbre
(econdmica y politica) llevaron a muchas empresas a
incrementar susinversionesen el exterior. En estanueva
fase, las corrientes de estas inversiones albergaban el
interésde diversificar el riesgo asociado a sus operaciones
en el mercado local.

En 2004, |as corrientes de inversiones en el exterior
de Brasil ascendian a unos 9.500 millones de dolares,
aungue unasolatransaccion —relacionadacon lafusion
entre Interbrew y Ambev (véase el capitulo V)— entrafid
cerca de 4.500 millones de ddlares. Este mismo afio, €l
acervo de lainversion directaen el exterior se estimaba
en unos 69.000 millones de délares, el mayor deAmérica
Latinay el Caribe (véasedl grafico I11.5). Lamayoriade
las compafiiasinternacionalizadas han invertido en América
Latina, aunque muchas de €llas también han invertido
en a menos otro continente (véase el cuadro I11.3). En
cuanto a la distribucién por actividades econémicas,
gran parte ha seguido concentréndose en hidrocarburos,
procesamiento de metales y construccion.

Cuadro 111.3
BRASIL: PRINCIPALES TRANSLATINASY SUS OPERACIONES EXTERNAS, 2004-2005

(En millones de doélares)

Operaciones en mercados regionales 2

Categoria de internacionalizacion P

Compafiia Sector Ventas
AL AN EU AP oT ET >50% >25<50% <25%

Petrobras © Petréleo 40 763 X X X X X
CVRD¢ Mineria 10 377 X X X X X
Gerdau ¢ Acero 7 383 X X X
Usiminas Acero 4 607 X X
AmBev ¢ Bebidas 4523 X X
Embraer Aeroplanos 3854 X X X
CSN Acero 3692 X X
Varig Transporte aéreo 3337 X X
Camargo Corréa Cemento y textiles 2 796 X X
Norberto Odebrecht Ingenieria y construccion 2 205 X X X X X
Votorantim Cimentos ~ Cemento 1733 X
TAM Transporte aéreo 1703 X X
Andrade Gutierrez Ingenieria y construccion 1372 X X X X X
Klabin Papel y celulosa 1028 X X
Weg Motores 830 X X X X
Embraco ¢ Lineas blanca 799 X X X X
Queiroz Galvéao Ingenieria y construccion X
Marcopolo Piezas de automoviles

y vehiculos 605 X X X X X
Tigre Tubos y conexiones 437 X X X
Sabé Piezas de automoviles X X X

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de las compaiias y de América economia, “500 mayores empresas de
América Latina”, Santiago de Chile, 15 de julio-18 de agosto de 2005.

2 AL: América Latina y el Caribe, AN: América del Norte, AP: Asia y el Pacifico, EU: Europa, OT: Otros.

b Calculado como el porcentaje de las ventas (o el empleo) efectuadas por filiales fuera de Brasil.

¢ Compaiiias brasilefias listadas entre las mayores 50 empresas transnacionales no financieras de paises en desarrollo preparado por la UNCTAD (véase el cuadro I11.1).

d Translatina brasilefia comprada por una empresa transnacional.
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Las principaes trandatinas brasilefias se especializan
en recursos naturales o en manufacturas basadas en recursos
naturales—con lanotable excepcidn delaEmpresaBrasileira
deAeronauticaSA. (Embraer) (véased recuadrolll.2). Entre
lasdiez principaestrandatinasbragiefias, seiseran previamente
estatales (0 aun con a guna participaci on gubernamentd), o
gues=fidalainfluenciadelaspoliticas plblicasen su creacion
y desarrollo (véase € cuadro 111.3). Ademas, Odebrecht,
un conglomerado familiar, crecié en gran medida como
proveedor de servicios a Estado, especia mente hasta los
afios ochenta, d igua que otras compafiias deingenieriay
construccion. Entrelasmésimportantes, también hay varias

Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

compafiias siderlrgicas. una empresa familiar nacional
(Gerdau) y dos firmas anteriormente de propiedad estatal
—Usinas Sidertrgicas de Minas Gerais SA. (Usminas) y
CompanhiaSiderdrgicaNaciona (CSN). En estascompafiias
las motivacionesy laintensidad de su internacionalizacion
varian ampliamente, pero es innegable que la proteccion
de la industria fue determinante para e desarrollo de los
actuales operadores més importantes. La combinacion del
apoyo (o propiedad) del Estado con una gestion dinamica
y profesiona en el periodo posterior ala privatizacion fue
claveen e éxito actual de muchas de estas compafiias, entre
las cuales estd Embraer (véase d recuadro 111.2).

Recuadro 111.2

EMBRAER: UNA TRANSLATINA DE ALTA TECNOLOGIA

La Empresa Brasileira de Aeronautica
SA (Embraer) es un raro ejemplo de una
translatina en un sector de uso intensivo
de tecnologia. Actualmente, la compafiia
es el mayor fabricante del mundo de
aviones comerciales de menos de 110
asientos. Embraer es uno de los principales
exportadores de Brasil y posee una fuerza
de trabajo de cerca de 16.000 personas,
2.500 fuera del pais. La compafiia fue
fundada en 1969 con participacion
mayoritaria del Estado y el énfasis en el
desarrollo tecnolégico siempre estuvo
presente. La produccién comenzé en los
afios setenta, con aeroplanos para fines
agricolas y militares y para el transporte de
pasajeros. Las fuerzas armadas brasilefias
y las lineas aéreas locales fueron los
primeros y principales clientes. No
obstante, Embraer rapidamente comenz6
a vender a fuerzas armadas (Uruguay fue
el primer caso) y lineas aéreas comerciales
de otros paises. Desde un principio,
las exportaciones se consideraron un
mecanismo para financiar los programas
de investigacién de la compafiia. Con
el correr de los afios, se establecié una
estrecha colaboracion entre la compaiiia,
las fuerzas armadas y empresas nacionales
y extranjeras involucradas en la produccion.
Ademas, Embraer fue favorecida por
instrumentos de politica para estimular
las exportaciones, incluidos aquellos
dirigidos especificamente al equipamiento
militar. Asimismo, la interaccion de la
compafiia con las instituciones locales de
investigacion y desarrollo ha sido un factor
dominante en su crecimiento. A fines de los
afios setenta, Embraer invirti6 en activos
de soporte técnico y comercial en Estados
Unidos y en Europa.

Tras una grave crisis financiera, Embraer
se redujo y se privatizé en 1994. La propiedad
extranjera se limit6 a un 40%. La compaiiia
fue adquirida por un consorcio que incluia
inversionistas estadounidenses (Wasserstein
Perella y Bozano Simonsen), uno de los
mayores conglomerados financieros de
Brasil y los fondos de pensiones del Banco
do Brasil y Telebras (ambos estatales en
ese momento). El Estado mantuvo el 6,8%
de las acciones y una accion dorada con
poder de veto sobre cualquier cambio en
el control de la compafiia, sus objetivos y
modificaciones en los programas de defensa.
Después de la privatizacion, se racionalizaron
las  operaciones, especialmente con
el desarrollo del ERJ-145, un avion de
pasajeros comercialmente exitoso, con el
cual la empresa generé ganancias en 1998,
después de ocho afios de pérdidas. En 1999,
Embraer establecio una sociedad estratégica
con un grupo de compafiias aeroespaciales
europeas compuestas por la European
Aeronautic Defence and Space Company
(EADS), Dassault, Thales y Snecma, las
cuales adquirieron el 20% de las acciones de
la empresa con poder de voto.

Las ventas en el exterior de Embraer
han sido esenciales para su crecimiento
y representaban el 90% del total en
2002. Para ello ha debido establecer
representantes de ventas y centros de
mantenimiento en todo el mundo y, mas
recientemente, operaciones de ensamblaje.
Asimismo, la empresa ha forjado varias
sociedades con compafiias extranjeras
para el desarrollo de nuevos productos
y para asegurar el mantenimiento. Las
motivaciones para las inversiones de
Embraer en operaciones manufactureras
en el exterior han sido las altas tarifas para

los productos ensamblados y la existencia
de las politicas que privilegiaban la compra
de equipo militar a productores locales.

A principios de la presente década
comenzo6 una nueva fase de inversiones en
el exterior, con el propoésito de acceder a los
prometedores mercados de China, Estados
Unidos y Europa. En 2001, Embraer
estableci6 una operacion de almacenaje
de partes con la China Aviation Supplies
Import and Export Corp. (CASC). En 2002
formé una empresa conjunta con AVIC Il
para producir el ERJ-145 en China y se
cre6 la Harbin Embraer Aircraft Industry
(HEAI), en que la firma brasilefia poseia el
51%. HEAI produce algunos componentes
y tendria operaciones de ensamblaje y de
pruebas. Las operaciones en China han
puesto en evidencia las complejidades
de hacer negocios en ese pais, en parte
por las altas barreras arancelarias y en
parte por las exigencias y condicionantes
del gobierno. En 2002, EMBRAER realiz6
nuevas inversiones en mantenimiento
y otros servicios en Nashville, Estados
Unidos. En 2004 invirti6 en la conversion
de una antigua base militar en Florida en
una operacion de ensamblaje de aviones
que le permite participar en las licitaciones
militares norteamericanas. El mismo afio,
la empresa adquiri6 OGMA, IndUstria
Aeronautica de Portugal S.A., una ex estatal
portuguesa dedicada al mantenimiento de
aviones.

Ademas de su perfil de alta
tecnologia, Embraer es la Gnica translatina
que combina la cultura emprendedora de
la era posterior a la privatizacion con la
capacidad tecnolégica, productiva y de
gestion desarrollada bajo la propiedad del
Estado brasilefio.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base Todd Benson, “Corporations in Brazil shed stay-at-home tradition”, New York Times, 10 de
diciembre de 2004; Valor econémico, “No turbulence in sight. Brazil's top 200", afio 1, N° 1, octubre; Andrea Goldstein, “The political economy of industrial policy in China: the
case of aircraft manufacturing”, William Davidson Institute Working Paper, N° 779, julio de 2005; Andrea Goldstein, “Embraer: de campeén nacional a jugador global”, Revista
de la CEPAL, N° 77 (LC/G.2180-P), agosto de 2002; Defesanet, “Embraer: principais eventos em 35 anos” [en linea] 19 de agosto de 2004 <http://www.defesanet.com.br/
embrear/35eventos>; Embraer, sitio oficial [en linea] <http://www.embraer.com>; Empresa Brasilefia de Aeronautica (Embraer), “Embraer”, documento preparado
para la Conferencia sobre la inversién para el desarrollo: hacerlo posible, Rio de Janeiro, 25 al 27 de octubre de 2005.
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Con todo, lastrand atinas brasilefias han evidenciado
muchos delos problemas que han experimentado sus pares
de otros paises de América Latina. En los Ultimos afios,
muchas empresas que seinternacionalizaron tempranamente
(piezas de automdviles) fueron adquiridas por empresas
extranjeras. LacerveceraAmBev, quefueabsorbidapor una
empresatransnacional, esel caso masrecientey significativo
(véased capituloV). Al mismo tiempo, apesar del tamafio
de la economia brasilefia, destaca su escaso grado de
internacionalizacion. Entre las mayores trandatinas, solo
unapodriaconsiderarse de internacionalizacion avanzada
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(mas del 50% de las ventas o0 €l empleo fuera de Brasil),
ocho de a cance medio (méasdel 25% pero menos del 50%
delasventaso €l empleo fueradeBrasil) y lamayoria (11
empresas) deinternacionalizacion limitada (menosdel 25%
delasventaso € empleo fuerade Brasil) (véase el cuadro
111.3). Esto se explica, entre otros factores, por € tamafio
del mercado interno, la apertura relativamente reciente
del mercado y la distancia “psicologica’ que mantiene
algjados a muchos empresarios de las oportunidades en
el exterior, lo que parece estar cambiando répidamente
(DaRocha, 2003).

Recuadro 111.3

MARCOPOLO: ¢(DEL ENSAMBLAJE A LA PRODUCCION EN EL EXTERIOR PARA ESCAPAR DE LA INESTABILIDAD CAMBIARIA?

Fundada en 1949, la compafiia brasilefia
Marcopolo es el mayor fabricante de
autobuses y es responsable de mas de la
mitad de las unidades producidas en
Brasil. Exporta a mas de 60 paises y es
un actor relevante en el Oriente Medio.
En los afios noventa, Marcopolo
comenzé a establecer plantas de
ensamblaje fuera de Brasil, como un
mecanismo parafacilitar las exportaciones
de piezas fabricadas en el pais, debido
a los altos costos de transporte de los
vehiculos montados, especialmente
a los mercados donde no era posible
trasladarlos por tierra. En 1990 establecio
una planta en Portugal para poder vender
al mercado europeo. En 2002 esta seguia
siendo una operacion pequefia (10
unidades por mes), pero se reestructuré

y la produccién se duplic6. En 1997
Marcopolo instalé una planta en Argentina
y alcanzé buenos resultados los primeros
afnos, al llegar a 100 unidades mensuales.
Sin embargo, sufrié con gran intensidad la
crisis argentina y suspendié la produccion
hasta 2005. Las lecciones aprendidas
en Portugal y Argentina contribuyeron
al éxito de la operacibn mexicana,
establecida  independientemente  en
2000 y posteriormente en una empresa
conjunta con Daimler-Chrysler. En 2001,
se instalaron plantas en Colombia y
Sudafrica. Segun la compaiiia, su mayor
potencial de crecimiento estd en los
mercados de paises en desarrollo. Uno
de los mas prometedores para el futuro
cercano es China, donde esté estudiando
las condiciones en que podria establecer

una operacion competitiva y aprovechar
los bajos costos de produccion, asi como
tener acceso al mercado local y regional.

Recientemente, el fortalecimiento
de la moneda brasilefia ha afectado las
operaciones de Marcopolo en el exterior,
que estan basadas en las partes y piezas
producidas en Brasil. En este contexto,
la compafiia esta reestructurando dichas
operaciones a fin de incorporar una
mayor produccion local. En este caso, las
inversiones directas en el extranjero han
permitido solucionar un problema y han
facilitado el continuo crecimiento de la
compaifiia, lo que sin duda es una buena
noticia para Marcopolo. No obstante,
también demuestra que la inestabilidad
cambiaria afecta la actividad industrial y
los empleos en el pais de origen.

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Los principal esfactores de empuje paralas primeras
inversiones brasilefias en el exterior en hidrocarburos se
refieren alaincertidumbre en relacién con la magnitud
de las reservas internas y a los riesgos asociados a esta
actividad, que exigen ladiversificacion de fuentes. Enlos
servicios deingenieriay construccion, lacaidadel gasto
publico en obrasdeinfraestructuraobligd alas compafiias
a buscar mercados externos para sobrevivir y crecer.
Como ya se menciond, la liberalizacion comercial, la
desregulacion, laprivatizaciony otrasreformasdelosafios
noventaintensificaron tanto lanecesidad como lacapacidad
gerencial parabuscar agresivamente oportunidades para
crecer en el exterior. Finamente, y de una manera mas
intensa que en otros casos analizados, €l riesgo de operar
como empresa brasilefia ha sido uno de los principales
factores de empuje para la IDE, de modo de reducir el
impacto de lavolatilidad cambiariaen lacompetitividad
de las exportaciones y equilibrar sus ingresos y gastos
en monedalocal y divisas (véase el recuadro I11.3). Para
varias compafias brasilefias, tener activos en el exterior

les ha significado mejores evaluaciones de riesgo y les
ha permitido tener acceso a financiamiento en mejores
condiciones. Asi, si existe un factor de empuje que
destaca como una caracteristica brasilefia en el proceso
latinoamericano de inversiones hacia el exterior, es el
riesgo inherente de operar desde una base brasilefia y
sus efectos sobre |0s costos de capital.

En lo que concierne a los factores de atraccion, se
abrieron oportunidades en |os mercados vecinos mediante
privatizaciones, restricciones delapoliticade competencia
sobre la expansi6n de empresas de estos paises (canje de
activos entre Petrobras y Repsol-Y PF) y como resultado
delacrisisen Argentina (lacomprade Pérez Companc por
parte de Petrobras). Algunas compafiias siguieron aclientes
transnacional es a otras regiones (piezas de automaviles).
L as condiciones comercial es asimétricas estaban también
detrasde muchas delasinversiones que buscaban mercados.
De hecho, € proteccionismo persiste en ciertos sectores,
como €l acero y € jugo de naranja, lo que ha motivado
inversiones, especid menteen Estados Unidos. Laausenciade
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acuerdos comercial es bil aterales con mercadosimportantes
para las exportaciones de Brasil —tales como Estados
Unidos— ha sido un motor fundamental parainvertir en
estos paises, directamente o através de terceros mercados
como plataformas de la exportacion.

En sintesis, las compafiias brasilefias han tenido
un desempefio limitado en cuanto a su proceso de
internacionalizacion. A pesar de ser Brasil una de las
mayores economias del mundo en desarrollo y la mas
grande de América Latina, se trata de una dinamica

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

centrada en unas pocas actividades econémicas con una
cobertura geogréfica reducida. Es decir, un proceso de
internacionalizacién que ha estado controlado por un
pequefio nimero de grandes compafiias. Debido a enorme
tamafio de la economialocal, no es mayor € niimero de
empresas que buscan oportunidades de crecimiento fuera
del pais. No obstante, por |la persistente inestabilidad e
incertidumbre, algunos de los mayores conglomerados
localeshan debidoinvertir en el exterior como un mecanismo
paradiversificar el riesgo.

3. Chile: el ultimo en llegar al club de las translatinas

Chile fue pionero en términos de reformas econdémicas
en AméricaLatina. A principios de los afios setenta, las
autoridades de la época dieron un abrupto giro en €l
model o econdmico, cuyos principales elementos (apertura
de la economia ala competencia externa, liberalizacion
comercial y financiera, desregulacion, privatizacion,
reduccion del tamafio y protagonismo del Estado y
predominio de la economia de mercado) sirvieron de
inspiracion paralasreformas que afios méstardellevarian
acabo lamayoriadelos paises de laregién. Después de
un periodo inicia de cierto caos, caracterizado por ata
inflacion, endeudamiento externo excesivo y recesion
econodmica, €l pais entrd en una trayectoria de fuerte
crecimiento quelo haconvertido en laeconomiade mejor
desempefio de América Latina.

Ademas del crecimiento y la estabilidad
macroecondmica, el paisconcretd unaacel eradaintegracion
al mercado internacional, a suscribir mdltiples tratados
delibre comercioy acuerdos bilateralesdeinversion con
paises de América L atina, Américadel Norte, Europay
Asia. Chile se transformd en un importante receptor de
|ED eincrementd enormemente susrelaciones comerciales.
Asimismo, en términos microecondmicos, se evidencid
una fuerte concentracion en algunas de las principales
actividades de la economia chilena y, ante la creciente
competenciaexternay lasaturacion del mercadointerno,
algunos de los mayores grupos econdmicos emergentes
comenzaron a invertir con gran fuerza en el exterior.
Entre 1985y 2004, el acervo de lainversién chilenaen
€l exterior creci6 de 100 millones de ddlares a cerca de
14.500 millones de dolares (véase el grafico 111.6).

A principiosdelosafios noventa, un grupo deempresas
chilenas mostraba buenos niveles de competitividad en
el mercado local, logro alcanzado en parte debido a
su exposicion a las politicas implementadas en el pais
unos aros antes. En varios sectores se lograron ventajas
competitivas importantes, como telecomunicaciones,

generacion y distribucién de energia el éctrica, comercio
minorista, algunas ramas de laindustriamanufactureray
las administradoras de fondos de pensiones (AFP). En este
contexto, las empresas chilenas obtuvieron financiamiento
en cantidad y condiciones muy convenientes. Ademas, las
reformas tempranas|es proporcionaron unavaliosaventaja
competitiva en relacion con otros paises de la region,
donde recién comenzabael proceso de transformaciones
economicas. Asi, pese a que las trandatinas chilenas no
eran tan grandes como algunos de sus competidores de
otros paises | atinoamericanos, su experienciales permitio
emprender ambiciosos planes de internacionalizacion.

Gréfico 111.6
CHILE: ACERVOY FLUJOS DE INVERSION DIRECTA EN EL
EXTERIOR, 1980-2004
(En millones de doélares)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién proporcionada por la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).

En los afos noventa, las inversiones chilenas en
el exterior crecieron a una tasa mayor que la de otros
paises latinoamericanos (CEPAL, 1998, p. 142). Las
estrategias de inversion dominantes de las translatinas
chilenas se concentraron en el acceso anuevos mercados
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en servicios (generacionyy distribucion de electricidad) y
manufacturas (papel y celulosa) y laobtencion derecursos
naturales (hidrocarburosy silvicultura). Lagran mayoria
delos primeros flujos de inversion directa en el exterior
tuvieron como destino | os paises vecinos, especiamente
Argentina, atravésdelacomprade activos en proceso de
privatizacion. Unaparte importante de estainversion fue
en el sector eléctrico, en el cua los principales agentes
de este proceso fueron Enersis, Empresa Nacional de
Electricidad (ENDESA) y Chilgener (posteriormente
Gener y en laactualidad AES Gener).

Demaneraprogresiva, lasinversiones chilenasen el
exterior sefueron diversificando sectorid y geograficamente
(Calderdn, 2005). A las grandes inversiones en el sector
eléctrico se sumaron otras en actividades de servicios
(Cencosud, Falabella, Ripley y varias AFP) y algunas
manufacturas (Madeco, Lucchetti). En el caso del
sector industrial, lainternacionalizacion fue masintensa
entre |os grupos econdmicos que poseian claras ventajas
comparativas naturales. En la mayor parte de |os casos,
setrataba de actividades vinculadas arecursos natural es,
talescomo alimentos, bebidasy cervezas, celulosay papel,
y manufacturas de minerales. Asimismo, otros paises
comenzaron a ser el destino de estas inversiones, donde
destacaba PerU y posteriormente Colombiay Brasil, en
Su gran mayoriaen inversiones que seguian estrategias de
blsgueda de mercado y se materializaban con lacompra
de activos existentes.

Laexpansion delasinversiones chilenas abarcd otras
actividades, entre las que destaca el caso de lasAFP. A
principios de los afios ochenta, |as autoridades chilenas
implementaron unaprofundareformade sistemaprevisiond,
al pasar de un sistema de reparto a uno de capitalizacion
individual, en que las empresas privadastenian lagestion
de los fondos.® Las AFP chilenas acumularon valiosa
experienciaen el mercado local, que luego aprovecharon
parainternacionalizar sus operaciones en lamedida que
estetipo de reformas fueron extendiéndose a otros paises
de América Latina. Al surgir mayores sinergias entre la
administracion defondos de pensionesy otras actividades
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financieras, los grandes operadores internacionales
comenzaron ainteresarse enlasAFP chilenas. En 1998, la
entidad espafiola Santander Central Hispano (SCH) comprd
AFP Summay un afio después latambién espafiolaBanco
Bilbao VizcayaArgentaria (BBVA) adquirio laprincipal
administradora del mercado chileno, Provida.® De este
modo, lasAFP chilenas perdieron presenciainternacional
y losdos bancos espariol es, junto con laentidad financiera
estadounidense Citicorp, pasaron a dominar el mercado
regional de los fondos de pensiones. En este caso, al
igual que en el sector eléctrico, la creacion de una red
regional se constituyd en un valioso activo paraoperadores
internacional es que deseaban concretar rapidamente una
solida presencia en América Latina.

A fines delos afios noventay comienzos de la década
actual, algunas de las mayores translatinas chilenas
con presencia regional fueron adquiridas por empresas
transnacionales, situacion quecoincidid con un fuertedeterioro
delas economias que acogian estasinversiones (Argenting,
Brasil y Pertl). En un ambiente de dta incertidumbre, las
firmas chilenasintentaron cubrir su posicién en € mercado
local y postergaron sus planes de inversion fueradel pais.”
En PerG y especiamente en Argentina, se implementaron
planesde contingenciay en algunos casos se emprendieron
radi cal esprocesos de reestructuracion productivay financiera,
ante las enormes pérdidas econdmicas.

No desalentadas por tal experiencia, lastrandatinas
chilenasregistraron unarenovadaexpansion enlapresente
década. Lasfavorables condiciones econémicasen Chile
y los paises vecinos facilitaron nuevas inversiones, con
lo cual se retomo el patron histérico de estos flujos de
capital. Para agunas de estas compafias, las ventajas
competitivas adquiridas localmente les dieron un gran
potencial paralaextension regional, como en el caso del
comercio minorista (Calderén, 2005).

No obstante, las inversiones de las translatinas
chilenas seguian concentradas —aparte de la energia
eléctrica y los fondos de pensiones— en un pequefio
nimero de actividades ligadas al os recursos naturales, los
serviciosy las manufacturas basadas en recursos natural es

4 En 1996, Lucchetti, perteneciente al grupo Luksic, decidid construir una planta para producir fideos en Lima, Perdi. Al poco tiempo deiniciarse

la construccion, la Municipalidad de Lima cuestion6 la viabilidad de la planta, situada en una reserva ecologica. En 2003, después de operar
cinco afios, la plantafue clausurada, dando paso a un prolongado proceso judicial. Los inversionistas chilenos perdieron méas de 150 millones de
dolares, lo que loslevd aentablar un reclamo de indemnizacion ante el Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a Inversiones
(CIADI).

En mayo de 1981 comenzé a operar el sistema de pensiones de capitalizacion individual con 12 AFP. Actualmente, y tras un proceso de
consolidacion mediante multiples fusiones, existen seis: Summa Bansander, Cuprum, Habitat, PlanVital, BBVA Providay Santa Maria.

Al momento de la compra, Provida poseia 2,4 millones de &filiados, gestionaba 10.200 millones de délares y contaba con cinco filiales en el
extranjero (Colombia, Ecuador, El Salvador, México y Pertl). Ademas, concentraba el 40% de los afiliados del sistema previsional en Chile
(Calderony Casilda, 1999, p. 25).

De hecho, se estima que las empresas chilenas habrian perdido cerca de 10.000 millones de ddlares por su ata exposicion en Argentina'y
Perti (entrevista a Guillermo Tagle, de Santander Inversiones, en el programa “Hablemos en Off” de Radio Duna de Santiago de Chile, 26 de
septiembre de 2005).
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(véase €l cuadro 111.4). La expansién internacional de
estas translatinas, a excepcion de unas pocas (ENAP,
LanAirlines, ENTEL y Molymet), selimité aAmérica
Latina. El nivel delainternacionalizacién, otravez con
algunas excepciones (Farmacias Ahumada, Falabella,
Ripley y Madeco), eraalgoinferior a 25% delasventas
totales. Desde esta perspectiva, lastranslatinas chilenas
habrian demostrado cierta cautela en su proceso de
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internacionalizacion. Sin embargo, muchas han tenido una
experienciadificil (Falabella, Cencosud, Ripley, Madeco)
y otras fueron adquiridas por empresas trasnacionales
cuando se extendieron demasiado o construyeron redes
regionalesquelashicieron muy atractivas (Enersis, Gener,
Masisa, fondos de pensiones). Con todo, no hay empresas
chilenas entre | as principal es empresas transnacional es
de paises en desarrollo (véase el cuadro 111.1).

Cuadro 1.4
CHILE: PRINCIPALES TRANSLATINASY SUS OPERACIONES EXTERNAS, 2004-2005

Operaciones en mercados regionales 2

Categoria de internacionalizacion ?

Compafiia Sector Ventas

AL AN EU AP oT ET >50% >25<50% <25%
Enersis © Energia eléctrica 4 863 X
ENAP Petréleo 4704 X X
Falabella Comercio 2885 X X
Cencosud Comercio 2 477 X X
Lan Airlines Transporte aéreo 2034 X X
ARAUCO Celulosa y papel 2075 X
CMPC Celulosa y papel 1935 X X
CGE Energia eléctrica 1276 X X
ENTEL Telecom 1243 X X X
FASA Comercio 1087 X X
Molymet Metalurgia 975 X X
Ripley Comercio 909 X X
ccud Bebidas 755 X X
Embotelladora Andina ¢ Bebidas 743 X
AES Gener ¢ Energia eléctrica 702 X
Madeco Metalurgia 582 X X
Masisa © Celulosa y papel 398 X X

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de las compaiias y de América economia, “500 mayores empresas de

América Latina”, Santiago de Chile, 15 de julio-18 de agosto de 2005.

2 AL: América Latina y el Caribe, AN: América del Norte, AP: Asia y el Pacifico, EU: Europa, OT: Otros.
b Calculado como el porcentaje de las ventas (o el empleo) efectuadas por filiales fuera de Chile.

¢ Translatina chilena comprada por una empresa transnacional.
d Translatina chilena controlada por una empresa transnacional.

Los factores de empuje que explican el proceso de
internacionalizacion de las trandatinas chilenas pueden
agruparse en cuatro categorias. En primer término estan
ciertaslimitacionesasociadasd entorno empresarial interno,
tales como laalta participacion en un mercado pequefio y
saturado (ENAP, Lan, Arauco, CMPC, Madecoy Farmacias
Ahumada). Otro grupo se refiere a ventajas competitivas
propias de compafiias individual es (tel ecomunicaciones,
energia, comercio a por menor, fondos de pensiones) o
naturales (celulosa, papel, minerales), queen muchoscasosles
permitieron conducir susprocesosdeinternaciondizacion con
anticipacion. Otros aspectos de sus estrategias corporativas
se vinculan a la exigencia de abrir nuevos mercados de
exportacion y consolidar los existentes, la urgencia de
aumentar laescaa(Cencosud, FASA, Ripley, Falabdlla) y la
neces dad definanciamiento internacional (Enersis, Gene,
Cencosud, Madeco, EmbotelladoraAndinay CCU). Otros
factores de empuje estén relacionados con |os tempranos
cambiosredlizados enlaspoliticas gubernamentales, queles
dieron alastrand atinas chilenas unaventgjaconsiderable
respecto de sus vecinos y de empresas transnacionales
sin mucha experienciaen América Latina, sobre todo en

entornos de reciente desregulacion y privatizacion. Las
trand atinas chilenas aprovecharon su acceso a Mercosur
mediante su acuerdo de asociacion. No obstante, pese a
gue las autoridades chilenas firmaron mdltiples tratados
de libre comercio, no fueron muy relevantes para las
operaciones de estas compafiias. Finalmente, lapromocion
delainversién chilenaen e exterior no hasido un factor
importante, aunque las menores restricciones cambiarias
facilitaron las salidas de estos capitales.

Los principal esfactores de atraccion se encuentran en
las ventajas de ubicacion del paisreceptor, centradasen las
oportunidadesdel crecimientoy el acceso alos mercados
delos paises vecinos, sobretodo Argentina, Per(, Brasil y
Colombia. Los principal es resultados competitivos obtenidos
fueron convertir marcas nacionales en regionales (CMPC,
Masisa, Lan Airlines, Farmacias Ahumada, Falabella,
Cencosud, y Ripley), mgjorar lalogisticay los sistemas
de distribucion (ENAP, Masisa) y alcanzar alianzas o
asociaciones con empresas transnacionales (ENAP, CCU,
Embotelladora Andina). Los cambios de politica en los
paises receptores fueron muy importantes, especialmente
la apertura de las economias vecinas, la desregulacion y
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laprivatizacion. Al mismo tiempo, cabe mencionar queel
deterioro de la situacion econdémica de Argentina (CGE,
Falabella, Cencosud, Madeco) y en menor grado de Brasil
(Madeco) cred dificultades significativas parael proceso
de internacionalizacion de estas compafiias.

Asl, las trandatinas chilenas son més bien pequefias
y no muy extendidasinternacionalmentey su éxitoinicial
obedece en gran parteasusventgjasprimarias. Enlamedida
que suscompetidoresdedentroy fueradelaregion ganaron
experienciay acceso alosmismos mercados, susventajas
iniciales se degradaron. Para muchas de estas empresas,
susactivos regionaleslas convirtieron en blancos atractivos
paralasempresastransnacionaes (Enersis, Gener, Masisa,
y fondos de pensiones). Sin embargo, hay gemplos de
trand atinas chilenas que defendieron su propio mercado
contralas empresastransnaci onal es dominantes (Cencosud,
Ripley, Falabella), comprando los activoslocales (ENTEL,
Faabella) y extranjeros (Cencosud) demuchasdeéllas. Las
trand atinas chilenas que aprendieron de sus experiencias
y se hicieron més competitivas, tanto en el mercado local
como en € de los paises vecinos, han ido consolidando
sus procesos de internacionalizacion.
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En sintesis, el proceso de internacionalizacién de
las empresas chilenas se centré en Américalatina. Las
reformas tempranas, la privati zacion de empresas estatales
y la experiencia acumulada a operar una economia
abiertay competitiva, junto alaproximidad geograficay
cultural, les otorgaron unaventaja competitivaimportante
al momento deiniciar laexpansion internacional de sus
actividadesy aprovechar las oportuni dades que surgian
en |os paises vecinos, todo esto en un contexto en que
Chile tuvo acceso a financiamiento externo que pudo
redireccionar hacia sus inversiones foraneas (Calderén
y Griffith Jones, 1995). En una primera fase, en un
entorno con alta incertidumbre, esta experiencia fue
fundamental para competir con empresas transnacionales
gue no conocian bien AméricaL atina. Sin embargo, estas
ventajas se degradaron répidamente, sus competidores
aprendieron y algunas de las empresas chilenas més
activas en este proceso fueron absorbidas por operadores
internacionales. En la actualidad, luego de un periodo
de estancamiento, lasinversiones chilenas en el exterior
han evidenciado un nuevo repunte, profundizando los
patrones historicos.

4, México: aprovechando su cercania con Estados Unidos

En el siglo XX, el modelo econémico de México
experimentd multiples cambios, a igua que el de otros
paises latinoamericanos. A fines de los afios ochenta,
aln sufriendo losrigores de lacrisisde ladeuda externa,
€l pais implement6é una reforma radical, basada en la
aperturadelaeconomiaa comercio exteriory lainversion
extranjera, asi como en reducir €l papel y el tamafio de
Estado.? De este modo, se establecieron politicas para
promover laliberalizacién econdmica, la desregulacion
de muchos servicios, laprivatizacion de activos estatales
y la dréstica reduccion de incentivos a las compariias
locales. El nuevo modelo, que revoluciond e entorno
empresarial interno, también consistia en la atraccion y
creacion de plataformas de exportaci on para operaciones
manufactureras de ensamblaje en el pais (“maquila’).
Lanueva politicaeconémicacomenzé lentamente a
producir resultados que finalmente reconocieron los paises
acreedores. En 1994, México formalizaba un tratado de
libre comercio con Estados Unidosy Canada, con € fin
de consolidar las reformas iniciadas unos afios antes.
Posteriormente, México negoci6 acuerdos similares con
varios paisesdeAmeéricaL atina, laUnion Europea (1999)
y Japon (2004). Los drasticos cambios de la politica

economicatambién fueron reconocidos por los principales
paisesinversionistas, al incorporar aMéxico a Acuerdo
General sobreArancelesAduanerosy Comercio (GATT)
(1986) y ala OCDE (1994).

Las renovadas condiciones econémicas y la nueva
competencia de empresas transnacionales en el mercado
interno obligaron a las firmas mexicanas a redefinir sus
estrategias corporativas, sobre todo cuando entrd en
vigencia el Tratado de Libre Comercio de América del
Norte. Con la crisis financiera de 1994, las urgencias
aumentaron. De este modo, las empresas mexicanas
debieron modificar sus posturas defensivas y repensar
seriamente sus estrategias corporativas para adaptarse
a las nuevas condiciones. Asi, practicamente de una
presenciainexistente, |as empresas mexicanas comenzaron
ainvertir fueradel pais, primero de formatimiday luego
con gran entusiasmo (véase el gréfico I11.7). Para ello
contaron con gran cantidad de financiamiento, tanto de
fuentes locales como internacionales. Este impulso de
las inversiones en el exterior se concentré en Estados
Unidosy Centroaméricay, en algunos casos, se extendio
aAméricadel Sur y otras regiones mas algjadas como
Europay Asia (Mortimore, 2005).

8 Dosde las principales &reas de |a economia mexicana—petrdleo y electricidad— no se abrieron alalED.
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Gréfico I11.7
MEXICO: ACERVOY FLUJOS DE INVERSION DIRECTA
EN EL EXTERIOR, 1980-2004
(En millones de délares)
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—= Flujo de inversion directa en el exterior (eje izquierdo)
Acervo (stock) de inversion directa en el exterior (eje derecho)

Fuente: Comisién Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién proporcionada por la Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD).

Dado que seglin los procedimientos de labalanzade
pagos de M éxico no esobligatorio registrar lasinversiones
directasen el exterior, las estadisticas no parecen reflgjar
adecuadamente ladimension y trayectoria de estosflujos
de capital. Sin embargo, incluso con la informacion
disponible, México registra un acervo significativo de
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inversion directaen € exterior (cercade 16.000 millonesde

ddlaresen 2004) y un auge muy importante ocurrido enlos

primeros afios del siglo XX| (véase el gréfico 111.7).°

En el cuadro 111.5 figuran las principales trand atinas
mexicanas que generan parteimportante delasinversiones
directasen € exterior del pais(Grossey Thomas, 2005). En
lo que respectaasu proceso de internacionalizacion, estas
compafias pueden clasificarse en cuatro grupos:

e Cementos Mexicanos (CEMEX) eslalnicaempresa
transnacional con sede en México que puede
considerarse importante en el @mbito global, dados
el porcentgje de sus ventas generadas fueradel pais
y €l grado de cobertura geografica que han logrado
sus operaciones.”

e Empresasconinternaciondizacién avanzada(mésdel
50% delasventas o €l empleo fuerade México), por
egjemplo América Movil, Gruma, San Luis Rassini
y el Grupo Alfa.

e Firmasconinternacionalizacion deacancemedio (més
del 25% pero menosdel 50% delasventaso el empleo
fuera de México), como Coca Cola FEMSA, Grupo
IMSA, Grupo Bimbo, TELMEX y Mabe.

e Compafiias con internacionalizacion limitada (menos
del 25% delas ventas o el empleo fuerade México),
gue incluye a otras nueve compahias.

Cuadro II1.5
MEXICO: PRINCIPALES TRANSLATINAS Y SUS OPERACIONES EXTERNAS, 2004-2005
(En millones de doélares)

Operaciones en mercados regionales 2

Categoria de internacionalizacion P

Compafiia Sector Ventas

AL AN EU AP oT ET >50% >25<50% <25%
TELMEX Telecom 12 443 X X
América Movil © Telecom 12 086 X X X
Grupo FEMSA Bebidas 8 426 X X
CEMEX ¢ Cemento 8142 X X X X X
Grupo Alfa Diversificado 5275 X X X X
Bimbo © Alimentos 4623 X X X X
Grupo México Mineria 4359 X X X
Grupo IMSA Metalurgia 3325 X X X
Grupo Elektra Comercio 2 350 X X
Grupo Vitro Vidrio 2348 X X X X
Gruma ¢ Alimentos 2242 X X X X
Grupo DESC Piezas de automoviles 2138 X X X
Grupo Xignux Diversificado 1954 X X
Grupo Mabe Linea blanca 1841 X X
Grupo ICA Construccion 1175 X X X
Grupo CIE Media 699 X X X X
San Luis Rassini Piezas de automoviles X X X
Grupo Posadas Turismo 401 X X X
Jugos del Valle Bebidas 378 X X X

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de las compafiias y de América economia, “500 mayores empresas de

América Latina”, Santiago de Chile, 15 de julio-18 de agosto de 2005.

a AL: América Latina y el Caribe, AN: América del Norte, AP: Asia y el Pacifico, EU: Europa, OT: Otros.
b Calculado como el porcentaje de las ventas (o el empleo) efectuadas por filiales fuera de México.
¢ Compafiias mexicanas listadas entre las mayores 50 empresas transnacionales de paises en desarrollo, segun la UNCTAD (véase el cuadro I11.1).

9 Estacifrasin dudano reflgjalarealidad. De hecho, el Presidente Vicente Fox, en el discurso que pronuncio en lasede dela CEPAL en Santiago
de Chile el 26 de enero de 2006, dijo que las inversiones mexicanas en América L atina a canzaban los 23.000 millones de dolares (Presidencia

de laRepublicade México, 26 de enero de 2006).

10 Eneste caso, € concepto abarca unatrangatina (CEMEX, €l tnico eemplo) que no solo alcanza un alto nivel de ventas en €l exterior y posee
una red internacional sino que también tiene una muy significativa cobertura en el mercado mundial; es decir, una cuota de mercado que la
convierte en uno de |los protagonistas en su actividad. Solo asi se puede considerar una empresa transnacional importante.
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Lamayoriadelas 19 trand atinas mexicanas concentran
sus operaciones internacionales en América Latina y
Américadel Norte. Ocho tienen operacionesenlaUnién
Europea. Solamente una (CEMEX) tiene operacionesen
Asig, aunque Grumaestaen proceso deiniciar actividades
en esaregion. Casi lamitad de estas empresas producen
manufacturas basadas en recursos naturales, por ejemplo
cemento, vidrio, alimentosy bebidas, petroquimica, etc.
No obstante, hay otras dos actividadesimportantes: piezas
de automdviles y telecomunicaciones. La expansion
internacional delamayoriade estas actividades haestado
motivada sobretodo por la blsqueda de nuevos mercados.
El caso delas piezas de automévilesesago diferenteya
gue los proveedores mexicanos operan en unaindustria
extremadamente competitivaen México, lo quelosobliga
aincrementar su eficienciay establecer algunas plantas
cercadelos principal es ensambladores de Estados Unidos
y Europa. En general, laextension internacional de estas
translatinas se ha concretado mediante la compra de
activos existentesy no con inversiones nuevas (greenfield)
(Garrido, 1999, 2001).

Estas empresas mexicanas internacionalizadas
claramente han superado las estrategias defensivas que
emplearon para sobrevivir 1os primeros afios después
del cambio de modelo econdmico. Actualmente han
adoptado agresivas estrategias de internacionalizacion
(Ameérica Movil, CEMEX, Bimbo) y, por consiguiente,
un grupo pequefio de compafias mexicanas grandes ha
consolidado su presenciaen los mercadosinternacionales
(Sdlas-Porras, 1998; Garrido, 2001).

Las trandlatinas mexicanas han respondido a una
serie defactores de empuje. Primero, enlo querespectaa
entorno empresarial interno, muchas de estas compafiias
hicieron frente alimitadas oportunidades de largo plazo
debido a mercados locales saturados (telefonia movil,
cemento, alimento y bebidas) y se vieron afectadas por
problemas de mediano plazo, tales como una demanda
internavoldtil (piezas de automoviles, lineablanca). Un
segundo grupo comprende las estrategias corporativas
de estas firmas para megjorar su situacion competitiva.
En este sentido, muchas delastrand atinas han intentado
internacionalizar sus ventajas competitivas (tecnologiade
GPS de CEMEX, sistemas deladistribucion de Grumay
Bimbo, unared detelefoniamaévil homogéneadeAmérica
MOvil) para abrir nuevos mercados y consolidar los
mercados de exportacion existentesy, en general, mejorar
su posicion en lacadenade valor. Un tercer elemento se
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refiere al impacto de los cambios de | as politicaslocales
del gobierno nacional. En este caso, la apertura de la
economiamexicanaalacompetenciaextranjera, incluida
la desregulacion de servicios y privatizaciones, fue un
factor muy importante para obligar a estas empresas a
adoptar estrategias més agresivas.

Los factores de atracciéon también comprenden
cuatro elementos. El primero tiene que ver con las
ventajas de ubicacion de los paises huéspedes. Las
translatinas mexicanas se concentraron principalmente
en Estados Unidos y América Latina, lo que demuestra
guelaproximidad geograficay las redes étnica (idioma/
cultura) o nacional (mexicanos que viven fuera de su
pais) tuvieron gravitacion en el contexto del renovado
crecimiento de oportunidades en estos mercados. Un
segundo grupo de factores de atraccion se refiere alas
ventajas estratégicas (incremento de cuota de mercado,
alianzas con empresas transnacionales, seguimiento de
los clienteslocales) y las ventajas competitivas (mejorar
productosy sistemasdelogisticay distribucion, asi como
convertir marcas nacionales en regionales) obtenidas
con la internacionalizacion. Las alianzas con empresas
transnacional es fueron muy importantes para compafiias
como América Movil, Gruma, San Luis Rassini, Coca
ColaFEMSA y Mabe. El impacto de los cambios de las
politicas del gobierno receptor representael tercer grupo.
Las firmas mexicanas aprovecharon el gran nimero
de acuerdos de libre comercio para lograr un acceso
preferencial alos mercados de sus socios.

En sintesis, las reformas econémicasy la creciente
integracion a mercado deAméricadel Norte modificaron
sustancialmentelas estrategias corporativas de las grandes
empresas mexicanas. Asi, la creciente competencia en
el mercado interno y el mayor acceso a otros mercados
alentaron a los empresarios mexicanos a abandonar sus
estrategias defensivas y pasivas para adoptar otras més
activasy agresivas parabuscar nuevas oportunidadesen el
exterior. En unaprimerafase se concentraron en Estados
Unidosy Centroamérica, paraluego extenderseaAmérica
del Sury otrasregiones. Al mismo tiempo, lamayoriade
estas compafiias experimentaron dificultades durante su
proceso deinternacionalizacion o antesy, afortunadamente,
lograron aprender de sus errores (Thomas, 2005). En la
actualidad, y en un periodo muy corto, México halogrado
posicionar varias de sus compafiias entre las mayores
empresas transnacional es de paises en desarrollo (véase
el cuadro 111.1).
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C. Conclusiones

En lasestadisti cas oficia esno se dimens onaadecuadamente
la magnitud del fendbmeno de la inversién directa en
el exterior. No obstante, queda claro que se trata de un
creciente proceso deinternacionalizacion de algunasfirmas
latinoamericanas que, por sumagnitud, notienecomparacion
con ciclos anteriores (primeray segunda ola).

EnAmérical atinael proceso seconcentraen unaspocas
empresas de algunos paises, sobretodo Argentina, Brasil,
Chiley México, y en contadas actividades econémicas. Eso
reflgialaestructura productivade laregiony ladindmica
de crecimiento de esos paises y de sus empresas.

Argentina y Brasil han tenido mayor experiencia
alo largo del tiempo. Sin embargo, gran parte de estos
esfuerzos se ha perdido, particularmente en Argentina,
donde la mayoria de las trandatinas fueron adquiridas
por empresas extranjeras. En Brasil, el tamafio del
mercado ha inhibido una mayor internacionalizacion.
No obstante, los prolongados periodos de inestabilidad
eincertidumbre han obligado alas mayores empresas a
buscar en el exterior un “seguro” contra €l riesgo pais.
Dadas | as condi ciones macroeconémicas, lamayoriade
lasempresas preferian liquidez, por lo quelasinversiones
en el exterior quedaron limitadas a algunas grandes
compafiias. Por otro lado, México y Chile [legaron més
tarde a este proceso, bésicamente estimulados por las
presiones competitivas que las principales compafiias
locales experimentaban en los mercados internos como
resultado de las reformas econémicas.

En términos de sectores econdmicos, las industrias
basicas (hidrocarburos, mineria, cemento, celulosa 'y
papel, siderurgia), algunas actividades manufactureras
de consumo masivo (alimentos y bebidas) y ciertos
servicios (energiael éctrica, telecomunicaciones, transporte
aéreo, comercio minorista) concentran gran parte de las
iniciativas deinternacionalizacion. En lamayor parte de
los casos, las compafiias han buscado mercadosy los han
conseguido adquiriendo activos existentes.

En varios sectores, agunas empresas|atinoamericanas
han pasado a tener presencia mundial. No obstante, en
general, son nichos que han sido descuidados o que no
han despertado gran interés por parte de las empresas
transnacionalesmés dinamicas delaeconomiamundial. La
coberturageogréficadelastrand atinas es bastante limitada,

generalmente restringidaasus paises vecinos o a ambito
regional. Fueradelasindustrias bésicas, muy pocas poseen
actividades en otros continentes. Pocas en todo el grupo
tienen porcentajes elevados de sus ventas en el exterior.
CEMEX es la Unica translatina que podria considerarse
una verdadera empresa transnacional global.

Este proceso se hallevado adelante sin apoyo explicito
delas autoridades gubernamental eslocales. Sin embargo,
fueron los Estados los promotores de muchas de las
compariias que hoy en diason las principalestrand atinas
|atinoamericanas, particularmente en industrias basicasy
servicios publicos. No obstante, la internacionalizacion
no estaba—en lamayoriade los casos— en el horizonte
de las autoridades nacionales al momento de promover
y desarrollar estas industrias.

Pese a que se han estudiado casos exitosos,
probablemente son muchos mas|osfracasos o los procesos
deinternacionalizacién interrumpidos. Por otraparte, hubo
experiencias exitosas que evidenciaron dificultadeseincluso
se vieron interrumpidas y adquiridas por inversionistas
mundiales de mayor tamafio. La construccién de redes
regionales setransformé en un activo muy valioso paralas
empresas transnaciona es que deseaban entrar répidamente
y con gran cobertura alos mercados de América Latina.
Este esel caso de muchas empresas queinvirtieron en el
exterior en lasegundamitad delos noventay que después
fueron absorbidas por empresas transnacionales.

Al analizar | as experiencias nacional es se desprende
gue en a gunas actividades|as empresas| atinoamericanas
han logrado expandir sus operaciones mas ala de sus
fronteras, lo que resulta muy interesante en un contexto
en que la mayoria de las industrias mundiales estan
experimentado fuertes procesos de consolidacion y
concentracion. Existen mercados con pocos operadores
globales dominantesy donde lastrand atinastienen ventagjas
comparativas obtenidas sobre la base de los recursos
naturales de sus paises de origen, de las capacidades
productivas o de gestion desarrolladas a lo largo de su
historiau otrosactivos. En otros sectores, sobre todo donde
se han manifestado caracteristicas |atinoamericanasenlos
patrones de consumo, han aparecido ciertos “nichos’ o
espacios que fueron aprovechados por lastransdatinas. De
esas actividades tratan | os capitul os siguientes.



La inversion extranjera en América Latina y el Caribe « 2005

93

Anexo

Cuadro IlI-A.1
ESTUDIOS DE CASO NACIONALES: CARACTERISTICAS DE SUS PROCESOS DE INTERNACIONALIZACION
(En millones de délares y porcentajes)

Pais Acervo de Porcentaje Porcentaje  Actividades principales Distribucién geogréfica Foco de la estrategia de inversion
IDE 2004 PIB formacion
bruta de
capital fijo
2002-2004
1. Asia en desarrollo
Singapur 101 000 94,5 24,4 Finanzas (57%), transporte (8%), Asia, Europa, paraisos fiscales, Bulsqueda de mercados, bisqueda de
comunicaciones (7%), manufacturas América del Norte eficiencia, busqueda de activos estratégicos
(acceso a tecnologia)
China @ 39 000 2,4 0,2 Manufacturas (incluida alta tecnologia: RAE de Hong Kong (33%), Busqueda de mercados, blsqueda de
tecnologia de la informacién y equipos América del Norte, Asia, recursos naturales, bisqueda de
de comunicaciones, otros electronicos) Europa activos estratégicos (acceso a tecnologia)
(33%), comercio (20%), mineria y otros
recursos naturales (18%)
Republica 39 000 58 2,0 Manufacturas, comercio Asia, América del Norte, Busqueda de eficiencia, busqueda de
de Corea Europa mercados, busqueda de recursos
naturales, activos estratégicos
Malasia 14 000 11,7 7,7 Servicios (44%), hidrocarburos (36%), Asia (ASEAN) (36%), Busqueda de recursos naturales, busqueda
agricultura (9%), manufacturas paraisos fiscales (25%), Europa de mercados (servicios)
(9%), América del Norte (8%)
Tailandia 3000 2,1 0,8 Manufacturas (33%), comercio (15%) Asia (33%), Europa (8%) Busqueda de mercados, blsqueda de
recursos naturales
India 7 000 1,0 1,0 Servicios (software), manufacturas Europa, América del Norte, Busqueda de mercados, blsqueda de
Asia activos estratégicos
2. América Latinay el Caribe
Brasil 64 000 10,7 3,7 Manufacturas (basadas en recursos América Latina, Europa, Busqueda de mercados, busqueda de
naturales, piezas de automoéviles, América del Norte, Africa, recursos naturales
aerondutica), hidrocarburos, mineria, Asia
servicios (ingenieria y construccion)
Argentina 22 000 14,4 Manufacturas (basada en recursos América Latina, Europa, Busqueda de mercados, bisqueda de
naturales), hidrocarburos, servicios Asia recursos naturales
(ingenieria)
México 16 000 2,3 1,3 Manufacturas (basadas en recursos América de Norte, Busqueda de mercados
naturales, excepto piezas de América Latina
automdviles), servicios (tecnologia de
la informacién y telecomunicaciones)
Chile 14 000 15,4 6,5 Servicios (energia eléctrica, comercio América Latina (Argentina-51%, Busqueda de mercados, busqueda de
minorista, servicios financieros) (50%), Brasil-14%, Per(-14%) recursos naturales
manufacturas (principalmente basadas
en recursos naturales) (30%)
3. Otros
Sudafrica 29 000 135 15 Recursos naturales (mineria, Europa (75%), Africa (9%), Blsqueda de recursos naturales,
hidrocarburos), manufacturas (bebidas), América del Norte (9%) busqueda de mercados
servicios (tecnologia de la informacion
y telecomunicaciones)
Egipto 700 1,1 0,6 Servicios (telecomunicaciones), Oriente Medio, Asia Busqueda de mercados
manufacturas (textiles)
Turquia 7 000 2,3 1,2 Servicios (financieros, comercio minorista) Paraisos fiscales, Oriente Busqueda de mercados, busqueda de
(53%), recursos naturales (hidrocarburos) Medio, Asia, Europa recursos naturales
(27%), manufacturas (electrodomésticos,
equipos electrénico, petroquimica) (20%)
Eslovenia 2000 75 55 Manufacturas (quimicos, maquinaria Antigua Yugoslavia (57%), Busqueda de mercados
y equipos, alimentos, productos Europa (25%), paraisos
farmacéuticos) (33%), servicios fiscales (11%)
(comercio minorista, servicios
financieros, gestion) (18%)
Federacién 82 000 14,0 9.1 Recursos naturales (hidrocarburos, Europa (50%), Asia Bulsqueda de recursos naturales, blsqueda
de Rusia minerfa), manufacturas (metales), (Comunidad de Estados de mercados (servicios)

servicios (transporte,
telecomunicaciones, construccién)

Independientes) (20%),
América del Norte (20%)

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de estudios de caso presentados en la Reunién de expertos en el aumento de la capacidad
de produccion de las empresas de los paises en desarrollo mediante la internacionalizacién, Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD),

Ginebra, 5 al 7 de diciembre del 2005.

2 Excluye la inversion directa en el exterior de Hong Kong (regién administrativa especial de China).
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Cuadro I1I-A.2
ESTUDIOS DE CASO NACIONALES: FACTORES DEL PROCESO DE INTERNACIONALIZACION
Pais Factores de empuje Factores de atraccion Empresas principales

1. Asia en desarrollo

Singapur

China?

Republica
de Corea

Malasia

Tailandia

India

Inversionista establecido en el exterior, mercado
interno pequefio, necesidad de adquirir tecnologia,
necesidad de adquirir recursos humanos
calificados, promocién gubernamental, iniciativas
de las empresas estatales

Apertura a competencia extranjera, iniciativas de
las empresas estatales, promocion del gobierno,
escasez de recursos naturales

Inversionista establecido en el exterior, mercado
interno saturado, necesidad de reducir costos
laborales, apreciacion de la moneda local,
escasez de recursos naturales, promocion
gubernamental

Promocién gubernamental, iniciativas de
empresas estatales

Promocién gubernamental, mercado interno
pequefio, necesidad de reducir costos laborales

Promocién gubernamental

2. América Latinay el Caribe

Brasil

Argentina

México

Chile

3. Otros

Sudaéfrica

Egipto

Turquia

Eslovenia

Federacion
de Rusia

Riesgos y alta participacién en el mercado interno,
limites a la expansion del mercado interno por la
politica de competencia, amenaza en el mercado
local por la apertura y desregulacién de la economia,
necesidad de acceder a nuevos mercados

Mercado interno saturado, escasez de algunos
recursos naturales, competencia extranjera
creciente mediante la desregulacion y privatizacion,
iniciativas de empresas estatales, apreciacion

de la moneda local

Apertura a la competencia extranjera, competencia
externa creciente mediante la desregulacion y
privatizacién, baja demanda local, inestabilidad
macroecondmica, necesidad de consolidar los
mercados de exportacion

Comienzo temprano de reformas econémicas,
mercado nacional reducido, mercado interno
saturado, disponibilidad de financiamiento local
para la inversion en el exterior, aumento de la
competencia extranjera mediante la desregulacion
y privatizacion, iniciativas de las empresas estatales

Iniciativas de las empresas estatales, promocion
gubernamental, mercado interno saturado,
inestabilidad macroeconémica

Saturacion del mercado interno

Apertura a la competencia externa, desregulacion,
inestabilidad macroeconémica, mercado interno
saturado, incremento de la carga impositiva interna,
necesidad de reducir los costos laborales

Ambiente empresarial hostil, mercado interno
reducido, necesidad de aumentar escala

Iniciativas de empresas estatales, regulaciones de
cambio mas flexibles, inestabilidad macroeconémica,
necesidad de diversificar riesgos

Acceso a mercados externos, seguimiento de
clientes, mejoramiento de logistica, disponibilidad
de activos estratégicos, acceso a la red china

de ultramar

Acceso a mercados externos, disponibilidad de
recursos naturales, iniciativas de empresas
estatales, acceso a activos estratégicos, acceso
a la red china de ultramar, evitar restricciones
comerciales, transformar marcas nacionales

en globales

Disponibilidad de mano de obra mas barata,
disponibilidad de activos estratégicos, evitar
restricciones comerciales, disponibilidad de
recursos naturales, transformar marcas
nacionales en globales

Acceso a mercados externos, disponibilidad de
recursos naturales, integracion regional (ASEAN),
acceso a la red china de ultramar

Acceso a mercados externos, acceso a terceros
mercados a través de privilegios comerciales
(Sistema Generalizado de Preferencias),
disponibilidad de recursos naturales

Acceso a mercados externos, disponibilidad de
activos estratégicos, disponibilidad de marcas

Mercados externos atractivos, oportunidades
creadas por privatizaciones y apertura a
competencia extranjera en los paises vecinos,
disponibilidad de recursos naturales,
seguimiento de clientes

Mercados externos atractivos, oportunidades
creadas por privatizaciones y apertura a
competencia extranjera en los paises de la
region, disponibilidad de recursos naturales

Acceso a mercados externos, acceso a terceros
mercados mediante acuerdos de libre comercio,
proximidad al mercado norteamericano, red
hispana en Estados Unidos, mejora de los
sistemas logisticos y de distribucién,
desregulacion de los servicios, nuevas
asociaciones con empresas transnacionales

Acceso a mercados externos, acceso a terceros
mercados mediante acuerdos de libre comercio,
privatizaciones en paises vecinos, apertura
econdmica a la competencia extranjera,
disponibilidad de recursos naturales,
desregulacion de los servicios, disponibilidad
de financiacion internacional (ADRs)

Disponibilidad de recursos naturales, acceso a
mercados externos, privatizaciones en los
paises vecinos, acceso a la red del Reino Unido

Acceso a mercados externos, acceso a
la red islamica

Acceso a mercados externos, acceso a terceros
mercados (unién aduanera con la Unién Europea),
disponibilidad de recursos naturales,
privatizaciones en paises vecinos, disponibilidad
de filiales, red turca

“Herencia” IDE, recaptacion de mercados
“perdidos”, acceso a mercados externos

Disponibilidad de recursos naturales, acceso a
mercados externos, red de la ex Unién Soviética

Singtel, Capital Land, City Developments, Asia Food
and Properties, Flextronics International, Neptune
Orient Lines, Fraser and Neave, Keppel, Singapore
Airlines

China Ocean Shipping, CNPC, China State
Construction Engineering Corp., CNOOC, China
Minmetals Corp., Sinopec, CNCC, China Mobile,
CPNG, China Resources, Haier, Huawei
Technologies, Lenovo, Shanghai Enterprises

Samsung Corp, LG Electronics, Hyundai Motor,
Daewoo, Hyundai, SK, POSCO, Samsung
Electronics

Petronas, YTL Corp., MUI Group, Kulim, Kumpulan
Guthrie, Sime Darby, Amsteel Corp, Genting,
Berjaya, Hume Ind., Telekom Malaysia, Malaysia
Airline, Malaysia Int'l Shipping

Charoen Pokphand, Banphu Group, Saha Union
Group, Amata, Loxley, CP Group, Siam Cement
Group, PCS Machine Group, Modern Plastic &
Packaging, Jasmine

Wipro, Infosys, Tata, Ranbaxy, Essel Propak,
Usha Beltran, Core Healthcare, Ramco Systems,
NIIT, Larsen and Toubro

Petrobras, Companhia Vale do Rio Doce, Gerdau,
Ambev, Odebrecht, Votorantim Cimentos, Usiminas,
CSN, Embraer, Varig, Camargo Corréa (and
Santista), TAM, Andrade Gutierrez, Klabin, Embraco,
Marcopolo, Tigre, Sabd, Weg

Techint (Tenaris and Ternium), Arcor, YPF
(actualmente Repsol YPF), Pérez Companc
(actualmente Petrobras Energia), Quilmes, Impsa

CEMEX, America Movil, Bimbo, Gruma, TELMEX,
Alfa, Coca Cola FEMSA, San Luis Rassini, Mabe

ENAP, Falabella, Cencosud, LAN Airlines, Arauco,
CMPC, CGE, ENTEL, Farmacias Ahumada, Molymet,
Ripley, CCU, Embotelladora Andina, Madeco

Sappi, Sasol, MTN, Barloworld, Billiton, Anglogold
Ashanti, Old Mutual, South African Breweries,
Dimension Data, Eskem Holdings, Vodacom, Naspars

Prascam, Oriental Weavers

TPAO, Koc Holdings, Sabanci Holdings

Govenije group, Mercator group, Krka d.d. Novo mesto,
Prevent group d.d. Slovenj Gradec, Ultra, Petrol group

Lukoil, Norilsk Nickel, Novoship, RusAl, Primorsk
Shipping, Mechel, Far East Shipping, Alrosa, Yukos,
Gazprom, RAO UES, Severstal, Rosneft, MTS, OMZ

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de estudios de caso presentados en la Reunién de expertos en el aumento de la capacidad
de produccion de las empresas de los paises en desarrollo mediante la internacionalizacién, Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD),
Ginebra, 5 al 7 de diciembre de 2005.

2 Excluye la inversion directa en el exterior de Hong Kong (regién administrativa especial de China).

b Las empresas cuyos nombres figuran en cursiva estan entre las 50 mayores empresas no financieras de los paises en desarrollo (o las 10 mayores de Europa sudoriental

/Comunidad de Estados Independientes en el caso de la Federacién de Rusia).
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Las translatinas en las industrias basicas

Este grupo de empresas translatinas realizan actividades primarias, fabrican manufacturas

basadas en recursos naturalesy proveen al sector industrial deinsumos béasicos. No soloincluye

alas mayores sino también alas pioneras en materia de inversiones directas en el exterior de

AméricalLatinay el Caribe.

En general, estas empresas han crecido bajo unafuerte
influenciadel Estado. En algunos casos —en especial
en los sectores de mineria e hidrocarburos—, las
empresas mas importantes son de propiedad estatal
0 han alcanzado esta condicion incluso antes de
ser privatizadas. En otros, florecieron en ambientes
protegidos o incentivadas por una politica estatal de
fomento de ciertas actividades claves. Con frecuencia,

las empresas privadas —general mente de origen
familiar— crecieron mediante la compra de activos
estatales. Estas compafiias han invertido mucho en
AméricaLatina, pero también en otros continentes, en
busca de recursos naturalesy mercados. Las principales
actividades de este grupo corresponden alos siguientes
subsectores: hidrocarburos, mineriay procesamiento
de metales, cemento, y papel y celulosa.

A. Hidrocarburos: de la busqueda de recursos a la
busqueda de mercados

Las empresas de hidrocarburos (petréleo y gas) han
sido algunas de las primerasy mayoresinversionistas
latinoamericanas fuera de sus fronteras, sobre todo

como resultado de la |6gica empresarial inherente a
negocio petrolero.r Al igual quelas principal es empresas
petroleras transnacionales, las translatinas del sector

1 Histdricamente, latecnologia, € capital y lademandase concentraban en Estados Unidosy Europay losrecursos naturalesen Américal ating, Asia
y € Medio Oriente. A comienzos del siglo XX, Standard Oil y sus rivales europeos —entre ellos Royal Dutch/Shell y Bruma Qil (luego British
Petroleum (BP))— se disputaban los mercados asiaticos y |os recursos del Medio Oriente. Ademés de la asimetria en la distribucion territorial de
lasreservasy € consumo, la incertidumbre sobre la existencia de reservas dentro de las fronteras nacionales obligd a las empresas a diversificar
geograficamente sus inversiones. Mediante € control de las reservas, las principal es empresas petroleras transnacionales adquirieron posiciones
importantes en los segmentos de refinacion, distribucion y comercializacion de derivados en todo el mundo, incluso en mercados donde habia
actores |ocales importantes —a menudo bajo €l control del Estado—, como en €l caso de América L atina (Odell, 1968; Penrose, 1969).
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invirtieron en exploracion y produccion en lugarestan
distintos como América L atina, Asia, el Mar del Norte
y €l Medio Oriente, como una manera de reducir €l
riesgo ligado asus operaciones. En el periodo reciente,
también han comenzado a invertir en actividades de
refinamiento y distribucion de combustibles, para
diversificar sus operaciones.

Enlaactualidad, el mercado mundial estd dominado
por dos grupos de compafiias: i) empresastransnacionales
con origen en los paises consumidoresy ii) empresas
estatales de paises productores en desarrollo. Este
segundo grupo es particularmente importante porque
posee cerca del 80% de las reservas conocidas de
hidrocarburos del planeta. Mientras las compafiias
estatales concentran gran parte de su capacidad en el
segmento de exploracion y extraccion (suministro de
materias primas), las transnacionales privilegian las
actividades derefinacion, distribucién y comercializacion,
debido a que son compradores netos de petréleo en
el mercado (CEPAL, 2002, p. 143). La presencia de
América L atina entre las mayores empresas petroleras
del mundo de ambos grupos es considerable (véase

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

el cuadro IV.1). Se destacan Petréleos de Venezuela
S.A. (PDVSA) y Petréleos Mexicanos (PEMEX),
las empresas estatales de |0s dos paises més ricos en
cuanto a reservas conocidas de la region. Les siguen
la brasilefia Petréleo Brasileiro S.A. (Petrobras), que
poseelamayor cantidad de activos en el exterior (véase
el cuadro I11.1), y laargentinaYacimientos Petroliferos
Fiscales (Y PF), adquirida por laempresa espariola Repsol
después de su privatizacion en los afios noventa. Mas
atrés se encuentran las empresas estatales petroleras
de Chile, Colombia y Ecuador. La mayoria de estas
empresas latinoamericanas ha realizado inversiones
considerables fuera de sus fronteras.

Como se puede apreciar, muchas de las petroleras
| atinoamericanas son o fueron empresas estatal es. Esto no
significa que el papel del Estado haya sido uniforme en
todaAmérica Latina o que las empresas transnacionales
no hayan desempefiado un papel importante. De hecho,
se han adoptado y desarrollado diferentes modelos parala
relacion entre el Estado y las empresas privadas (locales
y extranjeras), que determinaron los agentes detras de las
inversiones hacia el exterior.

Cuadro V.1
PRINCIPALES EMPRESAS PETROLERAS INTEGRADAS, 2004 2
(En millones de délares y lugar en la clasificacion)

Clasificacion ®  Empresa Pais Ventas Reservas Produccién Refinacion
totales Petréleo Gas Petréleo Gas Ventas Capacidad
1 Saudi Arabia Saudita 116 000 1 4 1 7 7 8
ARAMCO
2 Exxon Mobil Estados Unidos 270772 12 14 4 2 1 1
NIOC Iran 28 400 2 2 6 10 14
PDVSA Venezuela (Rep. 63 200 6 5 12 8 4
Bolivariana de)
BP Reino Unido 285 059 17 15 9 4 3 3
Royal Dutch- Paises Bajos y 268 690 21 17 6 3 2 2
Shell Reino Unido
7 Chevron Estados Unidos 147 967 19 22 11 9 4 9
Texaco
Total Francia 152 610 20 21 14 8 6 6
PEMEX México 63 691 9 28 3 15 12 13
10 Petrochina China 14 18 10 20 11 12
a5 Petrobras Brasil 36 988 18 32 13 23 9 11
18 Repsol-YPF Espafia 44 858 40 23 32 16 15 16

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Petroleum Intelligence Weekly, diciembre de 2004 y Fortune, “The 2005 Global 500" [en

linea] 25 de julio de 2005 <http://www.fortune.com-/fortune/global500>.
2 Las lineas sombreadas corresponden a empresas latinoamericanas.

b Ordenadas de acuerdo con una combinacion de factores: reservas y produccion de petréleo y gas y ventas y capacidad de elaboracion de productos refinados.
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Latendenciageneral observadaen laregion (excepto
en México) coninterval ossignificativos se hacaracterizado
por losiguiente: i) e importante papel inicial asignado alas
empresastransnacionalesacomienzosdel siglo XX, ii) la
posterior creacion deempresas estatalesy lanacionalizacion
de activos petroleros con diferentes acuerdos para la
participacion —aveces muy restringida— delasempresas
transnacionales en laindustria, y iii) desde la década de
1990 en adel ante, unatendenciahacialaprivatizaciony la
apertura a nuevos competidores en todos |os segmentos.
En la actualidad, el Estado ha resurgido como actor
relevante en algunos paises. Tal es e caso de Bolivia,
donde seintentareactivar Yacimientos Petrol iferos Fiscales
Bolivianos (YPFB); Argentina, en virtud de la creacién
de la compafiia Energia Argentina Sociedad Anénima
(ENARSA), y RepublicaBolivarianade Venezuela, donde
seestudialaideade promover unaentidad regional -estatal
paralaindustria; y un posible proyecto paralacompraen
conjunto por esas empresas de Repsol-Y PF (Valor futuro,
2006).? No obstante, alin no esta claro como operaran estas
empresas en e mercado y como influirdn en el panorama
regiond de laindustria

En general, las reformas econémicas de los afos
noventa tuvieron dos grandes efectos en lainversion en
el exterior de esta industria (Campodonico, 2004). En
primer término, las privatizaciones crearon oportuni dades
de inversién para compafiias de otros paises, incluidos
|os vecinos |atinoamericanos. Por gjemplo, la venta de
activos estatales en Per(y Bolivia permitio la llegada
de empresas argentinas y brasilefias a los segmentos
de petréleo y gas natural. Asimismo, las restricciones
impuestas por las autoridades argentinas alaadquisicion
deY PF por parte de Repsol crearon oportunidades para
inversiones brasilefias en Argentina. En segundo lugar,
ha cambiado el comportamiento de las empresas de la
industria, incluso las estatales, que ahora privilegian
la obtencion de utilidades, la eficienciaen lagestion y
unamayor agresividad en la blsqueda de oportunidades
de negocios.

En este contexto, las empresas transnacionales y
estatales dominaron la industria, dejando relativamente
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poco espacio para el desarrollo de sociedades privadas

locales, muchas de las cuales, sin embargo, progresaron

como subcontratistas en actividades de apoyo como
ingenieria y construccion (véase el capitulo VI). En

Argentina, las politicas relativas a los subcontratistas

y laforma en que se privatizé la compahia estatal Y PF

permitieron que algunas de estas empresas adquirieran

cuantiosas reservas y se convirtieran en compafiias
petroleras (Pérez Companc, Astra, Pluspetrol y Bridas).

Todas ellas realizaron inversiones en el exterior durante

su proceso de expansion, destacandose claramente Pérez

Companc. Més adelante, todas fueron adquiridas por

compafiias extranjeras.

En gran medidaladindmicadelainternacionalizacion
de las empresas petroleras latinoamericanas ha estado
determinada por la distribucién de las reservas (véase
el cuadro 1V.2).3 En este sentido, se pueden identificar
dos tendencias generales:

* Paisescon grandesreservas de hidrocarburos, entrelos
gue sedestacalaRepublicaBolivarianade Venezuela,
gue han concentrado sus inversiones en el extranjero
en la capacidad de refinacion, como una manera de
asegurar los canales de comerciali zacion —en Estados
Unidosy Europa— parael petrdleo producido locamente
(véase €l cuadro IV.2). Por otra parte, PEMEX no ha
Ilevado acabo inversiones significativas en el exterior
(véase el recuadro 1V.1).

* Paises que poseen reservas, pero no suficientemente
abundantes, y para los cuales la internacionalizacion
esunamanerade asegurar el abastecimiento nacional.
Asi, empresas de Argentina (Y PF y Pérez Companc),
Brasil (Petrobras) y Chile (ENAP) han efectuado
inversiones—determinadas por lasreservas conocidas
en el paisde origen— en exploraciény produccién en
Américalatina, Asia, Europay el Medio Oriente. En
unasegundafase agregaron operaciones de bisguedade
mercados einvirtieron en los segmentos de refinacion,
distribucion y comercializacion, sobre todo en los
paises vecinos, aprovechando las oportunidades que
surgieron delaprivatizaciony ladesregulacion (véase
el cuadro 1V.2).

2 A través de ENARSA, en asociacion con PDV SA y Petrobrés y con la participacion de Bolivia, se realizaria una oferta para adquirir la espaiola
Repsol-Y PF, al menos sus instalaciones y produccion en Argentina (Ambito financiero, 3 de marzo de 2006)

AmeéricalLatinay el Caribe representan aproximadamente el 10% delasreservas, el 14% de la produccidny solo el 8% del consumo mundial de

petrdleo. No obstante, ladistribucién regional esdesigual, yaque laRepublicaBolivarianadeVenezuelay México concentran aproximadamente
el 80% de lasreservas, el 70% de la produccion y solo el 37% del consumo (BP, 2005).
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Cuadro V.2
EMPRESAS TRANSLATINAS DE HIDROCARBUROS: PRINCIPALES OPERACIONES, POR SEGMENTO Y DESTINO GEOGRAFICO

América Latina @

abundantes reservas de petroleo y
su empresa estatal, PEMEX, es junto
a PDVSA una de las 10 mayores
compafiias petroleras del mundo
(véase el cuadro IV.1). No obstante,
PEMEX no posee inversiones
considerables en el exterior. Como en
el caso de la Republica Bolivariana
de Venezuela, la abundancia de
reservas nacionales desincentivé las
inversiones en exploracién y extraccion
de hidrocarburos en el extranjero,
actividades que se concentraron dentro
del pais. Por otra parte, en contraste con

aprovechando su cercania con
Estados Unidos.

En los dltimos afios, las
restricciones legales a la participacion
de empresas privadas en la industria
petrolera mexicana han limitado la
capacidad de PEMEX para invertir
en la muy necesaria capacidad de
refinacion, debido a la imposibilidad de
realizar emprendimientos conjuntos.
Sucede algo similar respecto de
las actividades de exploracion y
produccién, porque PEMEX no ha
podido asegurar por cuenta propia

Otros
AR BO BR CH CO EC MX PE VE
PDVSA
Exploracién y produccién X X
Refinacion X X X
Distribucion y comercializacion X X X X X X
PEMEX
Exploracion y produccién X
Refinacion X X
Distribucién y comercializacion X
Petrobras
Exploracion y produccion X X X X X X X X
Refinacion X X X
Distribucion y comercializacion X X X X X
ENAP
Exploracion y produccién X X X X X X X
Refinacion
Distribucion y comercializacion X X X
Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
2 AR: Argentina, BO: Bolivia, BR: Brasil, CH: Chile, CO: Colombia, EC: Ecuador, MX: México, PE: Per( y VE: RepUblica Bolivariana de Venezuela.
Recuadro IV.1
PEMEX: ¢ LA INVERSION EN EL EXTERIOR COMO SOLUCION PARA EL FUTURO?
Al igual que la Republica Bolivariana  la estrategia de PDVSA, la capacidad  inversiones suficientes para renovar
de  Venezuela, México posee  de refinacion se concentré en México, las reservas y mantener su alta

tasa de produccién. Una manera de
superar parcialmente este problema
ha sido la inversién conjunta con
Royal Dutch/Shell en una refineria
en Texas, operacion controlada por
la firma britanico-holandesa. En la
actualidad se estudian posibles nuevas
asociaciones entre ambas compaiias
para proyectos de exploracion en el Golfo
de México —en la frontera maritima
entre México y Estados Unidos— y Per.
También ha habido proyectos conjuntos
relativos a actividades de refinacion en
Centroamérica.?

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Expansion, “5 medidas para sanear PEMEX”, 26 de octubre de 2005, y El
Universal, “PEMEX Internacional”, 11 de noviembre de 2005.
2 Ademas de las inversiones mencionadas, PEMEX posee el 4,8% de la propiedad de Repsol-YPF.
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1. PDVSA: en busca de mercado para los derivados de su petréleo

LaRepublicaBolivarianade Venezuel a posee las mayores
reservas de petroleo de América Latina. En este pais,
las empresas extranjeras fueron las primeras en extraer
petréleo con finescomercialesy dominaron laproduccion
hasta su nacionalizacién y la fundacién de PDVSA en
1975. Desde entonces, las empresas privadas (locales y
extranjeras) han participado en la industria a través de
diferentesmecanismos. En laactualidad, existen acuerdos
de asociacion enlosque PDV SA mantiene unaparticipacion
mayoritaria. En ladécadade 1980, lainternacionalizacion
de PDV SA se entendié como una manerade asegurar la
comercializacion del petréleo producido localmente, en
forma independiente de las empresas transnacionales
con cuyos activos se habia formado la compariia. De
este modo, y para garantizar el control de los canales
de distribucion, PDV SA comenz6 a adquirir plantas de
refinacion en el exterior —privilegiando las asociaciones
con otros operadoresinternaciona es—, primero en Europa
y luego en Estados Unidos. Esto le permitio ampliar su
participacion en el mercado mundial, especialmente en
€l comercio de petréleo pesado, y adquirir una valiosa
experiencia en segmentos de laindustria de mayor valor
agregado (Baena, 1999; Campbell, 2005).

En 1983, PDV SA establecié una asociacion con la
compariia alemana Veba Oel AG, en virtud de la cual
controlaba el 50% de la refineria de Ruhr Oel. PDV SA
proveia petréleo crudo y Veba Oel proporcionaba los
canales de comercializacion en Alemania y avanzada
tecnologia de refinacion. El acuerdo fue exitoso en
los primeros afos, a pesar de que no se realizaron las
modificaciones necesarias alarefineria para procesar €l
petrdleo pesado de laRepublicaBolivarianade Venezuela.
Se concretd un acuerdo de intercambio con Rusia para
procesar el petréleo soviético mas liviano en larefineria
alemana, mientras PDV SA entregaba petréleo pesado
a Cuba. Cuando € apoyo de la Unién Soviética a Cuba
termind, PDV SA tuvo que comprar petréleo crudo ligero
para procesarlo en Alemania.

A mediados de los afios ochenta, la caida de los
precios del petréleo impulsd aPDV SA aincrementar su
participacion de mercado. Entre 1983 y 2002, gasté unos
4.400 millones de dolares en laadquisicion de activos de
refinacién, aimacengje y comercializacion fuera de la

RepublicaBolivarianade Venezue g, incluidos 250 millones
deddlaresde aquiler de unarefineriaen Curazao. En el
mismo periodo, los aportes adicionalesalasfilidesen el
exterior ascendieron aunos 2.000 millonesde ddlares, lo
quesignificd un gasto total de cercade 6.500 millonesde
dolares (Boué, 2004). Lasinversionesligadasa programa
de internacionaizacién de PDV SA representarian uno
de los més grandes flujos internacionales de capital en
direccion sur-norte (Boué, 2004).

En unaprimerafase, PDV SA adquirio varios activos
en Estados Unidos y Europa, entre los que se destaca
la CITGO Petroleum Corporation. En 1986, la estatal
venezolanacompro el 50% de CI TGO en asociacién con
Southland Petroleum Corporation, operacion que le dio
acceso a la novena mayor red de refinerias de Estados
Unidos y aument6 su presencia en este pais.* En 1989,
PDV SA adquirio el 50% restante de CITGO, con el
proposito de convertirlaen el centro de sus operaciones
en Estados Unidos.

En los afios noventa, PDV SA siguié ampliando su
presencia en el exterior, sobre todo en Estados Unidos
por medio de CITGO. En 1993, esta Ultima aumentd sus
acciones de la refineria LyondelI-CITGO en Houston,
Texas. En 1997, PDV SA adquiri6 el 50% de UNO-VEN,
delacual CITGO yaposeiaun 50%, y en asociacion con
Mobil compro el 50% de unarefineriaen Louisiana. En
1998, PDV SA adquirio € 50% de la refineria Amarada
HessenlasldasVirgenesy aprincipiosdeladécadaactual
realiz6 algunasinversionesen Américadel Sur (Argentina,
Brasil, Chile, Paraguay y Uruguay), especialmente en el
ramo de la distribucion. Aungue la experiencia ha sido
mixta, |as operaciones en Estados Unidos—en particular a
través de CITGO— han reportado considerables ganancias
para PDV SA (Campbell, 2005).

Por otraparte, PDV SA haencabezado un movimiento
que buscareactivar el papel del Estado en laindustriadel
petréleo en América Latina, propiciando la creacion de
entidadesregionales. El papel del Estado haadquirido una
nuevarelevanciadebido aque Indiay China—por medio
deorganismos estatales— han logrado aumentar susfuentes
de abastecimiento externasy han comenzado acompetir por
reservas en otras economias, donde lacondicion de empresa
estatal es un activo importante. PDV SA ha comenzado a

4 Actuamente, CITGO es la principal subsidiaria de PDVSA en el exterior. Con sede en Houston, Texas, posee una capacidad de refinacion
—distribuida en ocho refinerias— de méas de un millén de barriles diarios, que se venden en el mercado estadounidense. Ademas, posee unared
de méas de 13.000 estaciones de servicio en Estados Unidosy Puerto Rico, que representan el 10% de ese mercado y la ubican entrelos primeros
cinco distribuidores de gasolina. También es el cuarto distribuidor de combustibles para avionesy el mayor distribuidor de destilados.
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afianzarse comercialmente en China con €l proposito de
explotar el potencial de este mercado, donde su calidad
de empresa estatal podria ser unaventgja

El proceso de internacionalizacion de PDVSA ha
provocado criticas de muchos grupos. Actualmente se esta
Ilevando a cabo una reestructuracion de las actividades
internacionales de la compafiia, que contemplala venta

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

de algunas plantas de refinacion en Estados Unidos y
Europa y supone nuevos proyectos que involucrarian a
otras empresas estatal es | atinoamericanasy sus gobiernos.
Entre ellos se destacan las inversiones de PDVSA en
actividades de refinacion en €l noreste de Brasil y las de
Petrobras en exploracion y extraccion de petroleo en la
Republica Bolivariana de Venezuela.

2. Petrobras: ¢la empresa integrada de energia del Cono Sur?

Al comenzar la década de 1970, las inversiones de
Petrobras en el exterior cobraron dinamismo con € alza
delos precios del petréleo y laidea de que era necesario
tener acceso a reservas. Hasta fines de los afios setenta
habia pocas perspectivas de produccién de petroleo en
cantidades significativas en Brasil. La empresa firmé
varios acuerdos de asistencia técnica, obtuvo éreas para
la exploracion y coordind las relaciones comerciales de
Brasil con otros paises productores de petréleo, entre ellos
Argelia, Colombia, Egipto (en sociedad con Mobil
Qil), Iraq, Irén, Libano y Madagascar. El conflicto
Iran-lraq obligé a Petrobras a abandonar Irén. En los
afnos ochenta, Braspetro —lasubsidiariainternacional
de Petrobras— continud con sus operaciones, pero
privilegiando &reas de menor riesgo, como el Golfo
de México (en territorio estadounidense) y €l Mar del
Norte, mientras Petrobras concentraba sus esfuerzos
de exploracion y produccién en Brasil. A finales de
la década, la crisis interna obligd a disminuir tanto la
inversion en el pais como en el exterior.

A principios de los afios noventa, comenzaron a
reactivarselasinversiones, tanto en exploraciony produccion
de petrdleo en diferentes partes del mundo como en la
blsgueda de nuevas fuentes de energia. En el contexto
delos esfuerzos del gobierno brasilefio para diversificar
las fuentes de energia del pais, Petrobras invirtio en el
desarrollo de reservas de gas natural, infraestructura de
transportey canalesde comerciaizacion (incluidas centrales
termoel éctricas), especialmente en Bolivia. En 1991,
subscribié un acuerdo con laestatal bolivianaYacimientos
Petroliferos Fiscales Bolivianos (Y PFB) para asegurar
el suministro de gas a Brasil y mediante su subsidiaria
Gaspetro comenzo aconstruir, junto con socios privados,
un gasoducto entre los dos paises. En forma paraelaa
estas inversiones, las autoridades federales y estaduales
realizaron gestiones paraestimular el uso del gas natural
mediante el incremento de la capacidad de generacién
térmica—en su mayor parte por medio de inversiones
de Petrobras— y la promocién del desarrollo de redes
de distribucion de gas en areas metropolitanas.

En 1997, cuando se realizaron cambios fundamentales
enlalegislacion del sector en Brasil, Braspetro alin tenia
asociaciones con mas de 70 compafiias petrolerasy poseia
unos 140 contratos de exploracion en nueve paises:
Angola, Argentina, Bolivia, Colombia, Ecuador, L ibano,
Per(, Reino Unido y Estado Unidos. Recientemente, la
empresahacomenzado ainvertir en Irén, después de 20
anos fuera del Medio Oriente, Tanzaniay otros paises.
Durante este proceso, Petrobras|ogré desarrollar notables
ventajas competitivas, entre ellasla sofisticadatecnologia
de perforacién mar adentro (especialmente en aguas
profundas), que utiliza en varias de sus operaciones de
exploracion y produccién en el extranjero. Asimismo,
su condiciéon de empresa estatal ha sido una ventgja
importante en algunos casos particulares.

Petrobras sigui6 fortaleciendo su presencia en el
mercado del gasy la petroquimicaen |os paises vecinos.
En este sentido, invirtio en gasoductos para abastecer
de gas a plantas de generacion de energia térmica en
la frontera con Uruguay, adquirié participacion en la
CompanhiaMega S.A., unaempresaconjuntaconY PFy
Dow Investment Argentina (28%), y concretd un acuerdo
con laAdministracion Nacional de CombustiblesAlcohol
y Portland (Ancap) de Uruguay para la exploracion de
gas natural y una unidad de lubricantes.

L os cambios normativosen Brasil y laincertidumbre
respecto del papel de Petrobras en un mercado abierto
a nuevos competidores llevaron a una nueva fase en su
proceso deinternacionalizacion. Laempresaincrementd
sus operaciones en los segmentos de refinacion,
comercializacion y distribucion de combustibles en los
paises vecinos. Estas inversiones tenian también por
obj eto satisfacer lanecesidad de garantizar laintegracion
vertical en el mercado local y asi poder administrar
el riesgo ligado a las fluctuaciones de los diferentes
segmentos en los que participaba. Muchas de estas
iniciativas fueron posibles gracias a privatizaciones y
otrasreformasinstitucionalesy normativas en los paises
de laregion. Entre 1999 y 2002, Petrobras invirtié en
refinerias y en distribucion de combustible en Bolivia.
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En 2000, Repsol-YPF y Petrobras negociaron un
intercambio de activos, mediante €l cua la compafiia
brasilefiaadquirio lared de estaciones de servicio EG-3
enArgentina (700 estaciones de servicio) y unarefineria
en Bahia Blanca, a cambio de un 10% del yacimiento
Albacora Leste, un 30% de la refineria REFAP y los
derechos exclusivos de distribucion de 250 estaciones
deservicio (Petrobras, 2001). Con este acuerdo, que fue
resultado de restricciones de | as autoridades argentinas
de defensa de la competencia a la compra de Y PF por
Repsol, Petrobras adquirié aproximadamente el 12%
del mercado argentino de combustiblesy sinergias con
sus activos en el sur de Brasil y Bolivia.

En 2002, Petrobras consolid6 su presencia en
Argentinacon lacompra, por 1.125 millones de ddlares,
de una participacion mayoritaria en Pecom Energia
(PECOM), parte del conglomerado argentino Pérez
Companc. Con esta operacion, laestatal brasilefialogro
fortalecer su posicién en AméricalL atina, en términosde
reservasy produccion de hidrocarburos, en actividades de
refinacién, distribucion, comercializaciony petroquimica,
y en activos de transporte de gasy generacion de energia.
Al momento delacompra, Pecom Energiaeralaempresa
petroleraindependiente més grande de Américal atina,
con operaciones en Argentina, Bolivia, Ecuador, PerGy
laRepuUblicaBolivariana de Venezuela (véase el recuadro
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IV.2). También en Argentina, Petrobras adquirio la
Petrolera Santa Fe, filial argentina de Devon Energy
Corporation, una empresa dedicada ala exploracion,
desarrolloy produccion dereservas de petréleo y gas
por la que pagd cerca de 90 millones de ddlares.

Recientemente, la petrolerabrasilefiahaavanzado
mucho en ladiversificacion de lasfuentes de energiay
regional. En el periodo 2002-2005, Petrobrasinvirtié en
activos de procesamientoy transporte de gas en Uruguay,
buscando la integracion respecto de la generacion de
energiaeléctrica (Petrobras, 2002). En 2005 entré en el
negocio de distribucion de gas en Uruguay (Petrobras,
2005). El gas natural de las reservas fuera de Brasil
se transporta mediante gasoductos hasta el mercado
nacional para alimentar a sus generadoras, entre otras
actividades. Asimismo, lacompraestratégicade Pecom
Energialedio acceso alatotalidad delos segmentos del
negocio eléctrico en Argentinay sirvi de complemento
alas reservas que poseia en dicho pais.®

Al igua que otras compafiias, como la chilena
ENAP, Petrobras aprovecho la reestructuracion de la
firma holandesa Royal Dutch/Shell paraincrementar
sus actividades en los segmentos consumidores de
materias primas (véase el recuadro IV.3). Endiciembre
de 2005, laempresa brasilefiaadquirié los negocios de
combustibleen Colombiay latotalidad delas operaciones

Recuadro 1V.2

PECOM: DE MAYOR EMPRESA PRIVADA PETROLERA REGIONAL A FILIAL DE LA EMPRESA ESTATAL
MAS INTERNACIONALIZADA DE AMERICA LATINA

La experiencia de Pérez Companc,
aunque breve, es la mas significativa
respectode lainternacionalizacionde una
empresa petrolera privada. La empresa
ingreso a la industria del petréleo como
proveedora de servicios para YPF y
comenz0 a operar en el extranjero como
subcontratista a fines de los afios setenta.
A principios de la década de 1990
ingreso con fuerza al negocio petrolero
en el mercado interno argentino, y poco
después expandido sus actividades
fuera del pais, concentrandose en la
exploracion y produccion en Bolivia,

Brasil, Ecuador, Pert y la Republica
Bolivariana de Venezuela (Gadano,
1998; Campodonico, 2004, y CEPAL,
2002).

En 1996, Pérez Companc adquirio
acciones, junto con YPF y PlusPetrol,
de Andina, empresa resultante de la
capitalizacion de YPFB. En 1999, dio
un paso hacia la integracion de sus
actividades en Bolivia, al asociarse
con Petrobras para adquirir dos
refinerias con una capacidad conjunta
de 60.000 barriles diarios (MBD). En
2000, en el marco de un intercambio

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
a Pérez Companc invirti6 también en petroquimica (Proyecto Innova) en Rio Grande do Sul, en Brasil.

de activos con Repsol-YPF, cedié su
participacion en Andina S.A. y el 50%
de los campos de gas en el golfo de San
Jorge, en el sur de Argentina, y recibid
a cambio la participacion de Repsol-
YPF en las zonas de produccion de
gas de Santa Cruz | (30%) y Santa
Cruz Il (62,2%), también al sur de
Argentina (CEPAL, 2002).2 Como en
el caso de YPF, esta breve experiencia
de internacionalizacion resultd ser
sumamente atractiva cuando la
empresa fue adquirida por Petrobras
en 2002.

5 En laactualidad, Petrobras genera el 6,5% de la electricidad del pais, por medio de Generacion Eléctrica Buenos Aires (GENELBA) y las
hidroel éctricas Piedradel Aguilay Pichi Picin Leufi. Ademés posee el control compartido de Transener, la principal empresa de transmision,
y una participacion importante de la distribuidora de lazona central y sur de la Ciudad de Buenos Aires, EDESUR, controlada por la compafia

espafiola ENDESA.
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en Paraguay y Uruguay por un monto aproximado de 140
millones de ddlares. Estos activos representan un buen
complemento de los que ya tenia Petrobras en América
Latinay generan buenas oportunidades de crecimiento
y sinergias.

En resumen, Petrobras hadesarrollado unaestrategia
deinternacionalizacion que combinael incremento de sus
reservas de hidrocarburos con unacreciente diversificacion
de sus éareas de negocios. En una primera etapa, la
escasez de reservas nacionales estimulo a la empresa
ainiciar actividades de exploracién y produccién en el
exterior. Posteriormente, con ladesregulacion del sector
en el horizonte y la necesidad de diversificar la matriz

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

energética brasilefia, Petrobras inicié una nueva fase en
que privilegid laintegracion delos distintos segmentos de
laindustria. Ademéas de seguir aumentando sus reservas
de hidrocarburos, ampli6é sus negocios de refinacion,
distribucion y comercializacién de combustibles fosiles
y profundizo su integracion vertical en la cadena gas
natural-energia el éctrica. De este modo, Petrobras se ha
ido transformando en un articulador importante de la
integracion energética del Cono Sur de América Latina
(CEPAL, 2005c, capitulo 111). En una escala menor, la
trayectoriainternacional de Petrobras—de proveedoraa
consumidora de materias primas— ha sido emulada por
otras empresas en laregion (véase €l recuadro 1V.3).

Recuadro 1V.3

ENAP: UNA INTERNACIONALIZACION BASADA EN VENTAJAS COMPETITIVAS DESARROLLADAS EN EL AMBITO NACIONAL

La Empresa Nacional del Petrdleo
(ENAP) de Chile ha seguido un modelo
de internacionalizacion similar al de
Petrobras, pero a menor escala. Sipetrol,
la filial de exploracién y produccion de
ENAP creada en 1990, ha realizado
inversiones en Argentina, Colombia,
Ecuador, Egipto, Iran y Yemen. En 2004,
el 86% de la produccién de la compafia
se obtuvo en el exterior, sobre todo en
Argentina. Las primeras inversiones
fueron tipicamente intereses minoritarios
en asociaciones con compafiias
internacionalesy los principales objetivos
eran agregar valor a la compafiia
mediante la expansion de las reservas
de petréleo y gas, ejercitar competencias
técnicas en areas del Medio Oriente que
sismica y geolégicamente eran similares
a los yacimientos petroliferos chilenos,
y adquirir conocimientos tecnolégicos y
experiencia en operaciones mar adentro.

En el periodo reciente, y aprove-
chando la experiencia adquirida en
el mercado local, ENAP redefini6 su
estrategia de internacionalizacién y la
orient6 a los mercados de refinacion y
comercializacion de derivados. Abordar
estos segmentos en el mercado local
era muy dificil, basicamente por dos
razones: i) existian empresas (locales

y extranjeras) con una posicion muy
consolidada vy ii) estas compafias
eran los principales clientes de ENAP
para sus productos refinados, en
particular gasolina. La oportunidad
para entrar en este mercado surgi6
en Perlu y Ecuador, y con ello se
inici6 una segunda etapa en la
internacionalizacion de la compafiia.

En agosto de 2004, ENAP compré
la filial peruana de la petrolera anglo-
holandesaRoyalDutch/Shell,queincluia
una red de 165 estaciones de servicio
en Lima y la region costera del pais, el
negocio de distribucién mayorista y la
distribucion de lubricantes. Concretada
la operacion, la empresa adquirida
se fusion6 con Romero Trading, un
consorcio con gran experiencia en el
negocio mayorista de combustibles. La
nueva empresa, denominada Primax
S.A, pas6 a encabezar el mercado
peruano de combustibles y lubricantes,
con una proporcion del 27%.

En diciembre de 2005, ENAP
repitid la experiencia peruana y por
medio de Primax S.A. adquirio el
negocio de distribucion de combustibles
de Royal Dutch/Shell en Ecuador. Los
activos de Shell Ecuador consisten en
una red de 60 estaciones de servicio

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

que representan cerca del 10% del
mercado minorista.

Con estas operaciones, ENAP
pretende establecer una posicion de
vanguardia en materia de refinacion,
logistica y comercializacion en la
costa del Pacifico de América del Sur.
Ademés, estos nuevos mercados se
convertirian en un importante destino de
las exportaciones de productos refinados
producidos en Chile.

En resumen, al igual que Petrobras,
ENAP inici6 su expansion internacional en
busca de reservas, que eran escasas en
el territorio nacional. En forma progresiva,
la empresa extendi6 su cobertura
geografica —al principio concentrada en
Argentina— hacia otros destinos mas
lejanos, como Egipto y Yemen. Asimismo,
la experiencia exploratoria en el sur de
Chile y Argentina le permiti6 desarrollar
ventajas competitivas relevantes en
operaciones mar adentro, que utilizo
en sus siguientes proyectos fuera del
pais. Por ultimo, dio un paso importante
en la diversificacion de su estrategia de
internacionalizacion al incorporar las
ventajas desarrolladas en el mercado
interno en el ambito de la refinacion
mediante la compra de los activos de
Royal Dutch/Shell en Perti y Ecuador.
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3. Las translatinas petroleras de Argentina: un sabroso bocado

para las transnacionales

Como se menciond anteriormente, Argentina se destaca
entre |los paises latinoamericanos por |as oportunidades
creadas por sus politicasrelacionadas con los hidrocarburos,
que dieron lugar al desarrollo de empresas privadas
locales en distintos segmentos de la industria. Muchas
de ellas llevaron a cabo inversiones en el exterior. No
obstante, todas fueron adquiridastotal o parcialmente por
empresas extranjeras. Entre las petroleras més pequefias
gue invirtieron en el extranjero se destacan Pluspetrol y
Astra, ambas con participacion de Repsol-Y PF, y Bridas,
controlada por British Petroleum (BP). Las experiencias
maéasimportantesfueron lasdeY PF (actua mente Repsol -
Y PF) y Pérez Companc (hoy en dia Petrobras Energia)
(véase e recuadro 1V.2).

A principiosdelosarios noventa, Y PF fue parcid mente
privatizada—el Estado mantuvo un parte considerable—y
reestructurada, para luego ser vendida a la compafiia
espafiola Repsol, formando Repsol-Y PF en 1999. Entre
ambos momentos histéricos, en 1995, adquirio lacompafiia
Maxus Energy, con sede en Dallas, Estados Unidos, y por
medio de estaactivosy derechos en campos petroliferos
y degasen Bolivia, Ecuador, Estados Unidos, Indonesia,
Per(l y la Republica Bolivariana de Venezuela. Mas
adelante, laempresaadquirio € 50% delafirmaboliviana
Andina (una de las dos empresas que resultaron de la
capitalizacion delacompafiia petrolera estatal boliviana
YPFB), en sociedad con Pérez Companc y Pluspetrol
(Gadano, 1998). Algunasde estasinversiones serealizaron
en sociedad con su futuro comprador, Repsol. Desdefines
delosafios ochenta, anbasempresas|levaron acabo varios
proyectos de exploracidn en formaconjunta, destacandose
los realizados en Bolivia, Indonesiay Per(.

A mediados de la década de 1990, la empresa
comenzo a orientarse hacia los mercados de refinacion
y comercializacion fuera de Argentina. En 1996, Y PF
y Repsol invirtieron conjuntamente en Refinadores del
Perl (REFIPESA), que poseia el 60% de larefinerialLa
Pampilla, responsable de cercadel 50% de la capacidad
de refinacion del pais. Posteriormente, Y PF invirtio en
redes de estaciones de servicio en Brasil, Chile, Ecuador

y Per(, y en algunas otras refinerias en Brasil y Per(
(Gadano, 1998).6

Asi, lanotable presenciadeY PF fuerade Argentina
setransformo en un elemento muy val orado por Repsol a
lahoradedecidir lacompradelaempresa. Ademésdela
marcada complementariedad de |os activos de ambas, 1a
adquisicion de'Y PF concedi 6 autométicamente a Repsol
unasolida posicion en América L atinay activos en otras
partes del mundo. Una vez concretada la operacion,
Repsol-Y PF instrumentd un plan para vender algunos
activos no estratégicos, con el propdsito de concentrarse
enregionesdealto potencia. De hecho, ladiversificacion
geogréficahasido uno delos pilaresdel Plan Estratégico
parael periodo 2003-2007. En laactualidad, Repsol-Y PF
sehaafianzado en Africa, Américal atina, Estados Unidos,
Europay Medio Oriente. Se espera que en 2007 cerca
del 44% de la produccion se realice fuera de Argentina
(Repsol-Y PF, 2004).

En sintesis, las empresas petroleras | atinoamericanas
han sido importantesinversionistas fuerade sus paises de
origen. Enlaactualidad, gran parte de ellas sigue bajo el
control del Estado, por lo que su papel en la definicidn
de estrategias ha sido fundamental. Asimismo, las que
pasaron amanos privadas fueron rdpidamente adquiridas
por operadoresinternacionales. Entérminos generales, el
proceso de internacionalizacion ha estado determinado
por las caracteristicas de las reservas que poseen en su
territorio. De este modo, las empresas de paises ricos
en reservas, en particular la Republica Bolivariana de
Venezuela, han invertido principa mente en capacidad de
refinacion, distribucion y comercializacion. El objetivo
de esta estrategia era asegurar mercados externos parala
produccion petroleranacional . En cambio, paralasempresas
delos paises con menoresreservaslainternacionalizacion
ha sido un mecanismo para asegurar €l abastecimiento
interno. No obstante, en unasegundafase, las mas exitosas
han avanzado hacia segmentos de refinacion, distribucion
y comercializacion, para extender la fuerte integracion
vertical que poseen en sus mercados nacionaesa ambito
internacional, en especial en los paises vecinos.

6 A finesdel decenio de 1990, Y PF tenia 147 estaciones de servicio en Per(i, que representaban el 7% del mercado, y 107 estaciones de servicio

en Ecuador, correspondientes al 12% (Repsol-Y PF, 2000).
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B. Mineria extractivay procesamiento de metales:

apuestas costosas

Latrayectoriadelaindustriaminerahasido similar alade
los hidrocarburos, aunque con efectos mésintensosen o
referente ala concentracin delos agentes dominantes. En
los afios noventa, laproliferacion de politicas de apertura
y privatizacién, junto alarecuperacion delademandade
mineralesy metales, estimul § alas principal es empresas
mineras a emprender ambiciosos planes de expansion
de la capacidad productiva, invirtiendo en exploracion
y produccién de nuevos yacimientos. No obstante, las
exigencias financieras del proceso de expansion de la
industriamineracontrastaban con lapérdidade dinamismo
con respecto a otras actividades econémicas.

En este contexto, y sobretodo apartir delasegunda
mitad de la década, se intensificaron las fusiones y
adquisiciones, que contribuyeron a la concentracion
de la industria minera. Con este proceso las empresas
transnacional es buscaban aumentar su rentabilidad mediante
la generacidn de sinergias productivas y gerenciales,
mejorando de estamanerasu capacidad paracaptar fondos
de inversién en los mercados internacional es de capital
y dinamizar su participacion relativa en el comercio
mundial. De este modo, un pequefio grupo de empresas
australianas, britanicas, estadounidensesy canadienses,
junto aalgunas de América L atina, dominan laindustria
en laactualidad (véase el cuadro IV.3).

América Latina ha sido parte importante de los
cambios que ocurrieron en la industria. Debido a su
abundante y diversa provision de recursos mineros, la
region se convirtio en €l principa destino deinversiones
para exploracion. Las actividades en este campo se
concentran en cinco paises: Argentina, Brasil, Chile,
México y Per(. Este proceso trajo aparejados ingentes
flujosdeinversion extranjeradirecta, queincrementaron
en forma considerable la presencia del capital privado
—en particular delas grandestransnacionales mineras—,
y consolidaron a las empresas locales como agentes
relevantes del sector.

Los Estados nacionales desempefiaron un papel
importante, en virtud de la propiedad de los activos.
Aungue la participacién de las empresas transnacionales
ha sido en genera significativa, las firmas locales se
constituyeron en los agentes mas importantes en los
mercados internos. Tal es el caso de la Companhia Vale
do Rio Doce (CVRD), que produce mineral de hierro en
Brasil, laCorporacion Naciona del Cobre (CODELCO)y
el Grupo México, que sededican alamineriadel cobreen
Chiley México, respectivamente. Asimismo, apoyadas por
politicas gubernamental es explicitas, surgieron empresas
procesadorasy transformadoras de estos productos mineros
quedieron lugar aaglomeracionesindustriales (clusters).
Entre ellas se destacan las siguientes:

* Lassderdrgicasbrasilefias Gerdau, Usminas, Companhia
SiderdrgicaNacional (CSN) y CompanhiaSiderdrgica
de Tubardo (CST).

* LaempresaargentinaTechinty lamexicanalMSA, que
encabezan |los segmentos de fabricacion de tubos sin
costuray chapas gal vanizadas, respectivamente.

* Madecoy Molymet, empresas chilenas queimpul sadas
por el desarrollo delamineriadel cobre setransformaron
en agentes importantes en la produccion de cables de
cobre y molibdeno.

Con una sélida posicion en sus paises de origen,
algunas de estas empresas comenzaron a invertir en el
exterior, aprovechando principa mente las oportunidades
gue brindaron los programas de privatizacion. En
la mayoria de los casos, las empresas utilizaron la
internacionalizacion de sus operaciones como un
mecanismo paraacceder arecursos naturalesy diversificar
su produccion o para ingresar a mercados protegidos
y explotar ventgjas productivasy gerenciales. Asi, una
parte relevante de los flujos de inversiones directas
en el exterior de América Latinay el Caribe ha sido
efectuada por empresas de laindustria de extraccién y
procesamiento de minerales y metales.
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Cuadro IV.3
MAYORES EMPRESAS MINERAS DEL MUNDO, POR VENTAS, 2004 2
(En millones de doélares)
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Empresa Pais de Productos Ventas Regiones donde opera fuera de
origen principales su pais de origen P
AN AL EU AS oT
1 BHP Billiton Reino Unido Cobre, carbon, 29 587 X X X X
Australia hierro, plata y niquel
2 Anglo American Plc Reino Unido Carbon, oro, cobre y 24 930 X X X X X
niquel
3 Rio Tinto Group Australia Hierro, cobre 11799 X X X X X
4 Phelps Dodge Estados Cobre, molibdeno 8 287 X X X X X
Unidos y carbén
5  Corporacién Nacional del Chile Cobre, molibdeno 8 204
Cobre de Chile (CODELCO)
6 Companhia Vale do Brasil Hierro, manganeso, 8 066 X X X X X
Rio Doce (CVRD) cobre y niquel
7  Mining and Metallurgical Rusia Niquel, cobre, oro, 7033 X
Company Norilsk Nickel plata
8  Newmont Mining Estados Oro, carbén y hierro 4524 X X X X
Unidos
9 Inco Ltd. Canada Niquel 4278 X
10 Grupo México México Cobre, molibdeno, 4 206 X X
plata y oro
11 Barrick Gold Corporation Canada Oro y plata 1932 X X X X
Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de las empresas.
2 Las lineas sombreadas corresponden a empresas latinoamericanas.
b AN: América del Norte (Estados Unidos y Canada), AL: América Latina y el Caribe, EU: Europa occidental y oriental, AS: Asia, OT: Otros.
1. Mineria extractiva: una actividad con uso intensivo de capital

caracterizada por una gran incertidumbre

Dado quelamineriaesunaactividad con uso intensivo de
capital y sujetaagrandesincertidumbres, el desarrollo de
laindustriarequiere de empresas con solidez financieray
avanzadas capacidades técnicas. En América L atina, una
parteimportartedelamineriaextractivasellevd acabo con
fuerte apoyo estatal o con distintos grados de participacion
degruposprivados, localesy extranjeros. En este contexto,
las experiencias de i nternaci onalizaci 6n han sido escasas
en nimero pero significativas en cuanto a los recursos
financierosinvolucrados, destacandoselaCompanhiaVae
do Rio Doce (CVRD) y e Grupo México.

En el primero de los casos, la participacion del
Estado fue fundamental parainstrumentar unatemprana
estrategia de integracion vertical que buscaba asegurar
mercados parael mineral de hierro producido en Brasil.
Con la privatizacién de CVRD, las prioridades de la
expansion internacional comenzaron a cambiar. La
empresa se concentré en su actividad principal —la
mineriaextractiva— y buscé unamayor diversificacién
dentro de esta actividad. Por otraparte, laexperienciade

internacionalizacién del Grupo México es mucho més
recientey serelacionacon lareorganizacion patrimonial
delos accionistas controladores. Laempresa mexicana
halogrado convertirse en uno de los principal es agentes
de la mineria del cobre en el ambito mundial (véase
el cuadro 1V.3).

a) CVRD: de la verticalizacion a la expansion
internacional de su actividad principal

Brasi| posee grandesreservasde mineral dehierro—el
mineral més producido y consumido del planeta—, quelo
han convertido en e segundo mayor productor mundial,
despuésde China. CVRD eslaempresamasimportanteen
esterubro en Brasil y AméricaL atinay lamayor exportadora
de mineral de hierro y granulos de hierro en € ambito
mundial. La empresa vende sus productos a la industria
siderdrgica en los cinco continentes. Desde esta posicion
devanguardia, y en su condicidn deempresaestatal, CVRD
inicié un temprano proceso de expansion internacional.
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En unaprimerafase, enlosafios ochenta, laempresa
intentd asegurar mercados paralas exportaciones brasilefias
demineral dehierro mediantelaintegracién vertical. Esa
estrategia se enmarcaba en el contexto de la propiedad
estatal delacompafia. El Estado brasilefio erapropietario
de Companhia Siderurgicade Tubar&o (CST), productora
de planchones. En 1984, CVRD, en sociedad con una
firmajaponesa, adquirio CaliforniaSteel Industries (CSl),
uno de los principales relaminadores (productores de
acero plano) de Estados Unidos.” Con esa adquisicion,
el Estado brasilefio control abatres segmentosintegrados
verticalmente. Con las privatizaciones, en virtud de
la compra de acciones de CST por CVRD y CSl, esa
integracion se mantuvo hasta 2005.

En 1992 CVRD adquirio el 35% de la empresa
francesa Société Européene D’ Alliage pour la Siderurgie
(SEAS). En esamismadécada, CVRD adquiri6 laparte
restante de SEASy le cambi6 el nombre por Rio Doce
Manganése Europe (RDME), asegurando de este modo
un mercado para su manganeso.

Una vez privatizada, la CVRD inicié una segunda
etapaen su proceso deinternacionalizacion, manteniendo
las orientaciones estratégicas de laprimerafase. En esta
ocasion amplié su cobertura geogréfica hacia el Medio
Orientey reforzo su presenciaen Europa. En octubre de
2000, CVRD y Gulf Investment Corp. (GIC) adquirieron
conjuntamente una empresa situada en Bahrein, Gulf
Industrial Investment Co. (GI1C), cuyo principal activo era
unaplantade granulos de hierro. Asi, CVRD comenzo a
procesar materiasprimastraidasde Brasil y aabastecer de
grénulos alaindustriadel acero en el Medio Oriente.

En 2003, CVRD adquirié Elkem Rana, un
productor noruego de ferrocromo, que luego rebautizo
como Rio Doce Manganese Norway (RDMN) y
convirtié en una planta de ferromanganeso. Con esta
adquisicion, CVRD logré acceso a mercado europeo
para el manganeso producido en el norte del pais
—hasta entonces considerado un desecho— y logré
evitar |as sanciones comerciales impuestas por Estados
Unidos a las ferroal eaciones producidas en Brasil. Con
estaoperacion, CVRD paso alavanguardiadel mercado
europeo de aleaciones de manganeso, con unaparticipacion
cercana al 40%.

Laterceraetgpadel proceso deinternacionalizacion de
laempresafuecas paralelaalasegunda. Este nuevo ciclo
estuvo determinado por €l proceso de consolidacion dela
industria mundial del mineral de hierro, del cual CVRD
también formaba parte, especiamente a partir de 2001.
Estatendenciaobedeciaen gran medidaalas expectativas
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de precios a largo plazo —a pesar de que la demanda de
China ha provocado precios sin precedentes entre 2000 y
2005—, y la necesidad de reducir costos e incrementar la
produccion. Asi, lostres mayores productores (CVRD, Rio
Tinto y BHP Billiton) aumentaron su cuota del mercado
mundial del 48% a 58% entre 1996 y 2000, y Ilegaron al
74% en 2004 (De Paula, 2002, 20054). En este contexto,
CVRD se concentrd en lamineria, su negocio principal, e
invirtio e proceso de diversificacion eintegracion vertical
iniciado previamente. Entre 2000y 2005, llevé adelante una
profundareestructuracion, que supuso laventade activosen
areas que comenzaron a ser consideradas no estratégicas,
entre ellos sus acciones en CSN, Agominas 'y sobre todo
CST —vendidaalamayor empresamundia delaindustria
del acero, ARCELOR (véase e cuadro 1V.4). Mésaln, en
mayo de 2005, el Consgjo Directivo de CVRD recomendd
laventade las acciones de laempresaen CSl.

Ademés, CVRD eraunadelasempresasque concentraba
mas activos en una zona geografica (90% en Brasil) y
una de las menos diversificadas en términos de productos
(véase e cuadro1V.3). En este contexto, necesitabamejorar
su competitividad respecto de sus principales rivales. De
este modo, CVRD comenz6 atrazar una nueva estrategia
para diversificar sus actividades en términos geogréficos
y de productos, y asi administrar mejor losriesgosligados
asusoperacionesen Brasil y alosciclosdelaindustriade
mineral dehierro. El ato grado de concentracién del sector
restringialas opciones “accesibles’ para seguir creciendo
—cua quier adquisicion habriaresultado muy costosa—, y
esto se sumabaalas dificultades administrativas resul tantes
de las restricciones impuestas por las autoridades de
competenciaen Brasil y € extranjero.

De este modo, con € negocio de minera de hierro
organizadoy consolidado en Brasil y excedentes generados
por e aza de los precios internacionales, CVRD llevd
a cabo nuevas inversiones en @ exterior, principalmente
en prospeccion, exploracion y produccidon mineral. Hasta
principios de la presente década, todas las inversiones de
CVRD en prospeccion minera se reglizaron en Brasil. En
2002, laempresacomenzo actividades deexploracion en Chile
y Pertien buscade cobrey oro. En 2003, inici6 un proyecto
relacionado con €l manganeso en Gabdny a afio siguiente,
la exploracion de carbdn y cobre en Mongolia. En 2005,
gproximadamente un 37% del presupuesto de prospeccion de
laempresaseinvirtio end exterior. Enlaactuaidad, CVRD
poseedficinasdeexploracion enAngola Argentina, Austraia,
Chile, Gabon, Mozambique, Pert, Sudéfrica, y laRepublica
Bolivariana de Venezuela. En esta renovada estrategia, un
mineral adquiriaespecial protagonismo: el carbon.

7 Paraconcretar esta operacion, fueron fundamentales |l as buenas relaciones entre CVRD y Kawasaki Steel. Desde la segunda mitad de |os afios
setenta, ademés de ser uno de los mayores clientes de la empresa, Kawasaki Steel fue socio de CVRD y otras empresas estatales en varios
proyectos en Brasil. En 2001, Kawasaki Steel y NKK se fusionaron dando origen a JFE Steel.
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A pesar de que algunos de sus mayores competidores
(BHPBiIllitony Rio Tinto) yalo producian, el mineral
de carbdn representaba una excelente oportunidad
para CVRD, por ser un insumo importante para la
industria del acero, que incluia a los principales
clientes de la empresa. Hasta la fecha, CVRD ha
iniciado varios proyectos, bésicamente a través de
nuevas inversiones, aungque no se descartan posibles
adquisiciones. Entre ellos se destacan |os emprendidos
en Mozambique y China.

En noviembre de 2004, CVRD obtuvo unaconcesion
paralaexploracion de carbdn en Mozambique, por laque
pago 123 millones de ddlares. La empresa mantiene €
95% del proyecto, mientras que lafirma estadounidense
American Metalsand Coal Internacional (AGCI) poseeel
5% restante. El proyecto contemplainversiones por 1.000
millonesdeddlareseincluye el desarrollo del yacimiento
y laconstruccion de un puerto. Se estimaque comenzaria
aoperar en 2009. Actualmente, este esel mayor proyecto
de CVRD en €l exterior.

En 2004, CVRD inici6 dos proyectos con agunas
de las mayores productoras de carbdn de China, en
virtud de los cuales formé un consorcio con Yankuang
y la compafiia japonesa Itochu para producir carbén y
metanol en la provincia de Shandong y constituyd una
sociedad con Yongcheng Coal & Electricity Group, otro
delos mayores productores chinos, y Shanghai Baostese!,
el principal productor de acero de China, para producir
carbon. En ambos casos adquirio un interés minoritario
paraconocer € mercado del carbén con mayor profundidad
y lograr acceso a recursos naturales que utilizard en sus
operaciones brasilefias.

En el contexto actual, caracterizado por altos precios
del mineral de hierro, es probable que CVRD siga
aumentando susinversionesen el exterior. De este modo
profundizariay consolidarialas principalesdirectricesde
su tercerafase deinternacionalizacion, caracterizada por
unamayor diversificacion geogréficay de productos. De
hecho, la empresa estima que | os activos ubicados fuera
de Brasil pasarian del 8% a 30% en unos 10 afios.

b) GrupoMeéxicoy lacompradelacontroladora

A principiosdel siglo XX, laestadounidenseAmericas
Smelting and Refining Company (ASARCO) inicid
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actividades mineras en México. A mediados de |os afios
sesenta, se reorganizé paraformar ASARCO Mexicana,

con 51% de participacion mexicana. En este periodo la
empresacrecié a amparo delas politicas mexicanas para
el desarrollo de laindustriaminera. En 1974, ASARCO
M exicanacambid su nombre por Industrial MineraMéxico
(IMMSA) y ASARCO disminuy6 su participacion asolo
€l 34%. Dos afos después se reorganiz6 IMMSA y se
cred el Grupo Industrial MineraMéxico (GIMMEX). A

fines de la década de 1980 y comienzos de la siguiente,

GIMMEX aprovechd |aprivatizacion de activos estatales
para incorporar ala compafiia Mexicana de Cobrey €l

yacimiento de Cananeaen Sonora.® En 1994, en reemplazo
de GIMMEX, se cred el Grupo México, que inicié una
nueva fase de expansion mediante la compra de plantas
de catodos y concentrados, fundicionesy refinerias.

A finesdelosafios noventa, el Grupo México se habia
convertido en el mayor conglomerado minero mexicano,
integrado verticalmente, centrado en lamineriadel cobre
y con cuantiosos activos en el transporte ferroviario. En
ese momento, todas | as operaciones estaban en Méxicoy
ASARCO aln teniaparte de su propiedad. En este contexto,
laempresacomenzo aestudiar laposibilidad de expandir
susoperacionesal exterior y 1o hizo adquiriendo laempresa
gue habia dado origen a Grupo cerca de 100 afios antes
y con la que habia mantenido unalarga relacion.

En septiembre de 1999, el Grupo Méxicorealizd una
comprahostil deASARCO, por laque pagé mas de 2.200
millones de ddlares. Estaoperacion requirié unaelaborada
estrategia financiera que, en su momento, merecio la
criticade analistas e inversionistas, que la consideraban
demasiado arriesgada debido a las caracteristicas de
ASARCO: baja rentabilidad, altos costos de operacion
y un gran niimero de demandas por temas ambientales.®
No obstante, €l verdadero interés del Grupo México era
el 54,2% que ASARCO poseia en la empresa peruana
Southern Peru Copper Corporation (SPCC), una de las
minas de cobre mas rentables del mundo.

A pesar de la incertidumbre sobre la apuesta del
Grupo México, la situacion se revirtié répidamente
debido a alza de los precios del cobrey a una profunda
reestructuracion, con lo que los resultados financieros de
la empresa mejoraron considerablemente. En el proceso
de reorganizacion de ASARCO, Grupo México escindid
aSPCCy laconvirtio en unaempresaindependiente. Los

8 En 1988, inversionistas relacionados con GIMMEX adquirieron en unallicitacion plblica el 95% de Mexicana de Cobre por unos 690 millones
de délares. Dos afios después, un consorcio en el que participaban Mexicana de Cobre (76%) y la compafia belga ACEC Union Miniere (24%)
obtuvieron por licitacion publicael 100% de la mina de Cananea luego de pagar 524 millones de dolares. En 1997, Grupo México adquirio el

24% de la empresa belga en el complejo de Cananea.

9 Laadquisicion significaba aumentar el endeudamiento amés del dobley asumir el control de una empresa con la que se duplicaba el tamafio.
10 AMC compré los activos de SPCC aASARCO por 765 millones de ddlares, aliviando la precaria situacion financiera de ASARCO.
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activos de SPCC que poseiaA SARCO fueron transferidos
aAmericasMining Corporation (AMC), lasubsidiariadel
Grupo México que controlariatodos | os activos mineros
del grupo.©

Estareorganizacion permitié a SPCC seguir ampliando
sus operaciones en Per(l. Se modernizaron plantas de
concentrados (Cugjotey Toquepal @), seexpandio lamina
de Cugjote—aumentando susreservasde 10 a40 afios—y
se esta construyendo un complejo metal Urgico de clase
mundial en la ciudad costera de Ilo. Por otra parte, las
operaciones en Estados Unidos fueron reducidas rapida
y significativamente.

A finesde 2004, SPCCy el Grupo México acordaron
fusionar sus operaciones. La empresa resultante se
convirtid en el segundo productor de cobrey enlasegunda
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mas grande del sector en términos de capitalizacion
de mercado. Cuenta ademas con las segundas reservas
mineraes de cobre mas grandes del mundo. Asimismo, y en
contraste con CVRD, el Grupo México posee unacartera
adecuadamente diversificada en términos de productos
minerosy zonas geogréficas, que le ayudariaareducir €l
riesgo e incrementar la escala de produccion.

En resumen, en unaindustria con grandes demandas
de capital y gran incertidumbre, las principal es empresas
|atinoamericanas (CVRD y Grupo México) han intentado
aumentar su presencia en un mercado mundial cada
vez mas concentrado. Para ello, han profundizado su
especializacion productiva y abandonando algunos
esfuerzos por avanzar en lacadenadeval or, concentrandose
en actividades extractivas.

2. La industria siderurgica: busqueda de espacios en una industria
internacional en consolidacion

Como se insinuaba anteriormente, en contraste con las
actividades extractivas, lamayor concentracion de capacidad
productiva paralatransformacion del mineral de hierro
en acero selocaliza cercadelos mercados consumidores,
es decir en los paises desarrollados. No obstante, en
el contexto de los procesos de industrializacion que
tuvieron lugar en € siglo XX, también se han desarrollado
aglomeraciones (clusters) industriales aprovechando la
proximidad al mineral de hierro. EnAmérical atina, las
politicas explicitas de industrializacion, la creacion de
grandesempresas estatales, lafortalezade gruposfamiliares
locales y la temprana asociacion con inversionistas
extranjeros (basicamente en Brasil) ayudaron acrear una
poderosaindustriasiderdrgica. Enlaactualidad, Brasil y
México son los mayores productores regional es de acero,
situandose en los puestos 8° y 15° en el ambito mundial,
respectivamente. Ademés, Brasil ocupa el cuarto lugar
en términos de exportaciones.

A pesar de que los productores latinoamericanos no
han estado entre las mayores empresas de la industria,
poseen grandes ventajas competitivas basadas en el
acceso a mineral de hierro de alta calidad y bajo costo
—especialmente entre las compafiias integradas—, 10s
bajos costos de otrosinsumosy lacapacidad gerencial. En
| os tltimos afios han escal ado posiciones, principa mente
por medio defusionesy adquisiciones, y muy amenudo,
aprovechando las oportunidades de los programas de
privatizacion (véase el cuadro 1V.4). En parte, esta
tendencia ha sido una respuesta a la consolidacion de la
industria, sobretodo en Europa, y alaconviccion de que
las compafiias debian actuar segiin las medidas de escala
y competitividad de sus rivales globales.?

En este contexto, |as empresas necesitaban crecer y
los mercados nacionales representaban una limitacion,
por lo que comenzaron a buscar nuevas oportunidades
en el exterior. De hecho, circunscribirse alos mercados

11 En agosto de 2005, ASARCO, conformado por todos los otros activos del Grupo México en Estados Unidos (descontados los de SPCC) se
declaré en quiebra, después de una huelga de seis semanas de | os trabajadores de las minas de Arizonay de unarefineriaen Texas. No obstante,
los controladores del Grupo México observaron esa situacion con optimismo, ya que el valor de la empresa habia disminuido debido en gran
medida alas noticias negativas provenientes de esta rel ativamente pequefia inversion en Estados Unidos.

12 Entre 1984 y 1997 se privatizaron 37 compaiiias de acero en 22 paises, provocando una fuerte concentracion nacional y grandes vol imenes de
inversion extranjeradirecta. Asimismo, unaintensa ola de fusiones contribuy6 ala consolidacion de laindustriaen el &mbito global. Entre ellas
se destacan: Thysseny Krupp que formaron Thyssen Krupp Stahl (1997); British Steel y Hoogovens que dieron paso a Corus (1999); Outokumpu
y Avesta Sheffield que establecieron Avesta Polarit (2000); y Usinor, ARBED y Aceralia que formaron ARCELOR (2001), la mayor empresa

delaindustria (véase el cuadro 1V.4).
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Cuadro IV.4
MAYORES EMPRESAS SIDERURGICAS DEL MUNDO, POR PRODUCCIONY VENTAS, 2004 2

(En millones de toneladas métricas y millones de délares)
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Empresa Pais de origen Produccién Ventas Regiones donde opera fuera de
su pais de origen b
AN AL EU AS oT
1 Arcelor Luxemburgo 46,9 41 160 X X X X
2 Mittal Steel N.V. Paises Bajos 42,8 22197 X X X X X
3 Nippon Steel Japon 32,4 27 696 X X X
4 JFE Japon 31,6 23416 X X
5 POSCO Corea del Sur 30,2 23158 X X X X
6 Shanghai Baosteel China 21,4 19524 X X X
7 US Steel Estados Unidos 20,8 13 969 X
8 Corus Group Reino Unido 19,0 17 891 X
9 Nucor Estados Unidos 17,9 11 376 X
10 ThyssenKrupp Alemania 17,6 11 401 X X X X X
11 Riva Acciao Italia 16,7 9572 X X X
12 Internacional Steel Group (ISG) © Estados Unidos 16,1
13 Gerdau Brasil 14,6 6 952 X X X
44 Companhia Siderurgica Nacional Brasil BI5 3084 X X
(CSN)
49 Techint Argentina 52 11 325 X X X X
53 Usiminas Brasil 4,7 4 594 X

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Instituto Internacional del Hierro y del Acero, World Steel in Figures, 2005, Bruselas.

2 Las lineas sombreadas corresponden a empresas latinoamericanas.

b AN: América del Norte (Estados Unidos y Canada), AL: América Latina y el Caribe, EU: Europa occidental y oriental, AS: Asia, OT: Otros.

¢ En abril de 2005, ISG se fusion6 con Mittal Steel.

9 Incluye solo las ventas del segmento del acero; corresponde al afio fiscal 2004-2005.

nacionales constituia una traba para al canzar una escala
minimaceficiente, situacion agravadapor laresistenciade
las autoridades de competenciaanuevas adquisicionesen
€l ambito interno. Ademés, como en otras industrias, la
internacionalizacion permitia reducir riesgos por medio
deladiversificacion geogréficade los activosy ayudaba
a superar barreras proteccionistas establecidas en los
principal es mercados de exportacion.

Entre los factores mas relevantes para la
internacionalizacion de las empresas siderargicas
| atinoamericanas estuvieron los programas de venta de
activos estatales. En Brasil y Argentinalas privatizaciones
permitieron que Gerdau y Techint crecieranlocamente. Asi,
con unasolidaposicion interna, comenzaron ainvertir en
€l extranjero, primero participando en otras privati zaciones
y comprando activos privados. Asimismo, laprivati zacion
contribuy0 aque las empresas previamente estatal es, como
CSN, adoptaran una gestion orientada a la obtencion
de ganancias, mejoraran las précticas administrativas y
tuvieran unamayor capacidad parabuscar oportunidades
de negocios alrededor del mundo.

Por otraparte, laindustriabrasilefiadel acero fueuna
de las primeras en abrirse a la participacion extranjera.
En 1921, el grupo siderargico luxemburgués ARBED
—actuamente parte de ARCEL OR— adquiiri6 acciones

de Belgo-Mineira. En los afios cincuenta, la alemana
Mannesmann producia acero en Brasil y empresas
transnacional esjaponesas como Nippon Steel, Kawasaki y
laitaliana Finsider fueron socios clave del Estado brasilefio
parael establecimiento delasgrandes siderurgias, primero
Usiminas (1956) y luego la Companhia Siderurgica de
Tubardo (CST) en 1976. Después de la privatizacion
[legaron nuevosinversionistas extranjeros, como NatSteel
gue compro parte deAcgo Minas Gerais (Agominas). Esta
situacion restringio las estrategias de internacionalizacion
de varias empresas brasilefias parcialmente controladas
por agunos de los principales operadores mundiales,
entre ellas Belgo-Mineira, controlada por ARCELOR, y
Usiminas, debido a que Nippon Usiminas, encabezado
por Nippon Steel, es el mayor accionista del grupo de
control. Esto explicaria por qué la internacionalizacion
de estasfirmas selimitd a participaciones minoritariasen
sociedad con otras compafiias en América L atina.

En este contexto, se destacan Gerdau y Techint,
gue son las mayores empresas siderargicas de Brasil y
Argentinarespectivamentey las que tienen unapresencia
internacional més significativa. Ambas empresas han
tenido unalargaexperienciainternacional, queresultade
particular interés en un contexto deintensaconsolidacion
de laindustria siderargica mundial.
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a) Gerdau: cercadel mercado consumidor y delos
insumos, una internacionalizacion sobre la base
de unaestructura de mini-acerias

En la segunda mitad del siglo XX, Gerdau mostré
un fuerte crecimiento en el mercado brasilefio, por medio
de adquisiciones, nuevas inversionesy la expansion de
las plantas existentes. En la década de 1990, participd
activamente en €l programa de privatizacion al adquirir
varias empresas (Cimetal, Usiba, Piratini y Cosinor).
En 1996, en sociedad con NatSteel, compré acciones
de Agcominas, que habia sido privatizada en 1993.
Posteriormente, adquirio una participacion mayoritaria
en dicha empresa y en 2003, reestructurd todas sus
operaciones locales bajo el nombre Gerdau Agominas.

A principiosdelosafios ochenta, mientras consolidaba
su posicion en Brasil, Gerdau compro6 la productora de
acero LAISA en Uruguay. Esta operacion de pequefia
escalay bajo riesgo proporciond un valioso aprendizaje
para seguir invirtiendo y operando en el exterior. No
obstante, el proceso de internacionalizacion no adquirio
un ritmo sostenido hastacasi 10 afios después. Entre 1989
y 1998, en forma simultanea a su crecimiento interno,
Gerdau se concentrd en adquirir operacionesrel ativamente
pequefias, en general mini-acerias, especializadas en
productos largos de acero.

En una primera etapa, realiz6 varias adquisiciones
en el Cono Sur (Argentina, Chile y Uruguay) que le
permitieron aprovechar la consolidacién de un mercado
ampliado para sustituir exportaciones y basarse en una
estructura compuesta principalmente por mini-acerias.
En 1997, Gerdau decidié concentrar su proceso de
internacionalizacion en Argentina, debido aque unagran
parte de sus exportaciones tenian como destino ese pais.
A fines de ese afio, la empresa compro acciones que le
dieron el control dela Sociedad Industrial Puntana S.A.
(SIPSA), una laminadora en la provincia de San Luis.
A los pocos meses, Gerdau compré el 33% de SIPAR
Laminacion deAcerosacambio del 33% en SIPSA. Con
ambas empresas, adquirié cerca del 20% del mercado
de acero largo en Argentina. En ese momento, SIPAR
era abastecida por Gerdau, Acominasy Acindar. Con la
adquisicion, Gerdau y Acominas —de la cua la firma
brasilefiayaposeiaacciones— se convirtieron en sus tinicos
proveedores. De este modo, |a participacion de Gerdau
en Acominas permitié que la empresa pudiera entrar a
mercado argentino, sin tener que constituir operaciones
complemente integradas (Benson, 2004). En 2004,

Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

ampli6 su presenciaen AméricalLatinaa comprar laparte
mayoritariade las empresas colombianas Distribuidorade
Aceros Colombianos (DIACO) y Sidertrgicadel Pacifico
(SIDELPA), que en conjunto poseian cerca del 45% del
mercado local. En este caso, el atractivo estaba en el
potencial del mercado colombiano, que en aquel momento
era un importador neto de productos de acero.

En América del Norte, Gerdau realiz6 una serie de
adquisiciones de mayor escala, que comenzd con Courtice
Steel (1989) y Manitoba Rolling Mills (1995) en Canada
En 1999, adquiri6 € 75% de la empresa estadounidense
AmeriSteel, localizada en Florida, por 262 millones de
ddlares.'® En diciembre de 2001, por medio deAmeriStedl,
compro Birmingham Southeast con e propdsito de abastecer
a mercado del sudeste de Estados Unidos 'y ampliar su
oferta de productos en América del Norte. A finales de
2002, AmeriStedl, Co-Steel, Gerdau Courtice Stedl y Gerdau
MRM Stedl sefusionaron, dando lugar aunanuevaentidad,
Gerdau AmeriSted, lasegundamayor red de mini-aceriasde
Américadel Norte, en unaoperacion valoradaen unos 382
millones de délares.* En abril de 2004, Gerdau aumentd
su participacion en Gerdau Ameristeel del 69% a 72% por
100 millones de dolares. A fines de ese afio, la empresa
procurd ampliar su coberturageogréficaen Estados Unidos,
paralo cual Gerdau AmeriSteel adquirié accionesde North
Star Steel —con plantas en lowa, Kentucky, Minnesota,
Tennessee y Texas. Con estas operaciones, Gerdau siguio
creciendo y evité las restricciones comerciales a las
importaciones de acero.

Por Ultimo, cruzd el océano Atlantico e ingreso a
mercado de la Unidn Europea. En enero de 2006, Gerdau
compré el 40% de la empresa espafiola SIDENOR, el
mayor productor de aceros largos especiales, forjados
y fundidos. Ademas, SIDENOR posee € 58% de Acos
Villares, productor de aceroslargos en S&o Paulo, Brasil.
El mercado europeo es el destino de méas del 90% de la
produccién de SIDENOR. De este modo, Gerdau estaria
creando un importante canal de comunicacion con los
grandes productores de automoviles en Europa, al heredar
la relacion que tenia con ellos SIDENOR, y accederia
a la experiencia productiva, administrativa y gestion
industrial de uno de los productores més importantes de
este segmento.

En sintesis, Gerdau ha desarrollado una estrategia
gradual y cautelosa de inversiones en el exterior, que le
ha permitido crecer de manera sostenida aprovechando
oportunidades en los mercados de América Latina,
América del Norte y Europa. En general, la estrategia

13 Més adelante esta proporcion aumento al 85%, con unainversion de 36 millones de dolares.
14 Mediante esta operacion, Gerdau adquirio también el 50% de Gallatin Steel. EI 50% restante siguié en manos de la empresa canadiense

Dofasco.
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utilizada consistio en probar |os mercados por medio de
exportaciones, paraluego concretar inversiones directas.
Laempresa hatenido éxito en lareestructuracion delas
compafias que fue comprando, gracias a la habilidad
adquirida en el mercado nacional. La mayoria de las
empresas adquiridas eran mini-acerias—queleayudan a
superar las deficiencias en lainfraestructurade transporte
o grandes distancias— Yy especializadas en el segmento de
aceroslargos. De estemodo, ampli6 su a cance geogréfico
y la oferta de productos, convirtiéndose en e mayor
productor de aceros largos del continente americano.®®

Con lainternacionalizacion, lacompafiiahareducido
suscostosfinancierosgraciasasu mejor eval uacion deriesgo
corporativo, ha participado activamente en laconsolidacion
delaindustriamundial del aceroy halogrado unamayor
estabilidad en los resultados econémicos producto de la
diversificacién geogréfica de sus operacionesy el acceso
aingresos en divisas. Asi, en 2004, las operaciones de
Gerdau fuera de Brasil llegaron arepresentar el 43% de
su produccién de acero crudo, €l 47% de sus ventasy el
33% de sus empleados. De acuerdo con sus representantes,
las ventas en €l extranjero podrian llegar a 50% de sus
ventas en 2010.

b) Techint: del negocio mundial detubossin costura
al nuevo desafio de los acer os planosy largos

La abundante provision de recursos mineros y la
ampliabase productivadelasindustrias de transformacion
en América Latina, sobre todo en la siderurgia, han
favorecido €l surgimiento de algunas empresas que han
explorado nichos particulares de productos con mayor
valor agregado. Luego de consolidar posiciones de
vanguardia en sus mercados internos, estas empresas
iniciaron distintas experiencias de internacionalizacion,
con diferente intensidad y cobertura geografica. Entre
las més exitosas estén la argentina Techint —quefabrica
tubosde aceroy se orientaalasiderurgia—, lamexicana
IMSA —que produce chapas galvanizadas, estructuras
y paneles metalicos— y la chilena M adeco —fabricante
de cables de cobre (véase €l recuadro 1V.4).

Al finalizar la segunda guerra mundial, Techint
se establecio en Itaia'y poco después sus fundadores
decidieron trasladarlaaArgentina—unahistoriasimilar
aladeBunge & Born (véase el recuadro I11.1)—, desde
donde casi inmediatamente comenz6 a prestar servicios
deingenieriay construccion en varios paisesde América
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Latina y Europa (véase €l capitulo VI). En un breve
periodo, laempresa habiaexpandido susactividadesala
infraestructura energética, la produccion de estructuras
de acero y equipos y partes de mecanica pesada, sobre
todo en Argentina.

Los servicios deingenieriade Techint establecieron
las bases para sus actividades en laindustria del acero.
En la década de 1950 se construyeron las primeras
plantas de su “producto estrella’, los tubos de acero sin
costura, en Méxicoy Argentina(SIDERCA). A finesde
los afios sesenta, Techint estableci6 unaindustriade acero
laminado en este Ultimo pais. A partir de mediadosdela
década de 1980, reforzo sus actividades en el negocio
del acero, principaimente en la fabricacion de tubos
sin costuray tubos soldados, y profundizé su vocacion
internacional adquiriendo una serie de nuevos activos
fuera de Argentina.

Entre 1993 y 2004, Techint expandi6 su capacidad
de produccién de tubos sin costura casi cinco veces,
sobretodo por medio de adquisicionesy exclusivamente
con operacionesinternacionales (véase el gréfico 1V.1).
Esto ha permitido ala empresa establecer una amplia
red de distribucién y proximidad con sus clientes. En
1993, tomo el control de la empresa mexicana Tubos
de Acero de México S.A. (TAMSA), uno de cuyos
principales clientes era |la petrolera estatal mexicana
PEMEX. En enero de 1996, Techint adquirio el control
de Dalmine SpA, productora de tubos, tuberias y
productos relacionados, y proveedora de servicios para
las industrias mecanica, automotriz, petroquimica,
quimica, petroleray energética. Mediante las operaciones
italianas, que corresponden a cerca del 30% de la
capacidad de produccion de tubos sin costura de la
empresa, atiende al mercado europeo. En 1998, Techint
adquirio el 70% de Tavsa, Unica planta de tubos sin
costurade laRepublicaBolivariana de Venezuel a, cuyo
principal mercado eralaindustriade petréleo nacional.
En 1999, la firma argentina comproé la fabricante
brasilefia de tubos de acero soldados CONFAB, para
abastecer alaindustrialocal de hidrocarburos. En 2000,
el Grupo Techint adquirio el 51% de NKK Tubes en
Japon —JFE mantenia el 49% restante— para servir
al mercado japonés. El mismo afio, compro laempresa
canadiense Algoma Tubes para atender especial mente
alaindustria de energia de ese pais. En 2004, Techint
reforzo su presencia en Europa con la adquisicion de
Silcotub en Rumania

15 Actualmente, Gerdau posee una participacion de mercado del 50% en Brasil (acero largo), 50% en Chile, 80% en Uruguay, 20% en Argentina

y 22% en América del Norte.
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Recuadro V.4

MADECO: ¢INTERNACIONALIZACION EN EL MOMENTO INOPORTUNO?

Mientras que Techint creci6 en el
mercado de los tubos de acero impulsada
por la industria petrolera, Madeco
se desarroll6 estimulada por el sector
de las telecomunicaciones. A principios
de los afios ochenta, el grupo Luskic
—que tenia el control de CCU (véase el
capitulo V)— adquiri6 una participacion
mayoritaria  de  Madeco, empresa
productora de cables, tubos, planchas y
perfiles de cobre y aluminio. Rapidamente,
aprovechando la expansion del sector
de la construccion y sobre todo la fase
de modernizacion y ampliacion de las
redes de servicios publicos, en especial
de las telecomunicaciones y la energia
eléctrica, la empresa pasé por un periodo
de fuerte crecimiento y diversificacion.
Primero compré varias empresas en el
mercado local para luego iniciar ambicioso
plan de internacionalizacion mediante
adquisiciones en Argentina, Brasil y Peru.
Ainicios de la década de 1990, Madeco
comenzOd su expansion internacional,
concentrandose en Argentina 'y Perd,
primero en la produccién de cables y luego
en otras actividades (envases flexibles).
En Argentina, adquiri6 la empresa
fabricante de cables, Indelqui, y el mayor
productor de tubos de cobre, Decker,
que posteriormente se fusionaron
en Decker-Indelqui y comenzaron a
producir cables, tubos y planchas. En
Perd, la empresa chilena compré Triple-
C, que posteriormente se fusion6 con el
mayor productor local de cables, Indeco,
manteniendo el nombre de este Ultimo.
En 1997, Madeco ingres6 al mayor
mercado de América Latina: Brasil. Para

este propdsito, la compafiia chilena
adquiri6 Ficap, el segundo mayor
productor de cables del pais. En 1999,
establecié Ficap Optel una empresa
conjunta con Corning Inc. —proveedor
mundial de fibra Optica—, para
producir, vender y distribuir cables de
telecomunicaciones de fibra 6ptica. De
este modo, Madeco se transformé en
un actor relevante en este segmento
en Brasil y Argentina. Sin embargo,
el deterioro de la situacion econémica
en Brasil y Argentina desplomé la
demanda de cables telefénicos, que
afecté gravemente a la compaifiia
chilena, que registré perdidas de 204
millones de ddlares entre 1999 y 2001
(Madeco, 2004a). En este contexto,
se suspendieron temporalmente las
actividades productivas de Decker-
Indelqui en Argentina y se redujeron al
minimo las operaciones de cables de
fibra 6ptica en Brasil. El resultado fue
el distanciamiento de Corning.

En esas condiciones, la empresa
instrumento un plan de reestructuracion
de los pasivos y rentabilizacion de los
activos y negocios de la compaiiia,
haciendo hincapié en Brasil. En 2003,
Madeco concluy6 la reestructuracion
financiera con los bancos acreedores
y realizd un aumento de capital (140
millones de délares) que le permitio
obtener recursos frescos para cancelar
deudas —principalmente en el rescate
de bonos y el prepago del 30% de la
deuda bancaria— y concretar cambios
en las operaciones de las diferentes
unidades productivas de la compafiia.

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

(Madeco, 2004b, p. 6). De este modo,
la reestructuracion financiera favorecio
la instrumentacion de medidas que
permitieron aumentar las ventas e
incrementar la eficiencia operacional.

Afines de 2003, como consecuencia
del buen desempefio de las exportaciones
de tubos de cobre desde Chile y el
aumento de la demanda argentina de
dichos productos, Decker-Indelqui reinicio
sus operaciones. Simultaneamente, la
empresa se concentré en la unidad de
negocios de cables y en su planta mas
grande, Ficap en Brasil, con el propésito
de convertirla en una plataforma de
exportaciones centrada en el mercado
europeo (Madeco, 2005, p. 22).

En sintesis, Madeco es lider en
practicamente todos los mercados y
segmentos en los que participa. No
obstante, este desempefio no ha estado
libre de dificultades. Luego de una
profunda crisis financiera como resultado
del deterioro de la situacion econémica
—particularmente en la demanda de
cable telefénico— en Brasil y Argentina,
la empresa inici6 un amplio proceso de
reestructuracion financieray productiva. En
la actualidad, la situacion de los mercados
donde concentra sus operaciones tiende
a mejorar, con lo que se espera que la
considerable capacidad ociosa de Madeco,
sobre todo en Argentina, se aproveche.
Asimismo, varias de sus operaciones
hacen hincapié en las exportaciones, entre
ellas las unidades productoras de tubos
y planchas en Chile, cables en Brasil y
envases flexibles en Argentina, que vende
gran parte de su produccion a Brasil.

Gréfico IV.1
TECHINT: CAPACIDAD DE PRODUCCION DE TUBOS
SIN COSTURA
(En miles de toneladas)
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacion de Techint.

A pesar deque Techint produce aceros planosdesdelos
afios sesenta, solo en el periodo masreciente hadado mayor
énfasisaeste segmento, sobretodo mediante operaciones
internacionales, todasen AméricaL aina El punto de partida
de esta nueva fase de su estrategia fue la compra de una
participacion mayoritariaen laprivatizacion dela Sociedad
Mixta Siderurgia (SOMISA), la mayor planta integrada
de acero plano de Argentina, actualmente SIDERAR.
Més adelante, Techint encabezo e consorcio que gand
lalicitacion para € 60% de SIDOR, la siderdrgica mas
grande delaRepUblicaBolivarianade Venezuela. En 2005,
adquiri6 laempresamexicanaHylsamex, pertenecientea
Grupo Alfa. Hyslamex habia efectuado inversiones fuera
de México, inclusive en la privatizacion de SIDOR. Con
ambas adquisiciones, Techint rapidamente logré duplicar
su capacidad productiva, transformandose en € mayor
fabricante de productos de acero largo y plano deAmérica
Latina (véase € gréfico IV.2).
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Gréfico V.2
TECHINT: CAPACIDAD DE PRODUCCION
DE ACEROS PLANOSY LARGOS
(En miles de toneladas)
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacion de Techint.

En 2005, para definir mejor sus dos principales
lineas de negocios, se crearon Tenaris, que agrupa las
actividadesrelativas ala produccion de tubos de acero, y
Ternium, que concentralas operaciones en el segmento
deacero planoy largo. Tenaris esunaempresade acance
mundial mediante la cual el Grupo Techint halogrado
conquistar un nicho importante del mercado. Ternium
tiene un a cance regional y representa un gran desafio
para el Grupo en los préximos afios, en un mercado
cada vez méas concentrado y competitivo.

Ensintesis, € Grupo Techint tuvo desde susorigenes
una gran vocacion internacional, al fundarse en Italia,
trasladarse a Argentinay desde ali expandirse a resto
del mundo. Aungue en sus inicios prestaba servicios
de ingenieriay construccion, rpidamente se expandio
hacia otras actividades, particularmente las vinculadas
a la industria del acero. Aprovechando la creciente
demanda de la industria petrolera, reaizd estratégicas
adquisiciones de modo de convertirse en proveedor delas
mayores empresas del sector, en particular |as estatales.
Esta estrategia le permitio desarrollar una experiencia
muy valiosa que la transformé en uno de los mayores
productores de tubos sin costura. En forma simultanea,
aumentd sus actividades en la industria siderargica, y
graciasalaprivatizacion de activosclave, setransformé en
uno delos mayores productores regional es de productos
de acero largo y plano. Esto ultimo resulta paraddjico,
ya que Techint se ha trasformado en un actor relevante
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en el &mbito mundial respecto de un producto sofisticado
(tubos de acero sin costura) pero enfrenta sus mayores
retos en el escenario regional en un segmento de menor
valor agregado (acero largo y plano).

¢) IMSA: lainternacionalizacion en laestrategia de
escalonamiento del valor agregado

IMSA, empresa contemporanea a Techint, se
transformé en uno de los fabricantes de acero méas
importantes de México, sobre todo en el segmento de
acero galvanizado.® En los afios noventa, la empresa
adopto la estrategia de pasar a segmentos de mayor
valor agregado y alta productividad en los procesos,
tendencia que se ha acentuado con las dificultades
cada vez mayores para obtener materias primas parasu
produccion —fundamentalmente acero y aluminio. En
este contexto, lainternacionalizacion delas actividades
ha sido esencial para la blsqueda de nuevos nichos de
mercado. En unaprimerafase, |a estrategia se concentro
en Estados Unidos, mediante operaciones rel ativamente
pequeas en diversos segmentos, que incluian el de
baterias paravehicul os, edificios prefabricados, paneles
y otros.

También en ladécadade 1990, busco oportunidades
en AméricaLatina. En 1994, IMSA compr6 una parte
de la firma chilena de productos g alvanizados IPAC
S.A. En 1997, adquiri6 Industria Galvanizadora de
Guatemala (INGASA), que poseia plantas en Costa
Rica, Guatemalay Honduras, aumentando la presencia
de la empresa en Centroamérica y sus exportaciones
hacia América del Norte y del Sur. Asimismo, IMSA
Aceroy CSN constituyeron unaempresa conjunta para
establecer una planta de productos terminados en Brasil,
gue abandond en 1999.

No obstante, en la presente década, IMSA volvio
adar prioridad aAméricadel Norte. En 2000, adquirio
Steelscape, Inc., un fabricante de productos de acero
galvanizado, recubierto y pintado para el mercado de
la construccion en Canada y Estados Unidos. Posee
ademés plantas en Alabama, California, Louisiana y
Washington paraatender a mercado de acero galvanizado.
En 2004, por medio de Steelscape, IMSA compro la
empresa productora de acero galvanizado Polymer
Coil Coaters of Fairfield de Alabama, con lo que se ha
transformado en el principal proveedor de este segmento
en Estados Unidos.

16 Paraevitar lacorrosion, se aplicaunacapade proteccion de zinc (gal vanizacion por inmersion en caliente). Lagalvanizacion consiste en sumergir
el acero en un bafio de zinc fundido a una temperatura de 450 grados centigrados, temperatura a la cual los materiales de hierro y zinc tienen
gran afinidad y que permite que se forme una aleacién con predominio de zinc puro en la parte externa.



114

Asimismo, potencio el negocio de paneles que habia
iniciado unos afios antes en Estados Unidos y Chile. En
2005, mediante Metl-Span, IMSA inaugur6 unanuevaplanta
de paneles de acero en Nevada, aumentando su capacidad
de produccion un 30%. Con plantas en Nevada, Texasy
Virginia, € grupo posee actua mente acceso alamayoria
del mercado estadounidense. Considerando sus operaciones
mexicanasy chilenas, laempresaes el principal actor en
este mercado en € continente americano. En 2002, con
€l objetivo de producir paneles de pléstico reforzado con
fibra de vidrio, IMSA adquirio Lightfield (actualmente
Stabilit Europa), el segundo mayor fabricante de Europa, y
se convirtid en e mayor fabricante dela Unién Europea.
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En sintesis, en un mercado en consolidacion —con
Su epicentro en Europa—, y con abundantes reservas
de minerales, empresas |atinoamericanas como Gerdau
han aprovechado la oportunidad para crecer. Esta
ultima ha creado una notable red de mini-acerias que
la sitan cerca de | os principal es centros de consumo,
sobre todo en los mercados de Américadel Nortey de
América del Sur, y de este modo se ha transformado
en proveedora de insumos de una gran cantidad de
industrias en todo el continente americano. Varias
empresas han incursionado en segmentos de mayor
valor agregado con distintos grados de éxito, entre ellas
Techint, IMSA y Madeco.

C. Cemento: el material que permitio la construccion de la
primera translatina global

En la gran mayoria de los paises, la industria del
cemento se ha desarrollado a amparo de los procesos
de industrializacion y de los Estados nacionales. No
obstante, también ha estado fuertemente vinculada al
desempefio de las economias nacionales. El bajo valor
agregado de este producto basi co hace que el mercado sea
regional. Por su propia naturaleza, el cemento no puede
ser transportado —a precios competitivos— a grandes
distancias. En general, €l alto costo detransporte respecto
del valor del producto hace que las exportaciones no sean
unaaternativarentabley lainternacionalizacion depende
delasinversiones directas en el exterior.

En las Ultimas décadas, la industria del cemento
ha sufrido un intenso proceso de concentracion y
consolidacién, marcado por un gran nimero de fusiones
y adquisiciones en el ambito mundial. En los afios
setenta, fortalecida su posicion en los mercados de
origen, algunos de los principal es productores europeos,
estimulados por un mayor acceso a financiamiento,
comenzaron a expandirse geogréficamente —sobre
todo haciaAméricadel Norte— parareducir los riesgos
ligados alos ciclos econdmicos de sus mercados locales.
En la segunda mitad de los afios ochenta, el proceso

de expansién internacional continud y se concentrd en
AméricaLatina. Enladécadade 1990, el epicentro volvio
aestar en Estados Unidosy después en Europacentral y
oriental. Por Ultimo, algunas de | as principales empresas
de la industria lograron una auténtica posicion global,
aprovechando las oportunidades que surgieron como
consecuencia de lacrisis asiética de 1997.

En la presente década, y luego de multiples
adquisiciones en los cinco continentes —entre las que
se destaca la de |a britanica Blue Circle— se consolido
laprincipal empresade cemento del mundo: Lafarge. En
la actualidad, el sector esta controlado por un ndmero
reducido de grandes operadores mundiales, la mayoria
de origen europeo, encabezado por la francesa Lafarge
y seguido por la suiza Holcim. En este selecto grupo ha
surgido con fuerza una empresa latinoamericana que
amenaza la hegemonia de las europeas: la mexicana
Cementos Mexicanos (CEMEX) (véased cuadro1V.5). No
obstante, estano esunaexperienciaaislada. En €l periodo
reciente, otrasempresas de Ameérical atinahan comenzado
adesarrollar estrategias de expansion internacional, entre
las que se destacan las brasilefias Votorantim Cimentos
(VC) y Camargo Corréay la colombianaArgos.
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Cuadro IV.5
MAYORES COMPARNIAS PRODUCTORAS DE CEMENTO DEL MUNDO, POR PRODUCCION Y VENTAS, 2004 @
(En millones de toneladas y millones de délares)
Empresa Pais de origen Produccién Ventas Regiones donde opera fuera de su

pais de origen P
AN AL EU AS oT
1 Lafarge Francia 151 19 633 X X X X X
2 Holcim Suiza 150 11 695 X X X X X
8 CEMEX © México 98 8 149 X X X X X
4 Heidelberg Cement Alemania 80 8 689 X X X X
5 Italcementi Italia 61 6 158 X X X X

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién proporcionada por las compaiias.

2 Las lineas sombreadas corresponden a empresas latinoamericanas.

b AN: América del Norte (Estados Unidos y Canada), AL: América Latina y el Caribe, EU: Europa occidental y oriental, AS: Asia, OT: Otros.

¢ Datos previos a la incorporacién de los activos de la empresa britanica RCM.

1. CEMEX: la unica empresa transnacional latinoamericana

Enladécadade 1970, aprovechando €l crecimiento dentado
por las politicas de industrializacién por sustitucion de
importaciones, CEMEX aumentd de maneraconsiderable
su participacion en el mercado local mexicano, pasando
de ser unaempresadel noreste del paisatener cobertura
nacional. Instrumenté una profunda modernizacién
productiva, avanzo hacia una mayor integracion vertical
(al aumentar sus actividades en el mercado del hormigén
premezclado) y comenzd aexportar hacia Estados Unidos,
para atender mercados de rapido crecimiento como los
estados de Arizona, Californiay Texas.

Con la crisis de los afios ochenta, los primeros
indicios de una mayor apertura y desregulacion de la
economialocal y el creciente interés de las principales
empresas europeas en ingresar a continente americano
obligaron a CEMEX a tomar una posicién més activa
con respecto a los incipientes cambios en el dambito
internacional. Entre 1987 y 1989, adquiri6 a dos de sus
mayores competidores en el mercado mexicano (Cementos
Andhuac y Empresas Tolteca) con lo que reforzo su
perfil exportador y ampli6 su capacidad productivaen el
segmento del hormigén, ademés de debilitar lapresencia
de grupos extranjeros en México.” Para ello establecio
unaampliared de distribucion y compré algunas de sus
empresas clientes (plantas de hormigon) en el sur de

Estados Unidos (Arizona, California, Florida, Kentucky,
Minnesota, Nuevo México y Texas).

No obstante, estaestrategiageneré unafuertereaccion
de sus principales competidores en Estados Unidos, que
promovieron unademanda por competenciadeseal contra
lasimportaciones de cemento mexicano. Como resultado de
laaplicacion de arancel es compensatorios|as exportaciones
de CEMEX a ese pais se redujeron considerablemente.’®
L os responsables de la empresa comprendieron que tener
unaestrategia de exportacion centradaen un solo mercado
era peligroso e intentaron diversificar sus destinos de
exportacion y consolidarse en Estados Unidos como una
unidad de negocio auténoma, independientede laimportacion
de cemento mexicano. A partir de ese momento, CEMEX
comenz6 un activoy decidido proceso deinternaciondizacion
de susactividades productivas, buscando oportunidadesen
mercados emergentes o de alto potencial de crecimiento.

Curiosamentelaoportunidad no se present6 en Estados
Unidos sino en Europa. En 1992, CEMEX adquirid las
dos mayores compahias cementeras de Espafia, Compafiia
Vaenciana de Cementos Portland y La Auxiliar de la
Construccion SA. (LACSA), por unos 1.840 millones
de ddlares.'® En poco tiempo, CEMEX reestructurd sus
nuevos activos, incrementd laproductividad y seconvirtio
en la cuarta empresa de cemento del mundo.

17 A principios deladécadade 1990, |laempresaconcretd un plan deinversiones de 1.000 millones de délares paraampliar y modernizar |a capacidad
productivaen México, al canzando una cuota de mercado del 68%. De este modo, CEMEX se consolidaba como laempresacon mayor fortaleza
dentro de su territorio de origen en el ambito mundial (Barragany Cerutti, 2003, p. 15).

18 CEMEX perdi6 unademanda por competencia desleal que laobligd apagar unimpuesto del 52% sobre |os precios de | os productos exportados

a Estados Unidos.

19 Lamayor parte del financiamiento de esta operacion se obtuvo mediante un crédito puente sindicado de 1.143 millones de dolares. A mediados
de 1993, el crédito fue cancelado con una emisién de eurobonos de 1.000 millones de délares.
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No obstante, en vez de profundizar su estrategia
de expansion hacia paises desarrollados, CEMEX dio
un virgje hacia otras economia emergentes, primero
en América Latinay el Caribe y luego en Asia (véase
el grafico 1V.3). En 1994, la empresa adquirid la
Corporacion Venezolana de Cementos (Vencemos) por
320 millones de dolares y la empresa estatal panamefia
Cemento Bayano. A raiz de la crisis de diciembre de
1994 y de la profunda contraccion del mercado interno
mexicano, los gecutivos de CEMEX se convencieron
de que la estrategia de expansion internaciona era la
opcion correcta, y que podiaintensificarse (Barragan y
Cerutti, 2003, p. 22). De hecho, las ganancias generadas
en las empresas espariolas fueron fundamentales para
gque CEMEX sobreviviera. En 1995y 1999, la empresa
adquirio nuevos activos en Chile, Colombia CostaRicay
RepuiblicaDominicana.?® Al igual que en Esparia, realizo
inversiones en lamodernizacion productivay gerencial de
susnuevasfiliaeslatinoamericanas, logrando unaposicion
dominante en lamayoria de |os mercados nacionales.

En formasimultdnea, CEMEX comenzo aexplorar
mercados masleanos, primero por medio de exportaciones
y luego mediante lacomprade algunos activos (véanse
el cuadro IV.6y el gréfico 1V.3). En 1997, lacompafiia
adquirié el 30% de Rizal Cement Company en Filipinas.
Lacrisisasidticaabrid unaoportunidad paralaexpansion
en esa region. En los dos afios siguientes, CEMEX
compré la mayor cementera de Indonesia, PT Semen
Gresik, otro 40% de Rizal Cement Co. y el 100% de
APO Cement Corporation en Filipinas, para lo que
desembol s6 mas de 640 millones de délares. En 2001,
CEMEX compro el 99% de Saraburi Cement Company
eingresd a mercado de Tailandia. En 1999, adquirio
Assiut Cement por 417 millones de ddlares, el mayor
productor de cemento de Egipto, extendiendo su presencia
hacia el norte de Africa.

Deestemodo, CEMEX sefue consolidando como una
empresainternacional con unaadecuadadiversificacion de
susfuentesdeingresos. Lacombinacion deinversionesen
economias emergentes con alto potencial decrecimientoy
mayor riesgo con lasrealizadas en paisesindustriaizados
mas establesy con ingresos en monedasfuertes|e otorgd
la flexibilidad necesaria para seguir creciendo. No
obstante, la alta volatilidad en los paises en desarrollo
hacia finales de los afios noventa llevé a la empresa a
buscar nuevas opciones para fortalecer sus actividades
en las economias desarrolladas.
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Gréfico IV.3
CEMEX: PAISES DONDE SE REALIZARON LAS PRINCIPALES
ADQUISICIONES, VENTAS EN MEXICOY EL RESTO
DEL MUNDO,Y CAPACIDAD DE PRODUCCION
TOTAL, 1992-2005
(En millones de délares y millones de toneladas al afio (eje derecho))
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién de CEMEX.

Asi, a comienzos de la presente década, CEMEX
dio un nuevo giro en su estrategia de crecimiento, al
concentrarse en paises desarrollados. En 2000, adquirio
Southdown Inc., segundacementeramas grande de Estados
Unidos por unos 2.800 millones de ddlares, convirtiéndose
en el mayor productor de cemento de Américadel Norte
y €l tercero a escala mundial. Esta compra redujo la
vulnerabilidad de CEMEX en mercados emergentesy dio
alaempresaconsiderablesingresos en dolares, monedaen
lacual estaba denominadalamayor parte deladeuda. En
2004, CEMEX adquirié lafirmabritanicaRMC Group, €l
mayor proveedor mundial de materiales de construccion
y servicios vinculados ala construccién, por unos 5.800
millones de ddlares, la mayor compra realizada por una
empresamexicana (CEPAL, 2005c, p. 46). De ese modo,
CEMEX fortalecio su presencia en Estados Unidos y
Europa, ingresando anuevos mercados como el del Reino
Unido, Franciay Europa del este, acortando la distancia
con losdos principal es productores de cemento del mundo
(véase e cuadro1V.6). De este modo, laproporcion delas
ventas de laempresaen | os paises desarrollados aumento
del 41% al 68% entre 2003 y 2005. ASimismo, seconvirtié
enlamayor trandatinaentrelas empresas transnacionales
de paises en desarrollo (véase el cuadro I11.1).

Ademésdeaumentar lacoberturageogréficay disminuir
€l riesgo cambiario, con estatltimacompraCEMEX mostro
una clara tendencia hacia una mayor diversificacion en

20 En 1995, CEMEX compré Cementos Nacionales en Republica Dominicana por 111 millones de ddlares, y un afio después las empresas
colombianas Cementos Diamante y Cementos Samper, por unos 700 millones de délares. En 1999, CEMEX adquiri6 el 95% del principal
productor de Costa Rica, Cementos del Pacificoy el 12% de Cementos Bio Bio en Chile. En 2002, adquiri6 Puerto Rican Cement Company en

Puerto Rico por 176 millones de ddlares.

21 Actualmente, CEMEX posee el 51% del mercado mexicano seguido por Holcim (23%), Cruz Azul (15%) y Lafarge (5%) (Business Latin

America, 25 dejulio de 2005).
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Cuadro 1V.6
CEMEX: DIVERSIFICACION GEOGRAFICAY PRODUCTIVA, 1998-2004
(En millones de toneladas al afio y nimero de plantas)

Capacidad de producciéon

Plantas de cemento Plantas de concreto

1998

2000

2004 1998 2004 1998 2004

México 28,5
Estados Unidos 1,1
Espafia 10,4
Venezuela (Rep. Bolivariana de) 43
Colombia 51
Centroamérica y Caribe 1,3
Filipinas 2,8
Indonesia 3,2
Tailandia

Egipto -
Total 56,7

27,2
12,6
10,4
4,3
4,8
11
58
5,0

4,0
77,2

27,2 21 18 214 211
14,3 1 17 48 97
11,0 8 8 73 77
4,6 3 3 42 35
4,8 6 5 28 22
4,0 5 11 5 36
5,8 2
44
0,7
4,9 - 1 - 3
81,7 50 71 410 490

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de CEMEX.

€l negocio del cemento, al convertirse en el productor de
hormigdn més grande del mundo (Expansion, 27 deoctubre
a10 de noviembre de 2004, p. 55). Este nuevo contexto le
permitio abrir un canal de distribucion seguroy eficiente
para vender su cemento en paises desarrollados, donde
este material se consume béasicamente como concreto
premezclado. Laadquisicion de RMC también leproporciono
conocimientos sobre e cemento listo para preparar, de
muchaimportanciaen virtud delos grandes proyectos de
infraestructura 'y construccién que se estaban iniciando

en México y de que los competidores internacionales
de CEMEX incrementaban su presencia en el mercado
naciond . Lafarge esta construyendo una nueva plantaen
el Estado de Hidalgo, mientras que Holcim incrementa
répidamente sus ventas en M éxico.?

Con €l fortalecimiento de sus operaciones en Europa
y Estados Unidos, |o més probable es que laproximaetapa
en laexpansion de CEMEX sea el ingreso a algunos de
|os mercados emergentes mas dindmicos de laeconomia
mundial: Chinae India

Votorantim Cimentos y Camargo Corréa Cimentos: nuevas

translatinas en la industria del cemento

A medida que CEMEX consolidaba su presencia
mundial, Votorantim Cimentos (V C) y Camargo Corréa
Cimentos, productoras de cemento de dos de |os mayores
conglomeradosindustrialesde Brasil, comenzaban acrecer
en el ambito internacional. Sin embargo, son procesos
aln incipientesy muy diferentes entre si.

En 1997, se cred Votorantim Cimentos, que agrupo
a todas las empresas que poseia el conglomerado para
laproduccion de cemento, concreto y afines, con lo cua
logré el liderazgo y alcanzd una participacion cercana
al 40% del mercado interno. Con esta fuerte posicion
en Brasil, y ante la contraccién de la demanda interna,
VC comenzd a buscar oportunidades en el exterior. La
internacionalizacién era unaformade mejorar € acceso
al financiamiento externo y despegarse del “costo Brasil”,
diversificar los ingresos y proteger su posicion en el

mercado nacional ante el posibleingreso dealgunadelas
principales empresas mundiales de laindustria. Ademas,
la posibilidad de expansion internacional aumentaba
gracias a los esfuerzos que habia realizado VC para
mejorar sus procesos productivos, que habian permitido
gue sus operaciones alcanzaran un nivel declase mundial.
Ensintesis, V C habiaaprendido mucho delaexperiencia
de CEMEX.

Asi, con su sistema productivo como principal ventaja
competitiva, V C comenzd abuscar activos donde pudiera
repetir el éxito alcanzado en Brasil, es decir, empresas a
las que pudiera agregar valor a mejorar el rendimiento
operacional. No obstante, VC no pretendia seguir un
modelo de internacionalizacion acelerado y comenzo a
buscar nuevos mercados de manera cuidadosa. Ademés,
envirtud delavolatilidad observadaen gran parte delos
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mercados emergentes, decidid concentrar su estrategiade

expansion internacional en América del Norte.

Como resultado de una negociacion entre las
autoridades de competenciade Estados Unidosy Canada
con lafirmafrancesa Lafarge surgié la oportunidad que
VC estaba buscando.?? En agosto de 2001, la empresa
adquiri6 lacompariia Saint Mary’s Cement, en laregion
de los Grandes Lagos, en lafrontera de Estados Unidos
con Canadé, por unos 720 millones de ddlares. Conun pie
en Estados Unidos, V C siguié procurando oportunidades.
A principios de 2003, Suwannee American Cement,
ubicada en Florida, buscaba un operador importante de
laindustria del cemento para gestionar sus actividades.
Esto resulté muy atractivo paraV C, que adquirio €l 50%
delaempresapor 104 millonesde délares. A partir de ese
momento |a empresa procurd incrementar laintegracion
vertical de sus activos en Estados Unidos, para ofrecer
productos con mayor valor agregado.

e En2004,VC adquirié laempresade hormigon S& W
Materials en Florida, con el plan deinstalar nuevas
plantasy mejorar su sistemade distribucion. En 2006,
teniael 25% del mercado de ese Estado, aprovechando
las sinergias con lafabricade cemento de Suwannee.
En 2005, laempresa establ eci 6 una asociacion entre
Anderson Materialsy S& W Materials con €l propdsito
de consolidar unaaglomeracion (cluster) productiva
en el sur de Estados Unidos.

e Enseptiembrede 2003, V C compro, por medio de Saint
Mary’s, los activos de Badger Cement Productsenla
region delos Grandes L agos, reforzando su presencia
enWisconsiny € nortedelllinois. Enfebrero de 2005,
laempresaconcretd laadquisicion dedosfébricasde
cemento 'y deun conjunto de terminalesdedistribucion
de CEMEX en laregion de los Grandes Lagos en
Estados Unidos, por unos 389 millones de dolares.3
Con esta operacién Votorantim se afianzo en Estados
Unidosy cred unaoperacion integradaen laregion de
los Grandes L agos, situandose alavanguardiade ese
mercado con una proporcion cercanaa 30%.

Con estas nuevas inversiones Votorantim consolidd
un modelo de internacionalizacién de carécter regional,
centrado en Américadel Norte, quele hapermitidoingresar
al selecto grupo delas 10 mayores cementeras del mundo.
Entre 2001 y 2004, Votorantim Cimentosinvirtio cercade
1.000 millones de délares en Estados Unidos y Canada,
con lo que las operacionesinternacionales pasaron de 0%
a24% delas ventas de laempresa. Se prevé que en 2007
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lasinversionesen €l exterior llegaran a1.800 millonesde
ddlares, con lo cua VC pretende triplicar sus ventas en
Américadel Norte (Gazeta mercantil, 2005), y asi cerca
del 50% de las ventas de |la empresa provendrian de las
filiales en el extranjero.

Esprobable queV C sigaconcentrando su expansion
internacional en Américadel Norte, yaseaampliando la
actual estructurade produccion o haciendo adquisiciones, de
modo de aprovechar laexpansion del mercado, impulsado
por un ambiente de estabilidad econdmica. No obstante, no
se puede descartar unamayor diversificacion geogréficaen
laestrategiadeVC. Américal atinapodriaser unaopcion,
ya que la expansion hacia Europa o agunas economias
emergentes como China o India parece menos probable.
En el territorio de las principal es empresas del mercado,
las oportunidades paraV C son menores, pero establecer
unaplataformaeuropeale dariaunapresenciainternaciona
maés significativa, con grandes posibilidades de sinergias
locales. Asimismo, laexpansion en Asia—apesar delas
grandes perspectivas de crecimiento— supone también
grandes desafios culturales paraVC.

A finales de 2004, Votorantim analizo laposibilidad
de comprar la empresa Loma Negra en Argentina, que
reforzariaunaposible estrategiaregiona en el continente
americano. Sin embargo, uno de sus competidores en
Brasil, Camargo Corréa Cimentos, fue quien realizo
finalmente la adquisicion.

Ladivision de cemento del grupo Camargo Corréa
es el quinto mayor productor del mercado brasilefio. En
abril de 2005, adquirié Loma Negra por 1.025 millones
deddlares, lamayor inversion del grupo en sus 65 afiosde
historia. Ademas del mercado argentinoy de otros paises
del Cono Sur, unadelasgrandes ventgjasde LomaNegra,
es su rpido acceso apuertos mediante lared ferroviaria.
A diferencia de lo que sucede en Brasil, los gjecutivos
de Camargo Corréa Cimentos piensan que seria factible
exportar cemento hacia los mercados de Africa, entre
ellosAngola, Mozambique y Nigeria.

El proceso de consolidacion delaindustriadel cemento
en América L atinatodaviaestaen curso. Aparentemente,
aln queda espacio para que las empresas dominantes,
CEMEX y Holcim, realicen nuevos movimientos, y para
gue aparezcan nuevos actores, algunos de ellos como
potenciaestrandatinas. En este Ultimo aspecto, se destaca
lareciente comprade LomaNegrapor parte de Camargo
Corréa y las adquisiciones de la empresa colombiana
Argos (véase el recuadro 1V.5).

2 En 1997, Saint Mary's Cement habiasido adquiridapor labritanicaBlue Circle, que posteriormente fue comprada por Lafarge. Por determinacion
de los gobiernos de Canada y Estados Unidos, para que Lafarge pudieratomar el control de Blue Circle debia deshacerse de algunos activos,

entre los que estaban los de Saint Mary’s.

23 Estaventa es parte de un plan de reestructuracion de CEMEX que pretende reducir su endeudamiento de casi 6.000 millones de dolares.



Con el 48% del mercado, Argos
encabeza la industria cementera en
Colombia y es el quinto productor de
cemento de América Latina. A fines de
los afios noventa, comenzé su proceso
de internacionalizacién con inversiones
en Estados Unidos, Haiti, Panama,
Republica Dominicana y Republica
Bolivariana de Venezuela, ademas de
realizar exportaciones a 18 paises.

En 1998, por medio de Cementos del
Caribe,adquiriélaCorporacionde Cemento
Andino en la Republica Bolivariana de
Venezuela y establecié alianzas para
hacer inversiones en Cementos Col6n
en Republica Dominicana, Cimenterie
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Recuadro V.5

ARGOS: EL REY DEL CEMENTO EN EL CARIBE

Nationale d’Haiti en Haiti y Corporacion
Incem en Panama. De ese modo,
Argos establecié una fuerte presencia
geogréfica en la zona del Caribe, que
le permite abastecer practicamente a
todos los mercados de la subregion.
Ante la creciente competencia
en el mercado interno, donde operan
CEMEXYyHolcim, sedecidié profundizar
el proceso de internacionalizacion.
A mediados de 2005, Argos adquirié
dos empresas de concreto en Estados
Unidos por 258 millones de ddlares,
la mayor inversion de una empresa
colombiana en ese pais. Incluida
esta adquisicién, el grupo cementero
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colombiano ha invertido cerca de 500
millones de doélares en el exterior. La
mayor de las empresas, Southern Star
Concrete (Dallas, Texas) fue adquirida
por 245 millones de délares y produce 4
millones de metros cubicos de concreto
en 46 plantas, cifra que supera el
comercio de la industria colombiana
en un afio. La otra empresa, Concrete
Express (Conex), es mas pequefia y
tiene su sede principal en Savannah,
Georgia. Con estas operaciones, Argos
se acerca a sus principales compradores,
a quienes abastecia por medio de
exportaciones, y avanza en la cadena de
valor de la industria.

Fuente: Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

L osrecientes desastres natural es que han afectado a
Estados Unidos, incluidos |os huracanes Katrina, Ritay
Wilma, podrian abrir enormes oportunidades de negocios
para la reconstruccion de las ciudades devastadas. De
hecho, se estima que se necesitaran unos cinco millones
detoneladas de cemento'y tres millones de metros culbicos
de concreto en los proximos cinco afios. En este contexto,
las empresas | atinoamericanas con plantas en el sur de
Estados Unidos, como CEMEX, Votorantim y Argos,
podrian verse beneficiadas.

En resumen, el proceso de internacionalizacion de
CEMEX sigui6 un patron muy similar a de la mayoria
delasempresastransnacional es exitosas. En primer lugar
consolidd su posicion en el mercado nacional, que le
permitio ganar tamafio y poder de negociacion con los
mercados internacionales de capital. En segundo lugar,
incrementd el conocimiento de otros mercados por medio
de las exportaciones. Por dltimo, comenzé a expandirse
haciaotros paises. Entre 1985y 2005, CEMEX haampliado
su capacidad de produccion de cemento de 10 acasi 100
millones de toneladas al afio. Este crecimiento ha sido
particularmente fuerte en la Ultima década. Luego de
invertir més de 11.300 millones de ddlares en adquisiciones,
CEMEX haprofundizado su diversificacion geogréficay
de productos, convirtiéndose en la empresa privada més
grande de Ameérica L atina, con excepcion delaspetroleras.
En este proceso, CEMEX tuvo la capacidad de agregar
valor alas empresas adquiridas y con ello aumentar la

rentabilidad del grupo. Esta capacidad de absorber o
mejor de las herramientas de gestion de las empresas
adquiridas e introducir las précticas mas destacadas de
la empresa mexicana es quizés la clave del éxito de la
expansion de CEMEX. En la actualidad, posee mas de
50.000 empleados en todo el mundo (39% en Américadel
Norte) y realizaventas por 16.000 millonesde ddlares, de
las cuales el 37% se concentraen Europa—~basicamente
en Espafiay Reino Unido—, seguido de Estados Unidos
(26%), México (22%) y Centroaméricay América del
Sur (9%). Con Lafarge de Franciay Holcim de Suiza,
CEMEX forma parte del triunvirato, que domina el
mercado mundial del cemento.

No obstante, CEMEX no ha sido la Unicay su
experienciahaservido deinspiracion paraotras empresas
latinoamericanas. Lafuertevinculacion entreel desempefio
de las empresas de cemento y los ciclos econdmicos,
experienciatraumaticapara CEMEX, llevo alosdemésa
instrumentar estrategias deinternacionalizacién selectivas,
para disminuir su vulnerabilidad y el riesgo asociado a
sus operaciones en los mercados nacionales. Tal es €l
caso deVotorantimy Argos, cuyaestrategiade expansion
internacional se concentré enAméricadel Norte. Mientras
CEMEX crecia internacionalmente y agregaba valor a
las empresas adquiridas, VC prioriz6 la mejora de sus
procesos productivos, hastaquelas operacionesalcanzaran
un nivel de clase mundial, y en ese momento aprovecho
las oportunidades que se e presentaron.
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D. Bosques, celulosay papel: lainternacionalizacion
de una ventaja comparativa natural

A fines del siglo XIX, se desarrollaron las técnicas para
producir celulosa a partir de madera, lo que permitié
fabricar papel en gran escalay a precios convenientes,
masificando su uso. A partir de los afios cincuenta, con
los cambios en |os habitos de consumo de la poblacion,
la demanda de productos de papel comenzd a crecer de
formaexplosiva. Asi, lacelulosase convirtio en uno delos
productos bésicos de mayor presenciaentrelos productos
de uso cotidiano de las personas en €l ambito mundial.

En la actualidad, los principales productores son
Estados Unidos, Canada, China, Finlandia, Japon y
Suecia, paises donde se ubican las mayores empresas
integradas del rubro (madera, celulosa, papel, paneles,
etc.), liderado por tres compafias estadounidenses
(véase el cuadro 1V.7). No obstante, laindustria forestal
y de papel continlia bastante fragmentada, ya que las
mayores 100 compafiias representan solo €l 25% de la
produccién mundial (PriceWaterHouseCoopers, 2005).
Al igua queotrasindustriastransformadoras de recursos
naturales, la de productos forestales, celulosay papel es
de uso intensivo de capital y de tecnologiamadura, por 1o
guelos costos de las materias primas—fundamentalmente
madera— son fundamentales. De este modo, en los
ultimos afios, varios paises en desarrollo (Brasil, Chile,
Indonesia, Sudéafrica, entre otros) con ventajas naturales
han incrementado de forma considerable su participacion
en la produccion y el comercio mundia. En este grupo
de paises|as politicas publicas fueron determinantes para
el desarrollo y crecimiento de la industria. En América
Latina destaca el avance de Brasil y Chile, que se sitlian
entrelos principal es productores (7° y 10°) y exportadores
de celulosa (3° y 5°) del mundo.

En Chile, el sector forestal cuenta con importantes
ventajas competitivas naturales (clima, suelos, ubicacion
geogréfica de los bosqgues, cercania a infraestructura de
transporte). En ladécadade 1970, las autoridades dieron
un gran impulso a la actividad mediante cuantiosos
beneficios tributarios a las empresas del rubro. En este
contexto, las principales empresas trazaron ambiciosos
planes de inversion para incrementar su base forestal y
ampliar, modernizar y diversificar su capacidad productiva
—principal mente exportadora— y orientarse hacia productos
de mayor valor agregado, como la celulosa, papeles,
maderaaserraday paneles. Las empresas CelulosaArauco
y Constitucién (Arauco) y laCompafiiaManufacturerade
Papelesy Cartones (CM PC), que ocupaban una posicion

devanguardia, se transformaron en actores relevantes en
el @mbito mundial (véase el cuadro I1V.7).

Para complementar su crecimiento en el mercado
local, CMPCy Arauco llevaron acabo amplios planesde
internacionalizacion, primero mediante exportaciones, a
lasquelesiguieron inversionesdirectas—paralacompra
de empresas locales o0 la construccion de instalaciones
propias— en paises vecinos con caracteristicas naturales
parecidasalasde Chile. En este sentido, lasfirmasbrasilefias
se quedaron en la primera fase de internacionalizacion,
es decir, a través de exportaciones. Con la expansion
internacional se buscabaampliar y diversificar laoferta
productiva para atenuar la vulnerabilidad a los ciclos
economicos propios de los productos bésicos (Feller-
Rate, 2004b, p. 3y BCI, 20044, p. 5.). No obstante, este
proceso también estuvo determinado por la creciente
escasez de terrenos para nuevas plantaciones y las
mayores exigencias medioambientalesy de comunidades
indigenas en Chile. A principios de los afios noventa, el
patrimonio forestal de empresas chilenas en el exterior
comenzo a incrementarse, basicamente en Argentina
(provinciasde Misionesy Corrientes) y en menor medida
en Uruguay y Brasil.

Con estas primeras inversiones en plantaciones y
terrenos forestales, las empresas chilenas comenzaron
a realizar nuevos emprendimientos productivos con
perfiles claramente distintos. Mientras que Arauco se
concentraba en actividades ligadas a la produccion de
celulosa, procesamiento de madera y fabricacion de
paneles, la CMPC hacia hincapié en la manufactura
de productos de papel. Ademés, surgioé un nuevo actor
gue buscaba un nicho en productos de mayor valor
agregado, Masisa.

En 1996, Arauco compro las plantaciones e
instalaciones productivas de Alto Paranaen laprovincia
de Misiones, Argentina, convirtiéndose en €l principal
productor y Unico exportador de celulosa del vecino
pais. Compré también dos aserraderos y dos plantas
de manufacturas de madera en Argentina, activos que
contribuyeron a consolidarla como la tercera mayor
empresade celulosadel mundoy laprincipal productora
de maderaaserradaen AméricalLatinay en el hemisferio
sur (Arauco, 2004, p. 29). En enero de 2004, Arauco
adquirio losactivosforestales de Pérez Companc, ubicados
también en la provincia de Misiones.

En cambio, a pesar de que la CMPC siguio
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Cuadro V.7
MAYORES EMPRESAS DE MADERA, CELULOSA'Y PAPEL DEL MUNDO, POR VENTAS, 2004 &
(En millones de dolares)
Empresa Pais de origen Ventas Regiones donde opera fuera
de su pais de origen P
AN AL EU AS oT
1 International Paper Estados Unidos 25548 X X X X
2 Weyerhaeuser Co. Estados Unidos 20170 X X X X X
3 Georgia-Pacific Corp. Estados Unidos 19 656 X X
4 Stora Enso Finlandia 15417 X X X X X
5 Kimberly-Clark Estados Unidos 15083 X X X X X
6 Svenska Cellulosa Suecia 12 245 X X X X X
7 UPM-Kymmene Corporation Finlandia 12 213 X X X
8 Nippon Unipac Japén 11 030 X X X
9 Oji Paper Co. Japon 10917 X X X
10 Metsalitto Finlandia 10 639 X X
42 Celulosa Arauco y Constitucion Chile 2075 X
46 Compafiia Manufacturera Chile 1933 X
de Papeles y Cartones
52 Kimberly-Clark México México 1754
64 Aracruz Celulose Brasil 1167
69 Votorantim Celulosa e Papel Brasil 1010
71 Klabin Brasil 1001 X
76 Suzano Papel e Celulose Brasil 902
83 Grupo Industrial Durango México 725

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de PriceWaterHouseCoopers, 2005, Global Forest and Paper Industry Survey, 2005 Edition,

e informacion proporcionada por las compaiiias.
2 Las lineas sombreadas corresponden a empresas latinoamericanas.

b AN: América del Norte (Estados Unidos y Canada), AL: América Latina y el Caribe, EU: Europa occidental y oriental, AS: Asia, OT: Otros.

incrementando sus plantaciones—con e objetivo delograr
un patrimonio forestal quele permitainstalar unaplantade
produccion de celulosa (no antesdel 2007)—, su estrategia
de expansidn internacional se centrd enlamanufacturade
papeles—primero en productos de papel de sedaconocido
como tissue (papel higiénico, servilletas, papel toalla,
facialesy pafiuel os) y luego en parial es desechables— para
abastecer 1os mercados de Argentina, Uruguay y Perq,
y eventualmente exportar. Con este propdsito, adquirid
varias plantasy construy otras nuevas. En laactualidad,
CMPC encabezalos mercados de papel de sedaen Chile,
Argentinay Uruguay, y ocupael segundo lugar en Per(.
En enero de 2006, CM PC adquirié una fébrica de papel
de seda en México, desde donde se planea la expansion
hacia Estados Unidos, Centroaméricay € Caribe.
Partiendo de una base mucho menor, otra empresa
chilena inicié su expansion en el negocio forestal
—particularmente en el dreade tableros— hastaal canzar
una dimension muy relevante en el ambito regional
(Calderdn, 2005). En 1994, Masisa inauguro la primera
planta para la produccion de tableros aglomerados en

Argentinay un afio después otra para la fabricacion de
tableros de densidad mediaen el mismo pais. L os buenos
resultados en Chiley Argentinaimpulsaron alaempresa
aingresar amercados mas exigentes: Brasil y México. A
fines de 2000, inaugurd el complejo industrial de Ponta
Grossaen Brasil, con unaplanta de tableros de densidad
mediay la mayor y mas moderna planta de tableros de
fibras orientadas de América Latina. En este proyecto,
Masisa invirtié 118 millones de ddlares (Feller-Rate,
20043, p. 2). En 2002, comprd una planta de tableros
aglomerados en Durango, México y poco después asumio
lagestion completadelas operacionesde FibranovaC.A.,
filial de Terranova S.A., en la Republica Bolivariana de
Venezuela. A suvez amplidy diversifico sus actividades
en Argentina. De ese modo, Masisaincrementd en gran
medidasu capacidad productiva, convirtiéndose en uno de
los productores de menores costos en el &mbito mundial
y el principal productor detablerosen AméricalL ating, [0
gue le permite ser muy competitivo en productos de bajo
nivel de diferenciacion (Feller-Rate, 20043, p. 8).

L asinteresantes perspectivas de este segmento llevaron



122

a surgimiento de competidores. Con el propésito de
aprovechar lacreciente oferta de madera producidaen sus
bosgues, aumentar la fabricacion de productos de mayor
valor agregado y complementar su actividad principa, la
celulosa, Araucoingresd a rubro delafabricacion depaneles
(COPEC, 2002, p. 75). En 1997 comenz6 a producir en
Chiley mésadelante adquirié lasinstal aciones de Trupan
SA. y Maderas Prensadas Cholguan S.A., aumentando
la produccién de terciados, tableros de densidad mediay
maderas prensadas. En 2001, Arauco construy6 unaplanta
de tableros de densidad media en Misiones, Argentina,
contigua al aserradero que posee en lazona. En marzo de
2005, ingresd aBrasil y fortalecid su presenciaenArgentina,
mediante la compra de activos que la compafiia francesa
L ouisDreyfusteniaen ambos paises, por unos 300 millones
deddlares. Asi, con unacapacidad productivasuperior aun
millén de metros cuibicos de paneles a afio, Arauco se ha
convertido en unadelas mayores empresas productoras de
tablerosdeAmérical atina, lamésimportante en terciados
y € principal competidor de Masisaen Chiley Argentina
(Arauco, 2004, pp. 5y 33).

Con € correr de los afios, y para complementar su
actividad manufacturera, Masisahafortal ecido suscanales
de distribucion como ge central de su politica comercia
(Terranova, 2004, p. 29). Para ello ha desarrollado una
extensa red de distribucion de sus productos en todos los
paises donde posee operacionesy en otro donde solo tiene
oficinascomerciaes. En 1992, Masisaintrodujo en Chilelas
tiendas especializadas Placacentros. A find esde 2004, tenia
215 Placacentrosen 12 paisesdeAmérical atina, sobretodo
en Chile, Méxicoy Bras. Sepreveiaqueen 2005 € nimero
delocales aumentariaa 290 (Masisa, 2005, p. 20).

El répido crecimiento de Masisa desperto el interés
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del empresario suizo Stephan Schmidheiny, quien
por medio de Forestal Terranova, adquirié el grupo
Pathfinder, que controlabalaempresa. En abril de 2005,
se concreto lafusion de Masisay Terranova, creandose
uno de los mayores grupos forestales de la region, con
368.000 hectéareas de terrenos forestales en Argentina,
Brasil, Chiley laRepublicaBolivarianade Venezuela, y
capacidad paraproducir 531.000 metros culbicos de madera
aserrada y 2,3 millones de metros cubicos anuales de
tableros. El objetivo delafusion eraafianzar laposicion
en los mercados en los que las compafiias ya estaban
presentes, aprovechando la situacién de Terranova en
Estados Unidos paralos productosde Masisay el primer
lugar de esta Ultima en América Latina, su volumen de
ventasy logistica para la distribucién de los productos
Terranova. De ese modo, Masisarepitio laexperienciade
otras empresas chilenas, que luego de consolidarseen el
exterior no pudo defendersey finalmente fue absorbida
por un operador mundial con mayor capacidad financiera
(Calderdn, 2005).

En sintesis, las empresas chilenas del sector forestal
han ido ampliando su patrimonio en el exterior, en especial
en Argentina y mas recientemente en Brasil. Con la
provision de insumos asegurada, iniciaron operaciones
manufactureras en diferentes subsectores, sin reproducir
la competencia del mercado chileno —en particular en
el mercado de la celulosa— entre Arauco y CMPC. La
primera profundiz6 su especializacion en celulosa 'y
maderas aserradas, para luego disputar el primer puesto
aMasisaen el negocio delos paneles. En cambio, CMPC
basd su internacionalizaci on productivaen lamanufactura
de productos de papel.

E. Conclusiones

Entre las primeras y mas importantes empresas
latinoamericanas con inversiones fuera de sus fronteras
se encuentran las trandatinas de industrias bésicas, es
decir, las empresas que producen insumos basicos para
el sector industrial, que van desde actividades extractivas
(hidrocarburos y mineria), a operaciones con diferentes
gradosdetransformacion (acero, cemento, celulosay papel).
Estas han sido también las empresas con mayor acance
geogréfico, debido alalocdizacion delosrecursosnaturaes
0 porgue en esos sectores|astrand atinas son competitivas
a escala mundia y han usado las inversiones para crear
espacios para sus productos en |os mayores mercados.

En general, el papel del Estado —en formadirecta o
mediante politicas publicas— hasido fundamental parael
desarrolloy laposterior expansioninternacional de muchas
delasgrandes empresas de hidrocarburos, mineria, cemento,
siderurgia'y celulosa. Entre las mas internacionalizadas
vinculadas con lasactividades extractivas, lasmésimportantes
son depropiedad estatal 0 han sido recientemente privetizadas.
En otros casos, estas empresas han crecido en ambientes
protegidos o incentivadas por unapoliticaestatal defomento
de ciertas actividades clave. En muchos casos, las firmas
privadas—en genera deorigen familiar— crecieron mediante
la compra de activos previamente estatal es.
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En el periodo reciente, estas empresas actlan
en industrias que pasan por un intenso proceso de
consolidacion, por 1o que mas que una oportunidad,
la internacionalizacion ha sido una obligacion para
sobrevivir. Esto se debe a que el acceso a mercadosy,
principal mente, reservas de materia prima constituyen
activos fundamentales para la competitividad. En la
mayoria de los casos, la expansion internacional se ha
dado en el continente americano, con |os paises vecinos
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y Estados Unidos como destinos prioritarios de las
inversionesdirectas. Asimismo, entre estas actividades ha
surgido la que quizas seala Unicaempresatransnacional
latinoamericana: la mexicana CEMEX. El futuro de
este grupo de transl atinas dependeré en gran medida de
su habilidad para lograr una buena posicion en forma
competitiva y dindmica en sus mayores mercados,
aumentando su grado de sofisticacion y agregando valor
a sus productos.
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Capitulo vV

Las translatinas en la industria de los
alimentos y las bebidas

A. Introduccion

Enel dltimo deceniolaindustriamundial delosalimentosy |asbebidas hasufrido transformaciones
notables, impulsadas por los cambios ocurridos en los patrones de consumo, los avances
tecnoldgicosy lamayor competencia. Las principal es empresas transnacional es de estaindustria
han reaccionado aplicando estrategias dirigidas a ampliar y mejorar sus lineas de productos y
diversificar los mercados geogréficos, muchas veces a través de la adquisicion de activos de
las empresas competidoras. Estas empresas han desarrollado ventajas competitivas a partir de
la comercializacion de marcas de gran renombre internacional, la aplicacion de economias de
escalg, lacapacidad en el &readelainvestigaciony el desarrolloy el empleo de sistemas eficaces
dedistribucion global. El logro de economias de escalaen la produccion, lacomercializacion, la
gestiony, sobretodo, ladistribucion hasido fundamental paralacompetitividad de las empresas

dealimentosy bebidas, |0 que asu vez se haconvertido en e factor determinante de su capacidad

para dominar estarama de actividad.

Algunas delastrand atinas més destacadas delaregion han
surgido enlaindustriadelosalimentosy lasbebidas, y |0
ocurrido recientemente con ellas constituye el tema del
presente capitulo. Paraellasresultacadavez masnecesario
vincularse con las principal es empresas transnacionales
como parte de su proceso de internacionalizacion. Sin
embargo, variasde ellas, especialmentelasdelaindustria
de las bebidas, se han visto absorbidas en los sistemas

globales de |as empresas transnacional es, generalmente
por medio de adquisiciones. Tras unabreve presentacion
de las principales empresas transnacionales de ambas
industrias, en el presente capitulo se examinara primero
la experiencia de las trandlatinas de la industria de las
bebidas, que han exhibido profundos cambios en los
Ultimos afios. A continuacion se hace lo mismo con la
industria alimentaria.
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EnloscuadrosV.1y V.2 seofrece un panoramagenera
de las principal es empresas transnacional es globales de
las industrias de los alimentos y las bebidas, segin las
ventas totales. Estos cuadros deben interpretarse con
cautela, pues la linea divisoria entre ambas actividades
es cada vez més tenue. Por una parte, uno de los dos
principal es productores de bebidas sin alcohol, Pepsi Co,
se hadiversificado hacialaindustria alimentaria, 1o que
explicapor quéfiguraenlalistadelos principa es actores
en ambas ramas de actividad. Por otra parte, varias de
las empresas dominantes de la industria alimentaria
también han diversificado cada vez més los productos
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que comercializan y han ingresado al mercado de las
bebidas 0 ampliado sus actividadesen él, aprovechando los
patrones de consumo sefialados. Por ejemplo, en 2004 las
ventas de bebidas de Danone ascendieron a4.700 millones
de ddlares, lo que equivale al 25% de sus ventas totales
(Danone, 2005). Del mismo modo, las ventas de agua
embotellada de Nestlé ascendieron a 1.900 millones de
ddlares en 2004, o que representa aproximadamente un
10% delasventastotales de ese afio, mientras que las ventas
de otras bebidas, incluidas|as solubles, representaron un
15% adicional. Asi, resultadificil definir nitidamentelos
lideres del mercado en cada una de estas industrias.

Cuadro V.1
LAS EMPRESAS DE ALIMENTOS MAS GRANDES, SEGUN VENTAS, 2004
(En millones de doélares)

Regiones en que la empresa desarrolla

Empresa Pais de origen Actividad principal Ventas actividades en el extranjero @
AN ALC EU AS oT
1 Nestlé S.A. Suiza Diversificada 69 826 X X X X X
2 Unilever Plc Reino Unido Diversificada 49 961 X X X X X
3 Archer Daniels Estados Unidos Productos agricolas
Midland Co. (ADM) 36 151 X X X X
4 Kraft Foods Inc. Estados Unidos Productos alimenticios
y bebidas sin alcohol 32168 X X X X X
5 PepsiCo Estados Unidos Refacciones y bebidas
sin alcohol 29 261 X X X X X
6 Tyson Foods Inc. Estados Unidos Carnes procesadas 26 441 X XPb X
7 Bunge Estados Unidos Productos agricolas 25168 X X X X
8 Sara Lee Corporation Estados Unidos Carnes procesadas y
productos de panaderia 19 566 X X
9 ConAgra Foods Estados Unidos Diversificada 18 179 X
10 Grupo Danone Francia Productos lacteos 17 040 X X X X X

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Fortune, “The 2005 Global 500" [en linea] 25 de julio de 2005 <http://www.Fortune.
com-/Fortune/global500> y Food Engineering, “Top 100 food and beverage companies”, octubre de 2004.

2 AN: América del Norte (Estados Unidos y Canadéa), ALC: América Latina y el Caribe, EU: Europa, AS: Asia, OT: Otras.

b Opera solo en México.

Cuadro V.2
LAS EMPRESAS DE BEBIDAS MAS GRANDES, SEGUN VENTAS, 2004
(En millones de doélares)

Regiones en que la empresa desarrolla

Empresa Pais de origen Actividad principal Ventas actividades en el extranjero @
AN ALC EU AS oT
1 PepsiCo Estados Unidos Bebidas gaseosas 29 261 X X X X X
2 The Coca-Cola Estados Unidos Bebidas gaseosas
Company 21962 X X X X X
3 Coca-Cola Estados Unidos Embotelladora de
Enterprises Inc. bebidas sin alcohol (Coke) 18 158 X
4 Diageo Plc Reino Unido Licores y bebidas
alcohdlicas 16 1652 X X X X X
5 InBev Bélgica Cerveza 16 209 X X X X
6 Anheuser-Busch Inc. Estados Unidos Cerveza 14 934 X X X X
7 Asahi Breweries Ltd. Japoén Cerveza 14 007 X X X
8 Heineken N.V. Paises Bajos Cerveza 13 647 X X X X
9 SABMiller Sudéafrica Cerveza 12 901 X X X X X
10 Kirin Brewery Co. Ltd.  Jap6n Cerveza 11 745 X X X X

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Fortune, “The 2005 Global 500" [en linea] 25 de julio de 2005 <http://www.fortune.com-
[fortune/global500>; informes anuales de las compaiiias e informacién proporcionada por América economia, 2005.
2 Las ventas de Diageo corresponden a 2005.

Lastrand atinas han desempefiado un papel importante
en la transformacion de estas industrias en América
Latinay € Caribe. En @ presente capitulo se andiza la

evolucion de estas empresas en ambas ramas de actividad,
su internacionalizacion y su interaccion con las empresas
transnacionales lideres en e @mbito mundial.
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B. Las translatinas en la industria de las bebidas

La industria mundial de las bebidas sin alcohol esta4
Ssumamente concentraday se caracterizapor unacompleja
red derelacionesen materiadelicenciasy participacionen
el capital social, que se origina principalmente en las dos
empresas transnacional es de bebidas estadounidenses que
dominan laindustria: Coca-Colay PepsiCo (Scheinman,
20044). La empresa de bebidas sin alcohol Cadbury-
Schweppes ocupaba un distante tercer lugar, pero yano
figuraentre las 10 principal es empresas transnacionales
de este segmento (véase el cuadro V.2) porque en 2006
vendié gran parte de sus activos en €l negocio de las
bebidas (la division europea).

Las trandlatinas se destacan en los dos principales
segmentos de laindustria de las bebidas: las gaseosas y
lacerveza. Han sido y siguen siendo aliadas importantes
de Coca-Cola 'y PepsiCo, lideres indiscutibles de este
mercado global, pues mantienen el predominio regional
de las marcas mundiales de estas dos empresas. Por
ese motivo, la internacionalizacion de las trandatinas
de bebidas sin acohol debe analizarse en e marco de
las estrategias corporativas bien definidas de estas dos
productoras mundiales. Coca-Cola ha tratado de gjercer
unainfluenciamés directa que Pepsi Co sobre susempresas
embotelladorasmésimportantes. Al mismo tiempo, algunas
embotelladoraslocal es de Coca-Colay PepsiCo también
comercializan sus propias marcas de bebidas sin alcohol
(y también de cerveza, especialmente las asociadas a
PepsiCo). Por lo tanto, las compafiias embotelladoras
locales han cumplido funcionesalgo distintasen lasredes
de ambas empresas mundiales.

En la industria cervecera, las empresas locales
desempefian desde hace mucho tiempo un papel dominante
en e mercado en relacion con las empresastransnacionaes
mundiales de este segmento, tanto en América Latinay
el Caribe como en otras regiones. Contrariamente a lo
gue ocurre en laindustria de las bebidas sin alcohal, las
marcas locales y no las mundiales son las que lideran
el mercado. Recién en los Ultimos afios |as marcas de
cervezaregionales e internacionales han logrado ingresar
alaregion con productos especializados, en el marco de
laaperturade los mercadoslocalesalasimportaciones o
laconcesion de licencias alas empresas embotelladoras
nacionales. Al principio la internacionaizacion de las
empresas cerveceras latinoamericanas para formar las
translatinas, fortalecié las marcas regionales y, salvo
contadas excepciones, sellevd acabo independientemente
de las empresas transnacionales mundial es dominantes.

Sinembargo, en los Ultimos afios |as mayorestrand atinas
cerveceras han sido absorbidas por compariias cerveceras
mundialesatravésde grandesfusionesy adquisiciones, 1o
que hatruncado e surgimiento de empresastransnacionales
latinoamericanas en esta industria.

Dadalaformaen que estan interrel acionados ambos
segmentos de laindustria de | as bebidas, es necesario
examinar los aspectos més salientes de su evolucion
Si se desea evaluar las perspectivas de las empresas
transnacional es latinoamericanas emergentes en esta
rama de actividad. A principios de los afios noventa
se observé que el consumo per cépita de las bebidas
mas tradicionales, como las gaseosas y las cervezasy
algunas otras bebidas al cohdlicas, comenzd aestancarse
y que los consumidores volcaron sus preferencias a
otras bebidas, sobre todo en |os mercados de América
del Norte y Europa. Los principales cambios en las
preferencias se han producido de: i) los licores a la
cervezay el vino; ii) las bebidas alcohdlicas alas sin
alcohol, en especial el agua embotellada, vy iii) las
bebidas gaseosas a las sin gas. Ante tal situacion, los
fabricantes de gaseosas y cerveza se vieron obligados
a diversificar sus productos para mantenerse a tono
con esta tendenciay a aumentar su oferta de bebidas
no gaseosas, como |0s jugos, las aguas embotelladas y
las bebidas “light”. En América Latinay el Caribe se
ha registrado una evolucion similar, con el agregado
de que los consumidores también han preferido los
productos de bajo precio (véase el recuadro V.1).

Estos cambios han generado tanto oportunidades
como desafios para las empresas de bebidas. Muchas
han respondido aumentando el nimero de productos
comercializados, en el marco de estrategias de* empresas
integralesdebebidas’, cuyo objeto es satisfacer |oscambios
en los gustos de los consumidores ofreciendo una linea
de productos mas completa. Por jemplo, el aumento del
consumo de vinosimpulsd aempresastan diferentescomo
laaustraliana Foster y la chilena Compafiia Cervecerias
Unidas (CCU) a ingresar a estos segmentos. También
se encuentran ejemplos en el segmento de las bebidas
destiladas, pues Guinness UDV comenzé a elaborar
licores, vodka y whisky, ademas de cerveza; Pernod
Ricard comenz6 a producir licores, bebidas destiladas y
vinos (Jacob’s Creek) y Allied Domecq adquirid marcas
lideres de vino en Cdlifornia. Aun las empresas gjenas
al sector de las bebidas, como Nestlé, Unilever y Danone,
estan extendiendo sus actividades a las bebidas listas para
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Recuadro V.1

CAMBIOS EN LA INDUSTRIA DE LAS BEBIDAS DE AMERICA LATINA: DESAFIOS PARA COCA-COLA
Y PepsiCoY OPORTUNIDADES PARA LAS EMPRESAS REGIONALES

Ameérica Latina y el Caribe cuenta con
una poblacion joven y numerosa, lo que
ofrece perspectivas prometedoras de
crecimiento a mediano y largo plazo para
las empresas de bebidas, sobre todo en
Brasil y México, que constituyen unos de
los mercados mas atractivos del mundo.
La evolucion del consumo esté ejerciendo
presion sobre los actores tradicionales,
como Coca-Cola y PepsiCo, mientras
que algunas empresas regionales mas
pequefas han logrado ingresar a nichos
de mercado y ampliar sus actividades
internacionales en forma independiente
de estas dos empresas.

El primer desafio que encuentran las
principales empresas transnacionales
de bebidas sin alcohol proviene
del segmento de las bebidas sin
gas. Aungque, como ocurre en otros
mercados emergentes, las ventas de
gaseosas todavia tienen posibilidades
de crecimiento, en Brasil y México
se reflejan los patrones de consumo
mundiales, en los que se observa
un aumento del consumo de agua
embotellada y otras bebidas sin gas,
como los jugos. En consecuencia, los
productores de gaseosas establecidos
deben enfrentar la competencia de las
empresas transnacionales que se han
concentrado tradicionalmente en los
productos alimenticios, como Nestlé,
Danone, Parmalat, Bunge, Unilever
y Kraft, y de actores locales como la
translatina mexicana Jugos del Valle.

Esta empresa ha logrado conquistar
los principales mercados de la region:
en su pais, donde controla el 32% del
mercado local, y en Brasil, donde su
participacion es del 37%. A diferencia
de las grandes empresas de bebidas,
que han tratado de diversificarse, Jugos
del Valle se ha concentrado en un nicho
de mercado y en la consolidacion de su
marca. La empresa inicid su expansion
internacionalatravésdelasexportaciones,

adquiriendo un conocimiento delmercado
latinoamericano en forma progresiva,
y en 1999 mediante la construccion
de una planta en Brasil, de donde
exporta a otros paises de América del
Sur, el Oriente Medio, Australia, Nueva
Zelandia, Japén y China. La tecnologia
de vanguardia de su planta en Brasil y
la posicion estratégica de la empresa en
la region han contribuido a que Jugos
del Valle supere las consecuencias
de la revaluacion del peso mexicano
que, de otro modo, hubiera puesto
en peligro sus exportaciones. En la
Republica Bolivariana de Venezuela
y Pert la empresa realiz6 inversiones
para asociarse con empresas locales,
aplicando un sistema similar al de los
productores mundiales de bebidas
sin alcohol, por el cual vende los
concentrados a sus socios, que agregan
agua y azucar, embotellan el producto y
lo distribuyen en los mercados locales.
Entre 1993 y 2001, la empresa operé
una filial en Puerto Rico empleando
un sistema parecido. Jugos del Valle
también tiene una filial en Texas que
importa y distribuye productos y, como
muchas otras empresas mexicanas de
alimentos, esta orientada a la comunidad
hispana de los Estados Unidos.

El segundo gran desafio que
enfrentan las principales empresas
transnacionales de bebidas sin alcohol
proviene de los productos de bajo precio,
como las tubainas en Brasil y la Kola
Real en Peru. La tubainas son bebidas
gaseosas baratas, fabricadas por gran
namerode empresaslocalesoregionales,
en su mayoria medianas o pequefias.
Desde mediados de los afios noventa
en adelante, las ventas de tubainas en
Brasil crecieron significativamente a un
ritmo sostenido, obteniendo una amplia
participacion en los mercados de sus
respectivas regiones. Coca-Cola ha
respondido reduciendo costos, ejerciendo

presion para mejorar el control de la
evasion tributaria, que segun la empresa
explica una parte importante de las
ventajas de las tubainas en materia
de costo, e ingresando ella misma
al mercado, por ejemplo mediante la
adquisicion de la marca Jesus que,
seglin las estimaciones, representa
aproximadamente un 20% del mercado
en el estado de Maranhdo, al norte de
Brasil.

En este segmento de bajo costo
ha surgido otra translatina, Ajegroup,
que produce la Kola Real, una bebida
de bajo precio que ha captado el 20%
del mercado peruano de las gaseosas.
La Kola Real se vendié primero en la
Republica Bolivariana de Venezuela
y Ecuador en 2001, donde logré rapi-
damente una participacion superior al
10% en cada uno de esos mercados. En
México, donde la empresa posee plantas
de produccion, la bebida se introdujo con
la denominacion Big Cola y en seguida
capté el 4% del mercado. La marca tuvo
mucho éxito incluso en los segmentos de
altos ingresos. Una participacion del 5%
en el mercado mexicano, que es la meta
de la empresa para la Kola Real, seria
equivalente a sus ventas actuales en su
pais de origen, Perq, y en la Republica
Bolivariana de Venezuela y Ecuador
(Scheinman, 2004a), y de esta manera
duplicaria sus ventas totales. Ademas,
en febrero de 2006, Ajegroup anuncio
una inversion en Tailandia, primer paso
para ingresar en el mercado asiatico,
donde considera que su producto
tiene buenas posibilidades (América
economia, 2006).

Queda por verse si estas translatinas
seran capaces de mantener su desafio
frente a las empresas transnacionales.
Mucho dependera de su estrategia en
relacion con los mercados de bajos
ingresos, que todavia no esta definida
con claridad en la region.

Fuente: John Wilkinson, “O setor de bebidas no Brasil. Processos de concentracéo e transnacionalizacdo e o papel do capital nacional”’, Rio de Janeiro, junio de 2004,
inédito; Marc N. Scheinman, “Latin American corporate strategy in the soft drinks industry: for Coca-Cola and Pepsi-Cola Mexico is the crown jewel”, Santiago de
Chile, 2004, inédito; David Gertner, Rosane Gertner y Dennis Guthery, Coca-Cola’s marketing challenges in Brazil: the Tubainas war, Thunderbird, The Garvin School
of International Management, 2004; Folha de S&o Paulo, “Receita amplia vigilancia de grande empresa”, 27 de diciembre de 2005; Beverage World, “Latin America
heats up”, 15 de febrero de 2004; Revista Recall, “Tubainas mudam de cara e ja controlam 32% do mercado”, N° 49, 2002; informacién oficial de Jugos del Valle y

América economia, “Empresa peruana de refrescos invierte en Tailandia”, 24 de febrero de 2006.

e consumo, sobre todo € agua embotellada (Wilkinson,
20044Q). A fin de ampliar sus lineas, muchas veces las
empresastransnacionales mundial es han buscado absorber
otrasempresas quelestraerian nuevos productos. El impulso
por adquirir activos existentes hatenido un efecto mayor que
€l ingreso de nuevos competidores alosdistintos ssgmentos
delaindustria de las bebidas. En consecuencia, estarama

de actividad se ha concentrado en las manos de unos pocos
actores globales.

Ademasdeampliar suslineasde productos, lasempresas
transnaciona esmundia eshan buscado formasde mejorar la
posicidn de susmarcas, tanto en los mercadostradicionales
como en los no tradicionales, cuyo crecimiento es mas
rgpido. Desde @ punto de vista de la expansi6n geogréfica,
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lasempresastransnaci onaes han gprovechado | os mercados
recién abiertosde Europaorienta, ASay Américal atina En
2003 Chinadesplaz6 alos Estados Unidos del primer puesto
como consumidor de cerveza. Sin embargo, este Ultimo pai's
continud sendo & mercado més grande de bebi das gaseosss,
seguido por Méxicoy Brasil. En cuanto a posicionamiento
de sus marcas en los mercados nuevos y los tradicionales,
las empresas transnacionales también buscaron absorber
otras empresas, consolidando mas laindustria

Estos cambiosde estrategiasempresarialesen buscade
carterasde productosmésampliasy acceso anuevosmercados
estan acompafiados por esfuerzos implacables por lograr
economias de escala en laproduccion, lacomercidizacion
y, en especia, la distribucién, todo €llo en un intento por
mejorar la eficiencia. En otras palabras, los determinantes
principales que conforman e proceso de concentracion
mundial, tanto en el sector de |as bebidas sin alcohol como
end cervecero, sonlaampliacion delaslineasde productos,
unamayor presenciaen los nuevos mercadosy un esfuerzo
permanente por aumentar la eficiencia. Estas motivaciones
estan impulsando lainternacionalizacion delos principaes
actores, que se concretagraciasavarios mecanismaos, sobre
todo lasexportaciones, losconveniosde conces 6n delicencias
y lainversién extranjeradirecta (IED).

En € cuadro V.3 figuran las principales empresas de
bebidasdeAmérical atinay € Caribe. Lalistaestadencabezada
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por trestrandatinas. FEMSA, Ambev y Modelo, cuyasventas
superan en todos los casos 10s 4.000 millones de ddlares.
Lessiguen Bavaria, cuyasventasbordean |0s2.000 millones
deddlares, y CCU, Quilmesy Andina, cuyasventasoscilan
entre los 400 y los 700 millones de dolares.! Las mayores
empresas de bebidas de América Latina han adoptado
distintas funciones, ya que actlian como: i) embotelladoras
de bebidas sin adcohol y distribuidoras de Coca-Cola 'y
PepsiCo; ii) productoras de jarabes para las bebidas sin
alcohol, embotelladoras y distribuidoras de sus propios
productos, y iii) cerveceras. Algunas se han especiaizado
en unasolaactividad mientras que otrasredizan varias. De
lasempresas masgrandes, solo Modeloy Andinano operan
simulténeamente en lasindustrias delas bebidas sin a cohol
y la cerveza en los Ultimos 10 afios. La mayoria de estas
empresas latinoamericanas han iniciado francos procesos
de internacionalizacion, con lo cua han pasado aintegrar
€l grupo de las trandatinas mas grandes. En 2003, tres de
las 25 trandatinas més importantes seglin las ventas eran
empresasdebebidas(CEPAL, 2005¢). Todaslastrand atinas
productoras de bebidas que figuran en € cuadro V.3 estén
vinculadas a las principales empresas transnacionales del
ramo mediante licencias o la participacion de estas en la
propiedad de la compafiia, aunque € grado de influencia
de las empresas transnacionales en sus operaciones varia
considerablemente.

Cuadro V.3
PRINCIPALES TRANSLATINAS EN LA INDUSTRIA DE LAS BEBIDAS, SEGUN VENTAS, 2004
(En millones de doélares)

Relacion con

Relaciéon con empresas

Empresa Pais de Ventas - empresas de cerveceras extranjeras Participacion actual de em tranj | iedad
origen totales  bebidas sin - ! P presas extranjeras en fa propieda
alcohol (lecencias)
FEMSA: Coca-Cola México 8400 Coca-Cola Molson Coors, The Coca-Cola Company posee un 39,6% de Coca-Cola FENSA
FEMSA y FEMSA Heineken FEMSA, que es la division de bebidas sin alcohol de FEMSA.
Cerveza Labatt poseia un 30% de FEMSA Cerveza hasta 2004
AmBev Brasil 45002 PepsiCo Interbrew Ahora es parte de Inbev. Interbrew ha controlado la empresa
desde 2004
Modelo México 4100 Anheuser-Busch posee el 50,2%
Bavaria Colombia 1900  PepsiCo SABMiller ha controlado la empresa desde 2005
CCu Chile 700 PepsiCo Anheuser-Busch, Anheuser Busch posee el 11% de CCU Argentina. Heineken
Guinness, Heineken, posee aproximadamente el 31% (el 50% del grupo
Paulaner que la controla) ®
Quilmes Argentina 500  PepsiCo ¢ AmBev/Interbrew AmBev posee el 50,4%. Heineken tuvo una participacion
minoritaria desde 1984 hasta 2002
Andina Chile 400 Coca-Cola La Coca-Cola Interamerican Corporation posee un 10,7%

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion contenida en los sitios web de las empresas, y FEMSA, “Presentacion a

inversionistas”, junio de 2005.

2 Incluye las ventas de Quinsa (sociedad de cartera de Quilmes) para América Latina.

b Schorghiiber era parte del grupo que la controlaba hasta 2003.
¢ Coca-Cola en Paraguay desde 1965 hasta 2000.

En 1o que queda de esta seccion se examinara
€l proceso de internacionalizacion iniciado por estas
empresas, primero en el segmento de | as bebidas gaseosas

y luego en el de la cerveza. Luego se extraeran algunas
conclusiones sobre el futuro de las trandatinas en la
industria de las bebidas.

1 Enestaclasificacion no seincluyen otras empresas de bebidas de tamafio similar, como las embotelladorasArcay Contal, de Coca-Cola, porque

no han iniciado un proceso de internacionalizacion significativo.
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1. Las translatinas productoras de bebidas sin alcohol

El andlisisdelastrandatinasdelaindustriadelasbebidas
sin alcohol debe hacerse en el contexto delossistemasde
produccion y distribucion delas empresastransnacional es
mésimportantes con las que estén rel acionadas. Coca-Cola
y PepsiCo venden concentrados (ingredientes saborizantes
empleados para preparar losjarabes delas bebidas o las
bebidasterminadas) y jarabes (ingredientes de las bebidas
compuestos por concentrados, edulcorantesy agua) alas
empresas embotelladoras y |0os mayoristas de maquinas
de gaseosas. L osintermediarios autorizados mezclan los
ingredientes para.obtener | as bebidas gaseosas terminadas,
gue embotellan y venden con lasmarcas de Coca-Colay
PepsiCo (Scheinman, 2004a).2 La comercializacion de
marcas mundiales estandarizadas es esencial parael éxito
de estas empresas. Pese a la simplicidad del concepto
comercia bésico, por el proceso de fabricacion y los
servicios de distribucion involucrados en €l embotellado,
esta operacion entrafia un uso intensivo de capital, que
exigelineas de produccion especializadas de atavel ocidad,
grandesflotas de camionesy demas activos (Yoffie, 2004).
Si bien las marcas mundiales dominan los mercados de
gaseosas, muchas veces las empresas locales, por su
condicion de embotelladoras, son socios fundamental es
de las empresas transnacionales. Asi han surgido las
translatinas de bebidas sin alcohol en estaindustria, en
asociacion con las dos empresastransnaciona esdominantes
del ramo. En consecuencia, el desarrollo internacional
de estas translatinas debe examinarse en el contexto de
la competenciamundial entre los principal es actores de
estaindustria.

Entre mediados de los afios setenta y fines de los
noventa, Coca-Colay PepsiCo lucharon principal mente
entre si, en una competencia agresiva que llegé a
conocerse como la “Guerra de las Colas’.? Ambas
empresas invirtieron miles de millones de ddlares en
sus embotelladoras més importantes para obligarlas
a uniformar la publicidad, el uso de las marcas, la
comercializacion y las normas de calidad en todo su
sistema mundial de distribucion (Scheinman, 20044a).

Simultdneamente con estas nuevasinversiones, Coca-Cola
y PepsiCo plantearon exigencias cada vez mayores en
relacion con el desempefio de las empresas embotelladoras
eimpusieron condiciones contractual es cambiantes con
respecto a desarrollo de nuevos sabores, laadopcion de
medidas de reduccién de costosy la publicidad. Gracias
alareorientacion de sus estrategias empresariales para
sus redes globales, se logro mejorar el desempefio de
ambas empresas. Desde 1975 hasta 1995, registraron
un crecimiento promedio de aproximadamente un 10%
en el negocio de las bebidas sin alcohol, tanto en su
mercado mas grande (los Estados Unidos) como en
todo el mundo (Yoffie, 2004). En la mayoria de las
regiones, Coca-Cola lideré el mercado, pero PepsiCo
ocupd un segundo lugar muy cercano. Las excepciones
mas notabl es fueron algunos paises del Oriente Medioy
deAsiasudoriental, los paises delaex Unidn Soviética
y la Republica Bolivariana de Venezuela, donde la que
tuvo mejor desempefio fue PepsiCo. Desde fines de los
anos noventa en adelante, PepsiCo se concentrd cada
vez mas en los mercados emergentes y obtuvo muy
buenos resultados en India, China 'y la Federacion de
Rusia. Para 2004 |as ventas fuerade Américadel Norte
habian llegado arepresentar el 70% delasventastotales
para Coca-Cola (Coca-Cola, 2005) y el 34% para Pepsi
(PepsiCo, 2005), en comparacién con un 62% y un 9%,
respectivamente, en 2000 (Yoffie, 2004).

En la década de 1990 los cambios registrados en
los gustos de los consumidores, que ya no preferian
|as bebidas gaseosas, plantearon nuevos desafios, tanto
a Coca-Cola como a PepsiCo, porque las obligd a
competir con otras empresas en mercados de productos
mas variados. Ambas desarrollaron nuevos productos
sin gas, diversificaron los sabores de sus bebidas cola
agregando citricos y otros ingredientes e incorporaron
sabores locales a su oferta, como el guarana en Brasil
o la Inca-Kola en Per(.* También realizaron grandes
inversiones en aguas embotelladasy otras bebidas, en su
afén por convertirse en empresas integral es de bebidas

2 Las empresas embotelladoras nacionales informan sobre las ventas y utilidades netas de |as bebidas de las marcas de Coca-Colay PepsiCo y
estainformacion es consolidada por |as empresas. Por o tanto es preciso examinar losinformes financieros de las empresas embotelladoras més
importantes presentados ala Comision de Bolsay Valores de los Estados Unidos a fin comprender caba mente el desempefio de estas empresas

en determinados paises (Scheinman, 2004a).

3 Esteesd titulo deun libro de J.C. Louisy Harvey Yazijian (Everest House), publicado en 1980.

4 EnBrasil, Coca-Colaaumento la produccion de Guarana Kuat, renovo | as instal aciones de produccion y plant6 200 hectéreas de guarana. Poco
después se realizaron nuevas ampliaciones. Kuat le aseguré el 11% del mercado de guarana en 2000, en comparacion con el 28% de Antarctica
Coca-Colatambién amplié lavariedad de |as bebidas marca Fanta, incorporando nuevos sabores, como €l citrusy lafrutilla(Scheinman, 2004a).
En Per(i, Coca-Cola se asoci6 con JR Lindley, titulares de lamarca Inca Kola.
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(Wilkinson, 2004a). Tradicionalmente, PepsiCo ha
sido mas diversificada que Coca-Cola, 10 que antes se
considerabaun riesgo (Scheinman, 2004a; Hartley, 1998).
Sin embargo, en el contexto de laevolucién reciente de
|os mercados ahora se considera unaventaja. De hecho,
en 2005 Pepsi Co superd a Coca-Colaen su capitalizacion
bursétil (The Economist, 2005b). Un comentarista de
la industria llegd a sugerir que lo mejor que le pudo
pasar a PepsiCo fue perder 1a“Guerradelas Colas’, ya
gue, de ser una empresa de bebidas, se vio obligada a
transformarse en una empresa de alimentos que vende
bebidas (Fortune, 2006).

Estas empresas de bebidas sin alcohol también se
diversificaron hacia nuevos mercados que les ofrecian
mejores perspectivas de crecimiento. A diferenciadelas
tendencias registradas en los mercados tradicionales, en
los mercados emergentes las bebidas gaseosas todavia
exhibian grandes posibilidades de crecimiento. En todo
el decenio de 1990, Coca-Cola 'y PepsiCo compitieron
encarnizadamente por su participacion en los mercados
cuyos niveles de consumo per cépita seguian bastante
por debagjo de los de América del Norte (como China,
India'y los paises de Europa oriental). Se consideraba
gue los mercados de América Latina, sobre todo los de
|os paises més grandes, como Brasil y México, también
eran prometedores, dadas las altas tasas de consumo de
México y las posibilidades de crecimiento de dichas
tasas en otros paises, alo que se sumabalajuventud dela
poblacién. América L atinarepresenta aproximadamente
el 20% de las ventas mundiales de bebidas sin acohol
(incluidas las bebidas sin gas), del cua solo México
acapara €l 50%. Desde la perspectiva del tamario del
mercado, México ocupa el segundo lugar en volumen,
después delos Estados Unidos, mientras que Brasil ocupa
el quintoy Argentinael decimoquinto. México esel lider
mundial en cuanto al consumo per cépita, el cua asciende
aun promedio de 342 litros anuales, mientras que en los
Estados Unidos es de 327 litros anuales. En cambio, en
Brasil y Argentina se consumieron solo 96 y 88 litros
per cépita, respectivamente, 1o que representa menos de
la tercera parte del total de México. Los mercados de
Méxicoy Brasil también estén entre los que crecen mas
aceleradamente en el mundo 'y ocupan €l cuartoy €l octavo
lugar, respectivamente (Scheinman, 2004a).

Las crisis econdmicas de fines de |os afios noventa
enAsiaoriental, laFederacion de Rusiay AméricalL atina
provocaron una caida de las ventas y de las utilidades
de Coca-Colay PepsiCo, aungque la menor presencia de
estaultimaen €l exterior redujo su vulnerabilidad aestas
crisis (Yoffie, 2004). Ambas empresas reestructuraron
Sus negocios, principalmente mediante la consolidacion
de sus operaciones de embotellado, sobre la base del
concepto de “embotelladoras ancla’. Este concepto
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surgid inicialmente durante | os afios ochenta, cuando las
empresas embotelladoras menos competitivas de Coca-Cola
guedaron debilitadas por las exigencias mas estrictas de
desempefio y las nuevas rel aciones contractual esimpuestas
como parte de lanueva estrategiaaplicada por laempresa
a partir de 1978. En consecuencia, Coca-Cola adquirid
algunas de estas empresas més débiles, que reestructurd
mediante lainyeccién de capital y luego vendi6 a otras
empresas embotelladoras de mejor desempefio. A
mediados del decenio de 1980, Coca-Cola adquirio dos
de sus embotelladoras més grandes, de modo que un
tercio del volumen de |as ventas en los Estados Unidos
provenia de empresas embotelladoras de propiedad de
la empresa. Posteriormente estas se unificaron en una
sola, Coca-Cola Enterprises (CCE), cuyas acciones
estaban distribuidas de lasiguiente manera: el 51% entre
€l publico en genera y el 49% en manos de Coca-Cola
(Yoffie, 2004). De este modo, Coca-Cola reestructurd
lared de empresas embotelladoras a fin de aumentar el
ndmero de “embotelladoras ancla’ en las que tenia una
participacion minoritaria pero importantey unaposicion
en el directorio. Unadelas ventgjas clave del sistemade
“embotelladorasancla’ resideen quefortaecid e control de
Coca-Colasobre un grupo mésreducido de embotelladoras
maés grandesy mas diversificadas geogréficamentey con
mayor eficaciaoperaciona y capacidad deinversion. Para
2000, CCE manejaba el 70% de las ventas de Coca-Cola
en Américadel Norte.

Pepsi Co también comenzé aadquirir varias empresas
embotelladoras grandes afines delos afios ochenta. Para
mediados deladécadade 1990 su nimero en los Estados
Unidos ascendia a menos de 200, en comparacién con
las 400 de mediados de la década de 1980. PepsiCo
era propietaria de aproximadamente la mitad de estas
embotelladoras y tenia participacion en el capital socia
del resto (Yoffie, 2004). Como se indica mas adelante,
con el tiempo el sistema de “embotelladoras ancla’ se
difundio fueradelos Estados Unidos. En AméricaL ating,
las“embotelladorasancla’ seconvirtieron enlastrandatinas
de bebidas sin acohol mas importantes.

Los mayores fabricantes nacionales de bebidas de
Américalatinay € Caribe estan relacionados con Coca-
Cola o PepsiCo en calidad de empresas embotelladoras
licenciatarias y, en determinados casos, por medio de
participaciones minoritarias. En la seccién siguiente
se efectuara un andlisis de los principales productores
de bebidas sin alcohol de América Latina, es decir, las
trand atinas de bebidas sin alcohol que han invertido fuera
de sus paises de origen, relaciondndose con Coca-Cola
0 con PepsiCo. Cabe sefiadar una diferenciaimportante,
y €es que estas empresas producen principa mente o
exclusivamente las bebidas de una de |as dos empresas
transnacionales de bebidas dominantes, mientras que
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otrastienen sus propias marcas, cuyas ventas superan las
de los productos de Coca-Cola o PepsiCo que también
fabrican. En consecuencia, las inversiones externas de
estas empresas se han realizado de dos maneras bien
diferenciadas: i) mediante laadquisicion de otrasempresas
embotelladoras de bebidas sin alcohol, en el marco de
| as estrategias mundial es de sus concedentes (Coca-Cola
0 PepsiCo) o ii) por medio de la adquisicion de otras
empresas embotelladoras, en el contexto de sus propias
estrategias de internacionalizacion, y generalmente
encabezadas por el segmento cervecero, relegando de
este modo sus acuerdos de licencia (generalmente con
PepsiCo) a una posicion secundaria en relacion con sus
ventas totales.

a) El “bloque” de Coca-Cola

Entre las empresas embotelladoras de Coca-Colaen
Américal atinasobresalen dostrangdatinas: i) Coca-Cola
FEMSA (México), la division de bebidas sin alcohol
del grupo FEMSA, que también es propietaria de una
delastrandlatinas cerveceras mas importantes, FEM SA
Cerveza (véase la seccion 2), y ii) Andina, la principal
embotelladora de Coca-Cola en Chile. También se
examinardlo ocurrido con dos empresas embotelladoras
mas pequefias de Coca-Colaen Chile: Embonor y Polar.
Quilmes de Argentina es un caso especial, ya que fue
una trandlatina que tuvo la concesién para embotellar
los productos de Coca-Cola en Paraguay durante varias
décadas y luego pasd a embotellar los productos de
PepsiCo. En €l gréfico V.1 se indican los patrones de
internacionalizacion de estas empresas.

i) Coca-Cola FEMSA: €l operador de Coca-Cola mas
importante de América Latina

El grupo FEM SA surgié como empresa cerveceraen
México en 1890 einici6 sus actividades en laindustria
delas bebidas sin acohol afines deladécadade 1970.
Adquirio variasfranquicias paraembotellar |os productos
de Coca-Cola en México, D.F. y otras regiones del
pais en 1979. A principios de la década de 1990, The
Coca-Cola Company compré una participacion del
30% en la divisién de bebidas sin acohol de FEMSA,
Coca-ColaFEM SA. Posteriormente esta participacion
seincrementé al 39,6%, en vistadel éxitologrado en el
mercado mexicano, incluidosloslogrosen laproduccién
y ladistribucion locales, que ampliaron las posibilidades
de contribuir alareestructuracion del sistemade Coca-
Colaen América Latina.

Teniendo en cuenta su posicion de liderazgo en un
mercado que ya tenia un consumo per capita elevado
de bebidas sin acohol, Coca-Cola FEMSA comenz6
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Gréfico V.1
LA INTERNACIONALIZACION DE LAS EMPRESAS
EMBOTELLADORAS LATINOAMERICANAS
DE COCA-COLA

Panamco (México/Panama):
1944 — Colombia
/ 1945 — Brasil
/ 1995 — Costa Rica
1997 — Republica Bolivariana
& de Venezuela, Nicaragua
1998 — Guatemala

FEMSA (México):
1994 - Argentina
2003 — Panamco

Embonor (Chile): "//
1995 — Bolivia
1999 — Perti

Polar (Chile):
1996 — Argentina
2004 — Paraguay

Andina (Chile):

1992 — Argentina
1994 — Brasil

Quilmes (Argentina):
1965-2000 — Paraguay

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

a buscar posibilidades de crecimiento fuera de México
mediante unainiciativa apoyada con firmeza por Coca-
Cola. En 1994 adquirié lafranquicia paraembotellar los
productos de Coca-Cola en la ciudad de Buenos Aires,
Argentina. Aunque inicialmente esta experienciafue un
desafio para Coca-Cola FEMSA en lo que se refiere a
las précticas de produccion y la capacidad de gestion,
también sirvio paraque laempresaaprendieraaoperar en
situaciones cambiantes, |0 que le resultd muy (til durante
la crisis argentina poco tiempo después del comienzo
de la nueva década. Coca-Cola FEMSA adopt6 una
serie de medidas para mejorar su desempefio, como el
desarrollo de productos més baratos, la segmentacién de
los mercados metropolitanos segiin el poder adquisitivo
y €l uso de botellas retornables, que mejord laleatad de
los consumidores. Luego, estas estrategias se aplicaron
con buenos resultados en otras regiones. Los desafios
guetuvo que enfrentar laempresaen BuenosAiresy sus
esfuerzos por superarlos|levaron a Coca-ColaFEMSA a
un mayor nivel de eficienciay perfeccionamiento.
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La siguiente iniciativa de internacionalizacion
emprendida por Coca-Cola FEM SA fue la compra, en
2003, de Panamerican Beverages Inc. (Panamco), con
sede en Panama, por 3.700 millones de ddlares. Para
FEMSA Panamco tenia un interés especial, porque
habia sido la “embotelladora ancla’ de Coca-Cola
desde 1995 vy, por medio de un amplio proceso de
internacionalizacion, habia logrado adquirir empresas
embotelladoras en varios paises de la region: México,
Guatemala, Nicaragua, Costa Rica, Panama Colombia,
RepublicaBolivarianade Venezuelay Brasil. Panamco
se habia debilitado por una serie de crisis en los paises
de laregidn, como las experimentadas en la Republica
BolivarianadeVenezuelaafinesdeladécadade 1990, las
secuelas deladevaluacion deladivisalocal en Brasil en
1999 y algunos episodios en Colombiay Centroamérica
(BBC, 2003). En 2003, las dificultades de Panamco ya
estaban afectando el desempefio de Coca-Cola.

Coca-ColaFEM SA, apoyada por Coca-Cola, decidio
comprar Panamco como medio paraampliar su presencia
en mercados con buenas perspectivas de crecimiento.
La empresa procedio a cerrar las plantas de Panamco
gue resultaban redundantes: en Colombia se cerraron
11 delas 17 plantas y en la Republica Bolivariana de
Venezuela 5 de las 9 plantas pasaron a ser centros de
distribucién. Coca-Cola FEMSA aplico en sus activos
recién adquiridos précticas que habian tenido éxito en sus
empresas mexicanasy argentinas, entreellas, laaplicacion
de estrategias de comercializacion adaptadas a cada
segmento de poder adquisitivo en las zonas concesionadas,
la eliminacion de determinados intermediarios en el
proceso de distribucion; el perfeccionamiento de los
sistemas de recopilacion de datos sobre patrones de
consumo, y laintroduccion de nuevas tecnologias para
el procesamiento de datos, que permitieron alaempresa
desarrollar y aplicar con eficacia sus estrategias de
segmentacion del mercado.

Actualmente, Coca-Cola FEMSA es la segunda
empresa embotelladora de productos de Coca-Coladel
mundo, la mayor empresa de bebidas sin acohol de
América Latinay la embotelladora méas importante de
productos de Coca-Cola fuera de los Estados Unidos
(Scheinman, 2004a). Gracias a la diversidad de los
mercados la empresa también ha logrado una mayor
estabilidad de ingresos, al equilibrar las diferencias
estacionales de consumo, y una mayor eficiencia en
general, al aumentar significativamente la escala de
Sus operaciones. Las ventas actuales de la empresa se
distribuyen como seindicaen el graficoV.2.

En resumen, el proceso de internacionalizacion
de Coca-Cola FEMSA se forj6 por la necesidad de
la empresa de asegurarse espacio de crecimiento més
alla del mercado nacional. A ello se suma el apoyo de
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Gréfico V.2
VENTAS DE FEMSA, POR PAIS, 2004
(En porcentajes)

Argentina, 8%
Brasil, 15%
Republica
_— Bolivariana de
\ Venezuela, 9%
\ T colombia, 9%

América Central, 6%

Meéxico, 53%/

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de FEMSA, “Presentacion a inversionistas”, junio de 2005.

Coca-Colafundado en su estrategia de “ embotelladoras
ancla’ y las oportunidades generadas por las dificultades
financieras de otras empresas embotelladoras de la red
de Coca-Cola. A través de su inversién en Argentina y
la adquisicion de Panamco, Coca-Cola FEMSA logro
ingresar alas zonas metropolitanas clave deAméricadel
Sur, como BuenosAiresy S&o Paulo. Laexperienciadela
empresaen lainternacionalizacién de sus operaciones|a
impulsd aaplicar practicasméseficacesy laconvirtid en
un actor muy competitivo en laindustrialatinoamericana
de bebidas sin acohol.

ii) Andinay otras empresas embotelladoras chilenas:
expansion subregional

Enterritorio chileno operantresempresasembotel ladoras
de Coca-Cola (Andina, Embonor y Polar) y todas han
ampliado sus actividades internacionales a los paises
vecinosy aotros. Andinapor si solaestaentrelasempresas
de bebidas mas grandes de laregion (véase el cuadroV.3)
y exhibe un volumen de ventas anuales del orden de los
400 millones de dolares que, sin embargo, representan
menos del 5% de las ventas del grupo FEMSA (Coca-
ColaFEMSA y FEM SA Cervezacombinadas). Embonor
y Polar son casos interesantes, aunque secundarios.

Andinaseingta 6 en Chile como empresaembotelladora
de Coca-Colaen 1946. Inicid su expansion internacional
en los afios noventa, concentrandose en Argentina
y Brasil. En el primero de estos paises adquirié una
participacion minoritaria en INTI SAIC, una empresa
embotelladorade Coca-Coladelaciudad de Cordoba. En
1992 aumentd el nimero de sus acciones hastalograr un
control mayoritario. En 1995 Andinatomé el control de
Embotelladoradel Atlantico SA. (EDASA), unaempresa
embotelladora de Coca-Cola de las zonas de Rosario y
Mendoza. Posteriormente realizd nuevas inversiones en
Cordoba, donde concentro su producci 6n argentina desde
2002 en adelante, cerrando otras plantas. La reduccion
de costos obtenida gracias a estareestructuracion y otras
medidas, como la introduccion de botellas retornables,
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contribuyeron aqueAndinapudierasobrevivir las secuelas
de la grave crisis argentina de los primeros afios de la
presente década.

LasoperacionesdeAndinaen Brasil seiniciaronen
1994, cuando adquirio Rio de Janeiro Refrescos Ltda.,
cuya zona concesionada abarcaba parte del estado de
Rio de Janeiro, parte del estado de Minas Gerais y €l
estado de Espirito Santo. En 2000 adquirié Coca-Cola
Nitvitgov Refrigerantes S A. (NVG), con lo que amplié
la zona concesionada en el estado de Rio de Janeiro.
Por dltimo, en 2004, realizé un intercambio de activos
con Recoforma Industria do Amazonas Ltda., unafilial
brasilefiade Coca-Cola, por lacual canjed sufranquiciaen
Minas Gerais por franquicias en otras zonas, también en
€l estado de Rio de Janeiro, con vistasalograr economias
deescaa(Feller-Rate, 2005b). De este modo, Andinapudo
reestructurar sus operaciones en Brasil paraaumentar la
eficacia de su red de distribucion.

Como se indica en el gréfico V.3, actuamente la
mitad delas ventas de Andinaserealizan fuerade Chile,
lo que subrayalaimportanciade lainternacionalizacién
en |laestrategia de crecimiento de laempresa. Las zonas
de Argentina y Brasil donde Andina desarrolla sus
actividades representan casi un 80% de la poblacion
gue abarcan los contratos de franquicia de la empresa.
Ademés, estas zonas tienen un consumo per capita més
bajo que el de Chile, y en consecuencia tienen mayores
posibilidades de crecimiento (Feller-Rate, 2005b). Con
respecto alas zonas concesionadas, por decirlo deaguna
manera, Andinase ha ubicado inmediatamente después de
Coca-ColaFEM SA, pues ha obtenido zonas que ocupan
€l segundo lugar en importancia (en cuanto alapoblacion
alaque prestan servicios), tanto en Argentina (provincias
de San Juan, Mendoza, Entre Rios, Cérdoba, San Luisy
zonasimportantes de Santa Fey BuenosAires, mientras
gue Coca-Cola FEMSA controla el &rea metropolitana
de Buenos Aires) como en Brasil (Rio de Janeiro,
mientras que Coca-Cola FEMSA controla S&o Paulo).
Asi, Andina combina unaubicacion solidaen el mercado
relativamente estable de Chile y tiene operaciones que
plantean mayores posibilidades (pero también mayores
riesgos) en Argentinay Brasil. Coca-Colahaapoyado las
actividades deinternacionaizacion de Andinaadquiriendo
una participacion minoritariade su capital socia (11%)
en 1996 y luego apoyando la adquisicién de empresas
embotelladoras en el intercambio de franquicias de
2004, que permitio aestaempresamaximizar laeficacia
operacional y de gestion. Como ocurrio con Coca-Cola
FEMSA, lareestructuracion productiva generada por la
crisisargentinatambién contribuyé amejorar laeficiencia
general delaempresa.

Lasempresas embotelladoras més pequefias de Coca
Colaen Chile, Embonor y Polar, han internacionalizado
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sus operaciones aplicando estrategias similares a las de
Andina. Es decir, a partir de posiciones relativamente
seguras en Chile, han invertido en la adquisicion de
empresas embotelladoras en regiones clave de los paises
vecinos o cercanos. Embonor, que posee aproximadamente
un 35% del mercado nacional, en volumen, se expandid
hacia el norte de sus zonas concesionadas en el norte
de Chile hacia Boliviay Pert. En 1995 y 1996 adquirio
Embotelladoras Bolivianas Unidas (Embol) y ahoravende
aproximadamente el 96% delos productos de Coca-Cola
en Bolivia. Posteriormente, en 1999, adquirid los activos
de las empresas embotelladoras del grupo briténico
Inchcape en Chiley en Per(, constituidos en este tltimo
caso por la embotelladora de Coca-Cola, Embotelladora
Latinoamericana S.A. (ELSA). Como parte del arreglo,
The Coca-Cola Company compré una participacion del
42,5% en Embonor. En enero de 2004 laempresavendio
su participacion en los activos peruanos a JR Lindley,
los fabricantes de IncaKola, con laque Coca-Cola habia
estado aliadadesde 1999 (Feller-Rate, 2006). Actualmente,
€l 20% de las ventas de Embonor se realizan en Bolivia,
gue tiene un consumo per capita més bajo que el del
mercado chileno y por lo tanto mayores posibilidades
de crecimiento. La internacionalizacion ha ayudado a
Embonor a desarrollar su potencial, mientras su base en
Chile, cuyo mercado ofrece mgjoresméargenes (Feller-Rate,
2006) y mayor estabilidad, contribuye a contrarrestar los
mayores riesgos que entrafia operar en Bolivia

Gréfico V.3
VENTAS DE ANDINA, POR PAIS, 2004
(En porcentajes)

Argentina, 20%—\ /7Chlle, 50%

Brasil, 30%

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de Feller-Rate, “Informe de clasificacién: Embotelladora Andina S.A”,
Santiago de Chile, mayo de 2005.

A diferenciade Embonor y Andina, Polar, lamenor de
lastres empresas embotelladoras de Coca-Cola chilenas,
comenzo sus actividades en 1971 como empresacervecera
El grupo mantuvo sus activos en este rubro hasta 2000,
cuando losengjend, en consonanciacon laestrategiade The
Coca-Cola Company para sus empresas embotelladoras,
a fin de concentrarse en su actividad principal. En
Chile, Polar se amplié mediante la adquisiciéon de dos
embotelladoras de Coca-Colaen 1979y 1981. Comenzé
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ainternacionalizar sus actividades haciael este en 1996,
afio en que realiz6 una serie de adquisiciones de empresas
embotelladoras de Coca-ColaenlaArgentina, que abarcaban
algunas provincias del centroy el sur del pais. En 2004,
adquirié Paraguay Refrescos S.A. (Paresa), la empresa
embotelladora exclusiva de Coca-Cola en Paraguay
(Feller-Rate, 2005¢). Coca-Cola tiene una participacion
del 29,4% en Paresa, através de Coca-Colal nteramerican
Corporation (Feller-Rate, 2005c). Polar aplicd lamisma
estrategia que las otras embotelladoras chilenas, en €
sentido de querealizd su ampliacion con el apoyo de The
Coca-Cola Company, a partir de su base seguraen Chile
hacia mercados mas grandes pero con mayores riesgos
(sus operaciones en Argentinay Paraguay representan el
86% de la poblacion total de todas las zonas en las que
Polar posee una concesion).

Asi, la experiencia de las empresas embotelladoras
chilenas de Coca-Colareflegjalas ventajas de contar con
un mercado estable en el pais de origen como base para
internacionalizar las operaciones hacialos paises vecinos.
Con el apoyo de The Coca-Cola Company, estas empresas
embotelladoras han podido expandirseinternaciona mente
hacia mercados que ofrecen perspectivas promisorias
de crecimiento, manteniendo bajo control los mayores
riesgos que implica esta operacion.

iii) Ladesercién de Quilmes

El grupo argentino Quilmes se fundéd a fines del
siglo XIX, inicialmente con el objeto de abastecer ala
industria cervecera de Europa de insumos agricolas.
Posteriormente se transformé en una empresa cervecera,
su principal actividad hasta la fecha. Quilmes tenia una
fuerte presencia en Paraguay através de sus operaciones
cerveceras (véaselaseccion 2), lo quele otorgabaventajas
como empresaembotelladora de bebidas sin a cohol. Tuvo
€l monopolio deladistribucion delos productos de Coca-
Colaen Paraguay desde 1965 hasta 2000, tras adquirir €
control mayoritario (57,97%) de Paraguay Refrescos (la
empresa que luego fue comprada por laempresa chilena
Polar) y la compra de ciertos activos de Refrescos del
Parana S.A., que controlaba aproximadamente un 10%
del territorio de ese pais. Aparentemente insatisfecha por
su relacién con Coca-Cola, en 2000 Quilmes seretird de
lafranquicia de esa empresa en Paraguay y seunid ala
red més amplia que tenia PepsiCo en ese pais.

En resumen, el bloque de Coca-Cola se basa en las
operaciones de dos de las principales trandatinas, Coca-
Cola FEMSA y Andina, con sedes en México y Chile,
respectivamente. Lagran escaladelas operacionesde Coca
ColaFEM SA en México leproporciond laexperienciay los
recursosfinancierospararedlizar grandesadquisicionesen
todaAmérical atina, muy especid menteenArgentinay Brasil,
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aun antes de embarcarse en la operacion méas importante,
laadquisicién de Panamco, que amplid significativamente
su presencia en laregion. Andinay las demés empresas
embotelladoras chilenas mas pequefiasinternacionalizaron
susactividadesen unaescalamasreducida, compatiblecon
su volumen de ventasy el tamarfio de su mercado de base.
Principalmente limitaron su expansion internacional alos
mercados vecinos o cercanos del Cono Sur.

En todos los casos, el apoyo de Coca-Cola fue
esencial para el éxito de estas trandatinas, € que debe
interpretarse en el contexto delaestrategiade consolidacion
mundial de la empresa. Las operaciones de The Coca-
Cola Company se distinguen por la importancia de la
participacion accionaria que tiene generalmente en sus
empresas asociadas: 39,6% en Coca-Cola FEMSA,
11% en Andina, 45,5% en Embonor, 29,4% en Polar y,
anteriormente, 25% en Panamco. Otro aspecto que define
a estas empresas asociadas a Coca-Cola es el hecho de
gue su actividad central sean |asbebidassin alcohol y no
otras. Por gemplo, los ingresos de Coca-Cola FEMSA
representaron el 49,6% de los ingresos totales del grupo
FEMSA en 2004, en comparacion con solo el 26,4% de
FEMSA Cerveza. Las empresas embotelladoras chilenas
Embonor, Andinay Polar solo venden bebidas sin acohol.
Esto es coherente con la estrategia tradicional de Coca-
Cola de concentrarse en su negocio més importante.
Las caracteristicas del negocio, en € que las empresas
embotelladoras emplean insumos importados de The
Coca-ColaCompany parafabricar productos de Coca-Cola
gue representan gran parte o latotalidad de susingresos,
sumado a la significativa participacién minoritaria de
The Coca-ColaCompany en el capital delastrandatinas,
apuntan al hecho de quelaempresamadre g erceunafuerte
influencia en sus “ embotelladoras ancla’. La excepcion
de Quilmes, que decidié retirarse de la franquicia de
Coca-Colaen Paraguay, pareceindicar quelaposibilidad
de combinar sus intereses en el negocio cervecero con
unafranquiciade PepsiCo en Paraguay |e ofreciamayor
independencia de accion.

b) EIl grupo PepsiCo

Una de las caracteristicas méas importantes que
distingue alos principal es asociados | atinoamericanos de
PepsiCo—Quilmes, Ambev y Bavaria delastranslatinas
del blogue de Coca-Colaes quelos productos de PepsiCo
representan una parte menor de las ventas totales de sus
asociadasy suinfluenciasobre el total delasoperaciones
totaleses mésreducida. Por g emplo, en 2005 lasmarcasde
bebidassin acohol propiasdeAmbev (Guarang, Antarctica,
Sukita, Soda Limonada Antarcticay Guarana Brahma)
representaban un 68,4% de sus ventas de bebidas sin
alcohol. Otracaracteristicaimportante esque laactividad
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principa delamayoriadelastransatinas asociadas con
PepsiCo eslacerveceray no ladelas bebidas sin alcohol.
Por g emplo, lacervezarepresenta el 83% de las ventas,
tanto deAmBev como de Bavaria, y el 66% delasventas
totales de Quilmes. Pareceria que, si bien €l sistemade
Coca-Colageneralmente se basaen laventajade que sus
principal es empresas embotelladoras se concentran en los
productos més importantes, lared de PepsiCo se apoya
més bien en las sinergias entre distintos productos con un
Unico sistemade distribucion. En el grafico V.4 seindican
los flujos de inversiones internacional es realizadas por
PepsiCo en sus tranglatinas asociadas en laindustria de
las bebidas sin &l cohol.

Gréfico V.4
LA INTERNACIONALIZACION DE LAS EMPRESAS
EMBOTELLADORAS LATINOAMERICANAS DE PepsiCo

"' : ‘

L "+ AmBev (Brasil):
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Quilmes (Argentina):
1999 — Uruguay

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

i) Quilmes: laempresaargentinalider enlaindustria
de las bebidas sin alcohol

Quilmes adquirié experiencia internaciona en €l
segmento de las embotelladoras de bebidas sin alcohol
através de su franquiciade Coca-Colaen Paraguay en el
periodo 1965-2000y susinteresesen el segmento cervecero
en el mercado uruguayo desde 1965. Por ese motivo, los

Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

principal es propietarios de Quilmes, lafamilia Bemberg,
estaban bien posicionados para adquirir las operaciones
de Buenos Aires Embotelladora (BAESA) en Argentina
y Uruguay (véase el recuadroV.2). En diciembre de 1999
Quilmes adquirié lo que quedaba de la mayor empresa
embotelladora de PepsiCo en Argentina y la Unica del
Uruguay. Posteriormente Quilmes comprd unaparticipacion
del 99,21% en Embotelladoradel Interior SA. (EDISA), la
segundaempresa productoray embotelladora de PepsiCo
de laArgentina. De este modo, seglin las estimaciones,
Quilmesalcanzo acontrolar €l 84% delaproducciony las
ventas de | as bebidas gaseosas de PepsiCo en Argentina
y el 100% en Uruguay, donde también controla el 98%
del mercado de la cerveza

Asi, lainternacionalizacion de Quilmes como empresa
embotelladorade PepsiCo selimitd inicia menteaUruguay.
ConlaadquisiciondeBAESA, Quilmesaumentd e volumen
total de bebidas sin acohal (incluidos los de Argentina y
Uruguay) cerca de tres veces (Quinsa, 2001) y comenzo a
capitdizar las sinergias creadas mediante la fusion de las
redes dedistribucién debebidassinacohol y lacerveza. Sin
embargo, larelacion de Quilmes con Peps Co resultd unabuena
combinacion con su dianza posterior con AmBev (2002),
que también adquirié agunos de los activos de BAESA y
fue una empresa embotelladora de PepsiCo en Brasil.

ii) AmBev: el operador de PepsiCo méasimportante de
América Latina

AmBev (American Beverage Company) se cred
mediante la fusion de las empresas de bebidas méas
importantes de Brasil, Brahma y Antarctica, en 1999.
Antes de la fusién, ocurrida en 1997, Brahma habia
comprado los activos de BAESA (véase el recuadroV.2) y
firmo un acuerdo de concesion de 20 afios paradistribuir
los productos de PepsiCo en Brasil. Sin embargo, igual
que Quilmes, AmBev fue antes que nada una empresa
cervecera 'y buena parte de su nueva competitividad se
sustento en las sinergias entre la distribucion de cerveza
y de bebidas sin alcohol, mativo por el cual laafiliacion
con PepsiCo tuvo més sentido que haber poseido una
licencia de Coca-Cola.

El acuerdo de concesion beneficio tanto a PepsiCo
como a AmBev. AmBev actuaba como distribuidor y
asi PepsiCo logré acceder a nuevos puntos de venta en
Brasil, especiad mente restaurantes en los que Ambev habia
logrado posicionarse con fuerza. En 2003 paraAmbev el
lanzamiento de Pepsi Twist en Brasil dio un nuevoimpulso
al desempefio de PepsiCo en ese pais (Gertner, Gertner
y Guthery, 2004) y la alianza con PepsiCo contribuy6 a
promover |os productos de AmBev en el extranjero. Por
gjemplo, en 2001 PepsiCo comenzd a producir Guarana
Antarctica en Europa.
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BAESA: UNA FUENTE DE ACTIVOS PARA LAS TRANSLATINAS ASOCIADAS CON PepsiCo

Buenos Aires Embotelladora (BAESA)
se fund6 en 1990 en Argentina y tuvo
la franquicia de PepsiCo y Seven-Up
para la zona metropolitana de Buenos
Aires y otras regiones de Argentina.
Poco después, inici6 un proceso de
expansion internacional, apoyada por
PepsiCo, y con el tiempo se convirtié en
su empresa embotelladora mas grande
fuera de los Estados Unidos. Para
1994 habia adquirido otros activos en
Uruguay, Chile (en asociacién con CCU
en Embotelladoras Chilenas Unidas S.A.
(ECUSA)) y Argentina. Al afio siguiente
intentd ingresar en el mercado brasilefio.

La rapida expansion internacional
de BAESA pronto la puso en
dificultades. Habia sobreinvertido en
varios rubros, construyendo cuatro
plantas y adquiriendo mas de 700
camiones, invirtiendo en productos
especificos para el mercado brasilefio
(como equipo de refrigeracion para
minoristas  exclusivos) y gastado
enormes sumas en comercializacion.
Para financiar todo esto la empresa
se habia endeudado excesivamente,

tanto en Brasil como en Argentina. La
agresiva reaccion de Coca-Cola al
ingreso de BAESA a Brasil hizo que esta
perdiera muchos de sus minoristas mas
pequefios y mas lucrativos en ese pais.
Ademas, un cambio en la legislacién
tributaria de Argentina (presuntamente
impulsado por Coca-Cola) a favor de
las bebidas cola en detrimento de otras
bebidas sin alcohol afecté a BAESA, la
mayoria de cuyas utilidades provenian
de bebidas distintas de las colas. Para
1996 las plantas de BAESA estaban
operando a un tercio de su capacidad,
algunas tuvieron que cerrar (Hartley,
1998) y PepsiCo tuvo que intervenir en
la empresa. Para 1997 Baesa se vio
obligada a retirarse de las bolsas de
valores de Buenos Aires y Nueva York.
En ese mismo afio intento reestruc-
turarse, vendiendo la filial de Brasil a
Brahma. En esta operacién Brahma volvié
a comprar la licencia como embotelladora
de Pepsi y Seven-Up (que habia vendido
a BAESA en 1994) y adquiri6 cinco
de las plantas industriales de BAESA
y activos conexos. Posteriormente

BAESA vendi6 sus activos chilenos a
CCU vy los argentinos y uruguayos a
Quilmes. A principios de 1999 (cuando
PepsiCo todavia era su accionista
principal, con wuna participacion del
23,5%), la propiedad de BAESA se
vendi6 a sus principales acreedores:
PepsiCo, Citibank, BankBoston y VVB
Bank. Al mismo tiempo, BAESA tenia
una deuda pendiente de 735 millones
de délares (Clarin, 1997, 1998). Asi, la
internacionalizacion de BAESA demostro
Ser su ruina y sus activos externos fueron
comprados por otras translatinas de la
red de PepsiCo.

El rapido proceso de internacionali-
zacionde BAESA parece haber superado
su capacidad financiera y de gestion, ya
gue provoco una deuda cuantiosa sin el
apoyo de su desempefio operacional,
algo similar a lo ocurrido con Panamco
del bloque de Coca-Cola. El fracaso de
BAESA se debi6 en parte a que carecia
de las ventajas de un mercado en su
pais de origen con el volumen del de
México y la estabilidad econémica del
de Chile.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion oficial de CCU, Quilmes y AmBev; Robert F. Hartley, “Fracasos de
marketing”, Executive Digest, N° 42 [en linea] 1998 <http://www.centroatlantico.pt.>; Clarin, “La embotelladora de Pepsi vuelve al ruedo”, 7 de diciembre de 1998 y

“Brahma compré la Pepsi en Brasil”, 24 de octubre de 1997.

La internacionalizacion de AmBev como empresa
embotelladora de PepsiCo comenzo un poco después, tras
unaoladeinversiones delaempresaen el exterior ensu
segmento mas importante de negocios: lacerveza (véase
laseccion 2). En 2003, AmBev adquirié Embotelladora
Rivera, laconcesionariade PepsiCo en €l nortede PerGiy
Lima, y en 2004 absorbié masdel 51% de Embotelladora
Dominicang, laconces onariaen laRepublicaDominicana
Estastransacciones contribuyeron aun mésalaexpansion
en el mercado de la cerveza, apoyandose en las redes
de distribucion de bebidas sin alcohol existentes. En
Guatemala esto se llev6 a cabo mediante una operacion
conjunta con CabCorp, la “embotelladora ancla” de
PepsiCo para Centroamérica, con sede en Guatemala.
De este modo, CabCorp mantuvo su independencia en
sus operaciones de bebidas sin acohol. Para 2004, a
través de sus operaciones en Brasil, Perly la Republica
Dominicana. AmBev se habia convertido en laempresa
embotelladoramas grande de Pepsi Co fueradelos Estados
Unidos. En consecuencia, la internacionalizacion del
negocio de bebidas sin alcohol de AmBev ha sido en
gran parte un vehiculo de su expansion regional como
empresa cervecera.

iii) Bavaria: la expansion andina

Bavaria, la empresa de bebidas més grande de
Colombia, no distribuye los productos de PepsiCo en su
paisde origen, donde se concentraen su actividad central:
lacerveza, lamalta, € aguay lasbebidas sin acohal. Sin
embargo, en 1995 adquirié la concesion de PepsiCo en
Panama y como resultado de la adquisicion de Backus
& Johnston en Perti heredé Embotelladora Frontera, que
poseia la franquicia de PepsiCo en €l norte de Perd hasta
julio de 2004. En enero de ese afio, atravésde sufilial en
Panamd, Bavariatambién habiaadquirido & 49% del Grupo
ECSA (Embotelladora CentroamericanaS.A.), laempresa
embotelladora de PepsiCo en Costa Rica. Por Ultimo,
Bavariacompro laCorporacion Bolivianade Bebidas S.A.
(CBB), laempresaembotelladora PepsiCo en Bolivia, que
controlabael 25% del mercado delasbebidassin acohol en
esepais. LaempresacerveceraBackus & Johnston, enlaque
Bavariatambién teniaun control mayoritario desde 2002,
era propietaria de una parte de CBB. Backus & Johnston
habiaadquirido CBB en 2000, cuando compré lacompafiia
Cerveceradel Sur, entonces propietariade Embotelladora
Fronterade Per(iy de CBB de Bolivia. Como ocurrié con
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AmBev y Quilmes, el proceso de internacionalizacion
de Bavariacomo empresa embotelladora de PepsiCo esta
vinculado intrinsecamente a su expansion internacional
COMO empresa cervecera

En sintesis, la red de PepsiCo en América Latina
es distinta de la de Coca-Cola en varios aspectos
fundamental es. Estas diferencias comprenden laactividad
principal (cervezao bebidassin alcohol) delastrandatinas
asociadas, laimportancia (secundaria o fundamental) de
los productos de lasempresastransnacionalesen lalineade
productos delastrandatinasy laubicacidn geograficade
las principales empresas embotelladoras (Argentina, Brasil
y Colombiaen un casoy Méxicoy Chileen € otro). En
general, lared de bebidas sin alcohol de PepsiCo permite
asus empresas embotelladoras mayor independenciade

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

accion. Este aspecto quedard mas claro con el andlisis
del mercado delacervezaen Américal atinay el Caribe
(véase laseccion 2).

El andlisisde estas dos redes asociadas alas empresas
transnacional es de bebidas sin al cohol en AméricalL atina
permite suponer que el conocimiento delas caracteristicas
de los mercados locales en la region es una ventaja
competitiva importante que poseen las translatinas de
bebidas sin alcohol. Esto se refleja en la IED de las
empresas embotelladoras |atinoamericanas aliadas con
Coca-Colay PepsiCo, que es de caracter exclusivamente
intrarregional. Al mismo tiempo, esimportante examinar
|as operaciones delas asociadas a PepsiCo en el segmento
de lacervezaafin de comprender el carécter integral de
Sus estrategias empresariales.

2. Las translatinas cerveceras

Una caracteristicaque distingue el mercado delacerveza
del de las bebidas sin alcohol es que tradicionalmente
los actores locales (y mas recientemente los regional es)
dominaron |os mercados nacional es con marcas locales.
La mayoria de las marcas extranjeras se desarrollaron
como productos especializados de alto precio, que solo
atienden a una parte pequefiadel mercado. Laestructura
de laindustria cervecera mundial, que estd mucho més
fragmentaday es mucho més complejaquee segmento de
lasbebidassinacohoal, llevo alas cervecerastransnaciona es
mas grandes (véase el cuadro V.4) a concentrarse en la
consolidacién de sus mercados de origen y posicionar
Sus marcas en otros mercados de gran volumen antes de
volcarse a las economias emergentes. Mientras tanto,
|os actores nacionales o regional es ocuparon posiciones
en las regiones emergentes. La empresa de Sudafrica
South African Brewerieslogré incluso transformarse en
unaempresatransnacional sobrelabase de su capacidad
para operar en entornos comerciaes dificiles (véase el
recuadro V.3). Lastransnacionales cerveceraslideresno
han podido controlar sus operaciones localesy moldear
el gusto delos consumidores en lamismamedidaquelas
de bebidas gaseosas. En cambio, se han visto obligadas

aemplear diversas modalidades (exportaciones, licencias
e inversiones extranjeras directas) para vincularse con
los actores locales a fin de posicionar sus productos en
esos mercados nacionales. La experienciade laindustria
cerveceraen América Latinay el Caribe esilustrativa a
ese respecto.

Cuadro V.4
MAYORES EMPRESAS CERVECERAS DEL MUNDO,
SEGUN EL VOLUMEN DE PRODUCCION, 2004
(En millones de hectolitros y millones de délares)

Produccién Ventas de
Pais de de cerveza cerveza
origen (En millones  (En millones
de hectolitros) de délares)

Empresa Principales marcas

InBev Bélgica 202 10 100 Stella Artois, Brahma, Beck'’s,
Staropramen, Bass, Leffe,

Hoegaarden

SABMiller Sudéfrica 138 11 300 Marcas internacionales: Pilsner,
Urquell, Peroni Natro Azzuro,
Miller Genuine Draft,

Caste Lager
Anheuser-Busch Estados Unidos 136 12 200 Budweiser, Michelob, Busch
Heineken Paises Bajos 98 11 800 Heineken, Amstel

Molson Coors @ Canadé/
Estados Unidos 60 6 000

Molson Canadian, Molson Dry,
Coors Light, Carling, Zima XXX

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de la informacién proporcionada por las empresas.
2 Antes de la venta de Kaiser a FEMSA Cerveza.
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SABMiller: VENTAJAS COMPETITIVAS MUNDIALES DERIVADAS DE LOS VACIOS INSTITUCIONALES DEL PA[S DE ORIGEN

Khanna y Palepu (2005) demuestran
gue en los paises en desarrollo las
empresas locales que logran superar
los obstaculos generados por los vacios
institucionales, definidos como la“carencia
o el funcionamiento deficiente de los
intermediarios especializados necesarios
para vincular a los compradores Yy
vendedores en los mercados”, pueden
alcanzar ventajas competitivas notables,
aun en relaciébn con las empresas
transnacionales. SABMiller es un ejemplo
de una empresa que super6 los vacios
institucionales de Sudafrica, su pais de
origen, y asi desarroll6 capacidades

gue le aseguraron el éxito en el ambito
internacional. South African Breweries
(SAB) naci6 a fines del siglo XIX. Durante
el apartheid desarrollé un sistema de
distribucién mediante el cual pudo vender
cervezaalapoblaciénnegraatravés de los
puntos de venta tradicionales (shebeens).
La capacidad adquirida por la empresa
para manejar un sistema de distribucion
tan complejo le permiti6 conquistar
mercados en varios paises africanos
(especialmente Angola, Mozambique, la
Republica Unida de Tanzania y Zambia)
y posteriormente en India, China
(donde ahora es la segunda empresa

cervecera), Honduras y El Salvador.
Posteriormente SAB se incorpor6 a la
primera linea de empresas cerveceras
transnacionales cuando adquirié Miller
en los Estados Unidos en 2002 y la
empresa colombiana Bavaria, una de
las empresas cerveceras mas grandes
de América Latina, en 2005. SABMiller
aprovechd las ventajas competitivas,
logradas a través de su experiencia
para operar en contextos comerciales
dificiles, para convertirse en una
empresa transnacional productora de
cerveza, cosa que ninguna translatina
cervecera ha logrado.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Tarun Khannay Krishna Palepu, Emerging Giants: Building World-Class Companies

in Emerging Markets, Harvard, Harvard Business School, 2005 y The Economist, “Beer — Andean thirst”, 29 de octubre de 2005.

Latasade crecimiento del mercado latinoamericano
de la cerveza es una de las més altas. Sin embargo, la
juventud de la poblacion de laregidon y el consumo per
cépitarelativamente ba o enlamayoriadelos paises (véase
el cuadro V.5) permiten suponer que las perspectivas de
crecimiento a mediano y largo plazo son promisorias,
especialmente en comparacion con los mercados
tradicionales. Se estimaque el consumo per capitaenlos
Estados Unidos asciende a aproximadamente 84 litros y
en Europa oscila entre 80 y 140 litros (Agriculture and
Agri-Food Canada; Brewers of Europe), por lo que Brasil
y México parecen ser mercados muy atractivos. Para
los actores mundiales, una de las consecuencias de la
crecienteimportanciade los mercados emergentes, incluida
AméricaLatina, esquelos conocimientos practicos sobre
el funcionamiento eficaz en el contexto comercial delos
paises en desarroll o adquieren cadavez masimportancia
COMO una ventaja competitiva.

Cuadro V.5
MAYORES CONSUMIDORES DE AMERICA LATINA, 2004

Mercado cervecero Consumo
Pais (En millones per cépita
de hectolitros) (En litros)
Brasil 84,5 47
México 54,8 52
Venezuela
(Republica Bolivariana de) 14,8 57
Colombia 14,0 31
Argentina 13,2 34
Per( 6,4 24
Chile 4,3 27

Fuente: Comisiéon Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de AmBev, 2004 Annual Report, Sdo Paulo y FEMSA, “Presentacion
a inversionistas”, junio de 2005.

Las empresas han aplicado variadas estrategias, que
van desde | as exportaciones mediante conveniosdelicencia
hasta las |ED (tanto en la forma de adquisiciones como
deinversiones nuevas), afin de hacer frente al desafio de
conquistar nuevos mercados geograficosen general y los
latinoamericanos en particular. En algunos casos, estas
tres maneras de introducirse en los mercados exteriores
han sido empleadas en formasucesiva, pero en general las
empresas (tanto |as transnacional es como lastrand atinas)
han combinado estas estrategias, no necesariamenteen forma
secuencial, sino dando preeminenciao mayor importancia
estratégica a unade ellas por sobre las demas.

Las exportaciones de cerveza a América Latina,
desde esaregion o dentro de ellano han sido importantes,
salvo para las empresas cerveceras mexicanas FEMSA
Cerveza'y Modelo, cuya expansion a los mercados de
América del Norte se hizo por este mecanismo. Las
empresas transnacionales no han tenido demasiado éxito
con laexportacién de cervezaalaregiony lamayoriade
las marcas importantes como Anheuser-Busch, Miller,
Heineken, Carlsherg y otras se han aventurado a mercado
latinoamericano por medio de convenios de licencia o
alianzas estratégi cas con las empresas nacional es, conforme
aloscualeslos socioslocales produceny distribuyen las
marcas internacionales en el mercado nacional y aveces
regional, pero como cervezas especiales o de calidad
superior. Muchas veces estas alianzas se han fortalecido
mediante laadquisicidn de participacionesminoritariasen
laempresa latinoamericana asociada. La mayoria de las
trangdlatinas cerveceras, que enfrentan menos competencia
de las empresas transnacional es que sus contrapartes en
laindustria de las bebidas sin alcohol, se convirtieron en
trandatinas principalmente por medio de la expansion
apoyada en los acuerdos de licencias y adquiriendo y
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controlando otras empresas |latinoamericanas. Esta ha
sido la estrategia empleada por las empresas cerveceras
mas grandes de Argentina (Quilmes), Brasil (AmBev) y
Colombia (Bavaria). Sin embargo, en la Ultima década
se ha registrado un enorme crecimiento en la IED,
especidmente atravésdelasfusionesy lasadquisiciones,
gue ha modificado profundamente la configuracion del
mapa de las empresas cerveceras en América Latinay
el Caribe.

A continuacién se examinan estastresmodalidades de
internacionalizacion (exportacion, acuerdosdelicenciae
inversiones extranjeras directas) iniciadapor |las mayores
empresas | atinoamericanas de laindustriacervecera. En
cada unade | as tres subsecciones siguientes se analizan
|as experiencias de internacionalizacion de determinadas
translatinas.

a) Exportaciones

Desde un punto de vista global, las exportaciones
de los principales paises cerveceros de Europa, y en
menor medida de los Estados Unidos, aumentaron
significativamente a partir de 1990, pero nunca fueron
lamodalidad principa delaexpansion delas principales
transnacionales cerveceras. Solo en algunos casos, las
cerveceras de México, FEMSA Cerveza y Modelo,
adoptaron un camino distinto, empleando |as exportaciones
como principal método para internacionalizar sus
marcas Sol y Corona en € mercado de América del
Norte. En 2004 las exportaciones de cerveza de los
Estados Unidos y EuropaaAméricaLatinay el Caribe
equivalian a menos del 8% del valor comercial de las
exportaciones de cervezamexicanaalos Estados Unidos,
lo que representaba mas de 1.100 millones de dolares
(Naciones Unidas g/f). Sin embargo, las exportaciones
de otros paises de América Latinay el Caribe fueron
insignificantes (véase el gréficoV.5). Recientemente, con
el lanzamiento mundial de la marca brasilefia Brahma
por el grupo InBev, |as exportaciones de cerveza de ese
pais crecieron bruscamente de 12,6 millones de dolares
en 2004 a 28,4 millones de ddlares en 2005 (AliceWeb,
2006), ciframuy importante paraBrasil, pero todaviamuy
por debajo del volumen de | as exportaciones de Modelo
0 FEM SA Cerveza. Otras empresas de América Latina,
exportan cerveza, como Quilmesy CCU (mayormente
alos paises del Cono Sur), y Bavariay Polar, pero estas
exportaciones representan una fraccion pequefia de las
ventas y los mercados de destino y son insignificantes
en comparacion con el volumen de las exportaciones
de cerveza de México. Modelo y FEMSA Cerveza son
los exponentes més importantes de la region que han
adoptado la modalidad de internacionalizacion basada
en las exportaciones.
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Gréfico V.5
EXPORTACIONES DE CERVEZA DE AMERICA LATINA
Y EL CARIBE
(En millones de délares)
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Fuente: Naciones Unidas, “Base de datos estadisticos sobre el comercio de mercaderias
(COMTRADE)”, Division de Estadistica.

Modelo secred en 1922 en Méxicoy crecio deta manera
que seconvirtio en un conglomerado de més de 150 empresas
quedesarrollan actividades en ssgmentoscomo losembalgjes,
la elaboracion de maltas, los negocios inmobiliarios, los
transportesy otros servicios, ademés de poseer siete plantas
de elaboracion de cerveza. A partir de los afios treinta (al
terminar €l periodo delal ey Secaenlos Estados Unidos)
la empresa exportd volimenes insignificantes pero desde
fines de |os arios setenta estos fueron mucho mayores. Su
expansion internacional comenzé en e sudoeste de los
Estados Unidos, donde su campafia de comercializacion
vinculabalamarca Coronacon losrecuerdosdelosturistas
estadounidensesdel sol y laarenadurante susvacacionesen
lasplayas mexicanas. En 1993 Anheuser-Busch, laempresa
transnacional cervecera con sede en los Estados Unidos,
reconocio esta ventaja competitiva e invirtié en Modelo,
adquiriendo una participacién accionaria del 17,7%, que
incrementd a lo largo de los afios a 50,2% actual. Entre
1993 y 2000, Anheuser invirtié méas de 1.800 millones de
ddélares en accionesde Model o, cuyo valor aumenté amas
del doble, acanzando los 4.400 millones de ddlares. La
marca Corona se ha convertido en la cerveza importada
guemés sevendeen los Estados Unidos. Si bien el control
delagestion parece haber permanecido en manosde cinco
familias mexicanas, 10 delos 21 miembros del directorio
del grupo Modelo son de Anheuser-Busch (Scheinman,
2004a). Por lo tanto, la primera trandatina cervecera esta
vinculada a una empresa transnacional a través de esta
participacion tan importante en la propiedad.

Laotraventajacompetitivade Modelo paraAnheuser-
Busch radicabaen |as posibilidades que of reciael mercado
mexicano. Las dos empresas se complementaban, ya
gue Modelo poseia ventajas competitivas y operaba con
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economias de escalaen México que eran similares alas
de Anheuser-Busch en los Estados Unidos (Scheinman,
2004b). Los propietarios de Modelo consideraban que
la asociacion con los duefios de la marca Budweiser
ayudaba ala empresa a hacer frente alos desafios de la
globalizaciony aprovechar el Tratado de Libre Comercio
deAméricadel Norte (TLC) que se estabanegociando en
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ese momento. Curiosamente, Anheuser-Busch no adquirid
derechos de distribucion para las marcas de Modelo en
los Estados Unidos y con €l tiempo el éxito de estas en
el mercado de América del Norte provoco fricciones
con las empresas embotelladoras de Anheuser-Busch,
deseosas de participar en el éxito de Modelo (véase €
recuadro V.4).

Recuadro V.4

EL DILEMA DE ANHEUSER-BUSCH CON LA CERVEZA MEXICANA

Las relaciones entre las empresas
cerveceras y sus distribuidores son
mucho menos monoliticas de lo que
suelen parecer y esto puede plantear
dilemas estratégicos en la medida
en que estas empresas amplian su
influencia sobre otras. Como Anheuser-
Busch es propietaria de mas del 50% de
Modelo, cabria esperar que la primera

impiden que Corona sea comercializada
por los distribuidores de Anheuser-
Busch. En vista de la rapida expansion
de la marca en los Estados Unidos,
los distribuidores de Anheuser-Busch
comenzaron a ejercer presion sobre la
empresa para que incorporara Corona
a su cartera, lo que obligaria a una
compra onerosa de estos contratos. En

Tequiza en Nueva York y el sudoeste y
Rio Cristal en el sur de Florida y Virginia.
Sin embargo, una promocion intensa
de estos productos hubiera afectado
el negocio de Anheuser-Busch con la
marca Corona. Modelo ha expresado su
intencion ya sea de adquirir la empresa
gue maneja la distribuciéon de su marca
Corona en Estados Unidos o de poner

promoveria activamente la marca
Corona en los Estados Unidos. Sin
embargo, los contratos preexistentes

cambio, la empresa intent6 adaptarse,
introduciendo cervezas con “inspiracion
mexicana’, como Azteca en California,

fin al contrato. Esta decision llevo a un
proceso de arbitraje que en enero de
2006 seguia sin resolverse.

Fuente: Kotler Marketing Group, 2000 y Modern Brewery Age, “Gambrinus and Modelo manoeuvering for advantage”, 7 de febrero de 2005.

En el periodo 1998-2005 Model 0 tuvo un desempefio
extraordinario. Los ingresos netos de sus siete plantas
de elaboracion de cerveza aumentaron a mas del doble.
Los factores que mas contribuyeron a este crecimiento
fueron el auge de las exportaciones y el aumento de
la demanda interna, a lo que se suman incrementos de
eficiencia (el rendimiento promedio por hectolitro alcanzd
lacifrade 80 dolares). Para 2004, el 28,6% delas ventas
correspondi6 alos mercados de exportacion, sobre todo
los paises sociosde México en el TLC (Estados Unidosy
Canadd), donde lacervezade Model o se vendio aprecios
de importacion més ato. A diferencia de lo que ocurre
en México, donde practicamente no existe un mercado
para las marcas importadas, en 2003 estas acapararon
alrededor del 12% del mercado de los Estados Unidos.
Fue precisamente este segmento de importacién e de
mayor crecimiento en los Estados Unidos, especialmente
para los consumidores de alto poder adquisitivo, que
prefieren las cervezas importadas por su distincion y
sabor superior. Otro factor fue el ingreso de numerosos
mexicanos alos Estados Unidos, [o que fomentd alin més
el crecimiento de Modelo en ese mercado (Scheinman,
2004b). Actualmente, |as ventas de Corona superan por
un 50% alas de Heineken en |os Estados Unidos, marca
alaque superd en 1997 como nimero uno en lalistade
cervezas importadas.

FEMSA Cerveza es la cervecera filial del grupo
FEMSA. Junto con lafilial debebidassin alcohol del grupo
(Coca-ColaFEMSA), FEM SA eslaempresade bebidas
mas grande de América L atina. Sin embargo, en cuanto a
laventay las exportaciones de cerveza, sigue ocupando el
segundo lugar, detrésde Modelo. No obstante, lasituacion
esté4 cambiando rgpidamente debido a dos factores. El
primero esque FEM SA Cervezaestda canzando aModelo
graciasaun acuerdo con Heineken quele permitedistribuir
las marcas Sol, Dos Equisy Tecate en el mercado delos
Estados Unidos (Business Week, 2005). El segundo son
sus inversiones extranjeras directas recientes en Brasil.
Ambos demuestran el renovado interés de FEMSA
Cerveza en complementar sus iniciativas exportadoras
con acuerdos de licencias e |IED, en consonancia con su
modalidad de internacionalizacion.

FEMSA Cerveza se vio obligada a modificar su
estrategia corporativa porque no estaba logrando los
resultados esperados. De 1994 a 2004 estuvo asociada
conlaempresatransnacional cerveceracanadiense L abatt,
propietaria del 30% de sus acciones. Desde el punto de
vista operacional, esta asociacion permitia combinar las
actividades de importacion de Labatt y FEMSA en los
Estados Unidos, formando lasegundaempresadedicadaalas
cervezas especiaesen ese pais. Laempresaoperabacon €
nombre Labatt USA y en ellaL abatt teniaunaparticipacion
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del 70%y FEM SA Cervezael 30% restante. Estarelacion
Ileg6 a borde delarupturacuando laempresacervecera
AmBev adquirid Labatt como parte de las transacciones
gue llevaron ala adquisicion de AmBev por Interbrew.
Para ese entonces, las relaciones entre FEM SA Cerveza
e Interbrew yaeran conflictivas porque esta Ultimatrato
de vender su marca Beck en los Estados Unidos através
de la operacion conjunta de Labatt y FEMSA Cerveza,
sin obtener primero el consentimiento de FEM SA
Cerveza, la que consider6 que este arreglo perjudicaria
la venta de sus propias marcas (Scheinman, 2004b). El
resultado fue que Labatt vendid su participacion del 30%
en FEMSA Cervezaen agosto de 2004 y estallegé aun
acuerdo con Heineken para distribuir Sol, Dos Equisy
Tecate en los Estados Unidos. En 2006 en lo que se ha
considerado el primer paso de unaincipiente guerradela
cervezaentre FEM SA CervezaenBev, FEMSA Cerveza
inicié un proceso de internacionalizaci on basado en una
inversion extranjera directa mediante la adquisicion de
Kaiser en Brasil, a tiempo que mantenia su estrategiade
exportaciones parael mercado estadounidense (America
economia, 2006).

Como resultado de estastransacciones, enlaactualided
FEMSA CervezaeslaUnicatranslatinacerveceraque no
tiene accionistas extranjeros, aungque esto no significa
que el grupo FEM SA seaindependiente de las empresas
transnacionaleslideres de laindustriade |as bebidas. Su
acuerdo con Heineken esesencial paralaaplicacionenla
industriacervecerade su estrategiadeinternacionalizacion
basada en las exportaciones. Ademas, su vinculacion
con el sistema de bebidas sin acohol de Coca-Cola
por intermedio de Coca-Cola FEMSA es fundamental
para su red de bebidas sin alcohol en América Latina
Esto refuerzala afirmacion de que las trandatinas de la
industriade | as bebidas estan asociadas con |as empresas
transnacionales, sin excepciones.

En resumen, entre las translatinas el proceso de
internacionalizacion llevado a cabo sobre labase de las
exportaciones hasido unaestrategiaimportante solo para
dos empresas cerveceras mexicanas: Modeloy FEMSA
Cerveza. A diferencia de otras trang atinas cerveceras,
estas empresas mexicanas estan cerca del mercado
estadounidense y gozan de un acceso preferencia a él.
Asimismo, pueden aprovechar su afinidad cultural conlos
estadouni denses de origen mexicano. Un rasgo distintivo
gueayudaaestasmarcasainternacionaizarse atravésde
| as exportaciones es que ocupan un nicho concreto en el
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mercado estadounidense, integrado por losturistasdelos
Estados Unidos que han visitado M éxico. Lagran mayoria
de las demés empresas transnacionales cervecerasy las
tranglatinas han preferido establecer plantas productivas
en los distintos mercados, ya sea mediante convenios de
licencias o através de IED.

b) Conveniosdelicencia

Losconveniosdelicenciason el principal instrumento
mediante el cual |as empresas transnacionales cerveceras
han ingresado en nuevos mercados. Esta modalidad les
permite establecer operaciones relativamente pequefias
y aprovechar su asociacion con las empresas cerveceras
nacional es, regionaes o transnaciona esque han desarrollado
redes de distribucién y conocimientos locales. En todo
el mundo, los convenios de licencia forman una amplia
red de acuerdos contractuales que vinculan entre si alas
principal es empresastransnacionales (véase el cuadroV.6).
En algunos casos, estos acuerdosincluyen laelaboracion
de la cerveza, la comercializacion y la distribucion. En
otros, se limitan ala distribucion y la comercializacion
de productos importados.

Los convenios de licencia entre empresas
transnaci onal es cerveceras son habituales en los mercados
tradicionales. Por ejemplo, Anheuser-Busch elabora la
marca Kirin Ichiban en California, mientras que Kirin
elabora las marcas de Heineken y Anheuser-Busch en
Japon; las marcas de Anheuser-Busch son elaboradas
por Carlsberg en Dinamarcay por Guinness en Irlanda;
SABMuiller embotellaKronenbourg en Italiay Carlsberg
enlasldasCanarias; y Miller distribuye lamarca Fosters
en el mercado de los Estados Unidos. Paralas empresas
transnacionales cerveceras, los convenios de licencia
con los productores locales se han convertido en una
primeraincursion frecuente alos mercados emergentes,
como ocurrio en el enorme mercado chino en los afios
noventa. Inicialmente, muchos de estos convenios en
| os paises emergentes se combinaban con laadquisicion
de acciones (en general una participacion minoritaria).
Sin embargo, en el periodo reciente las empresas
transnacional es cerveceras se han vuelto inversionistas
directos mas dinamicos, pues han adquirido el control
de las empresas cerveceras locales o han instalado
plantas totalmente nuevas en |os mercados emergentes,
como bien lo demuestralo ocurrido en América Latina
y €l Caribe.
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Cuadro V.6
CONVENIOS DE LICENCIA ENTRE LAS EMPRESAS CERVECERAS MAS GRANDES DE AMERICA LATINA
Y LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES CERVECERAS

Concesionarios (empresas cerveceras o distribuidores)

InBev (incluida AmBev) Anheuser-Busch SABMiller Heineken Molson Coors FEMSA Cccu Quilmes
InBev
[Anheuser-  Las marcas de Anheuser-Busch Las marcas de CCU elabora y vende
Busch se elaboran en empresas de Anheuser-Busch han Budweiser en Chile,
InBev: Labatt y Oriental Breweries sido elaboradas en Argentina, Paraguay
en Canada y Corea del Sur. Italia por Heineken y Brasil
El acuerdo de la empresa con desde 2003 2
Antarctica en Brasil llegé a su fin
en 1999 con la fusién de AmBev
SABMiller  AmBev distribuye Miller en Brasil
Heineken La marca Murphy de Heineken SAB elaboraba Molson Coors Kaiser CCU ha distribuido Quilmes distribuy6
es distribuida por InBev en el Amstel en distribuye Heineken (anteriormente Heineken en Heineken en
Reino Unido; Heineken y Diageo Sudafrica en Canada. de Molson Coors) Chile desde Argentina desde
compraron una participacién de (hasta 2005) Heineken es distribuye 0f principios de los
28,98% en Namibian Breweries distribuida por Heineken anos ochenta
controlada por InBev, que ahora Kaiser en Brasil. en Brasil hasta 2002
distribuira las marcas de Heineken Esta era una empresa
ademas de las de InBev de Molson Coors
Molson Molson elaboraba  Heineken distribuye  Alianza de Coors y FEMSA distribuye
Coors cerveza para las marcas de Molson desde 1985 Coors Light en
Miller en Canadd  Molson Coors para distribuir Coors México
en Europa en Canada.
8 Operacion conjunta
b= desde 2001 para
[} importar, comercializar,
3 vender y distribuir las
e marcas de Molson en
S los Estados Unidos
O
Paulaner CCU distribuye
Paulaner en Chile
Guinness Heineken elabora CCU distribuye
Guinness en algunos Guinness en Chile
paises de y Argentina
Centroamérica y
el Caribe
Carlsberg  AmBev distribuye Carlsberg Anheuser-Busch
en Brasil. distribuia Carlsberg
Labatt distribuye Carlsberg en los Estados Unidos
en los Estados Unidos desde 1985 hasta 1998
Modelo CCU importa Corona
ala Argentina
FEMSA Heineken distribuye  FEMSA firmé un
Cerveza FEMSA en los convenio de licencia
Estados Unidos con Kaiser, una
empresa de Molson, en
2004. Posteriormente
Kaiser fue adquirida
por FEMSA

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién proporcionada por las compaiiias.
2 Peroni habia elaborado, envasado y distribuido Budweiser en Italia desde 1995, pero la asociacién terminé cuando la empresa fue adquirida por SABMiller.

EnBrasil, d éxitoinicia del programade estabilizacion
macroecondémica, conocido como Plan Real, despegjo
el camino para una gran cantidad de nuevos convenios
de licencia entre distintas empresas transnacionales
productoras de cerveza y las principales cerveceras
nacionales: Brahma y Antarctica. En 1995, Miller
Brewing Company y Brahma iniciaron una operacion
conjunta para producir la marca Miller Genuine Draft
en ese pais. Un afio mas tarde, Carlsberg concedio la
licencia de su marca a Skol (unaempresa de Brahma) y
Anheuser-Busch firmé un convenio con Antarctica para
producir y vender las marcas de esa empresaen el pais.®
En 2002, Heineken concedid la licencia de su marca a
Kaiser, con la cual mantenia desde hacia mucho tiempo
una asociacion para la transferencia de tecnologia y en
la que tenia una participacion minoritaria

5

S.A. (CCU) paraproducir sus marcas paralos mercados del Cono Sur.

En Argentinay Chile, CCU se convirtio en e actor
clave parala concesion de licencias de marcas de cerveza
extranjeras. Se transformd en € ge de varias empresas
transnacionales cervecerasque preferianingresar al mercado
sudamericano por medio deconveniosdelicencia. Representd
un gjemplo poco comin de empresacervecerarel ativamente
independiente, transfronteriza y que comercializa una
multiplicidad demarcas. CCU seconvirtio répidamenteenla
empresacerveceramésgrande de Chile, con unaparticipacion
en & mercado nacional cercanaa 90%. Como reflgo de
la evolucion mundia en laindustria de las bebidas, CCU
ha diversificado sus actividades no solo en las bebidas sin
acohol, gaseosasy singas, snotambiénend vinoy € pisco
(eguardiente deuva) y, masrecientemente, enlosconfitesy
lasgalletas. CCU puede considerarse unaempresacervecera
totalmente atipica (véase € recuadro V.5).

Este acuerdo termind con la fusion con AmBev en 1999, cuando Anheuser-Busch se volcé ala empresa chilena Compafiia Cervecerias Unidas
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CCU es una empresa muy excepcional
en la industria de las bebidas de América
Latina y lo que ha realizado justifica un
examen mas detallado. A principios de los
afos noventa, CCU firm6 un acuerdo para
elaborar y distribuir cerveza Paulaner (una
marca de la empresa cervecera alemana
Schorghuber) en Chile. A mediados de la
década de 1990, CCU realiz6 inversiones
directas para adquirir participaciones
minoritarias en empresas cerveceras de
Croacia (Karlovackca Pivovara) y Pera
(Backus & Johnston), que posteriormente
vendié. Luego dirigi6 su atencion a
Argentina, que poseia ventajas por su
proximidad geogréfica, afinidad cultural
y tamafio (la empresa estimé que en ese
entonces el mercado argentino era tres
veces mayor que el de Chile). El ingreso
de CCU a la Argentina era una manera
promisoria de crecer mas alla de los
limites del mercado de Chile, apoyandose
en una base solida en este pais. Entre
mediados y fines de los afios noventa
CCU adquirio la Compafia Industrial
Cervecera S.A. de Salta, la Cerveceria
Santa Fe S.A. y Cervecerias Cérdoba
en Argentina. Actualmente, CCU es la
segunda empresa cervecera mas grande
de Argentina después de Quilmes, con
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Recuadro V.5

CCU: UNA TRANSLATINA CERVECERA ATIPICA

una participacion en el mercado de
aproximadamente el 15% (Feller-Rate,
2005). El factor que la distingue es que
CCU se concentr6 en Argentina para
elaborar tanto las marcas locales como
las extranjeras, estas ultimas en el marco
de convenios de licencia con empresas
transnacionales (Heineken y Anheuser-
Busch).

En 1995, simultdneamente con
su primera adquisicion en Argentina,
CCU firm6 un acuerdo con Guinness,
gue le dio los derechos de distribucion
de esa marca en Chile y Argentina. El
mismo afio, Anheuser-Busch firmé un
acuerdo con CCU para producir y vender
sus marcas a través de la filial de esta
ultima empresa en Argentina. Al finalizar
el convenio entre Anheuser-Busch y
Antarctica/AmBev en 2000 (véase supra),
CCU comenz6 a exportar Budweiser de
Argentina a Brasil, Paraguay y Chile, y
en 2001 Anheuser-Busch adquiri6 una
participacion del 20% en la empresa.
En 2001 una controversia entre CCU y
Heineken culminé en el fallo de un tribunal
gue dio nacimiento a un nuevo convenio
entre CCU, Heineken y Schorghuber
por el que se concedian a CCU los
derechos exclusivos para la elaboracion

y distribucién de la marca Heineken en
Chile y Argentina. En respuesta a este
nuevo convenio, Anheuser-Busch vendio
su participacion del 20% en CCU pero
permitié que CCU continuara elaborando
y distribuyendo Budweiser en Chile y
Argentina.

En efecto, este proceso de interna-
cionalizacion mas bien singular, en el que
se combinaban exportaciones del pais
de origen de una empresa, convenios
de licencia e IED, desembocé en una
situacion atipica en la que CCU elaboraba
y distribuia las marcas mundiales de
empresas transnacionales cerveceras
competidoras a nivel global, como
Anheuser-Busch, Guinness, Heineken y
Carlsberg, tanto en Argentina y Chile,
asi como en otros paises en el caso de
Anheuser-Busch, estableciendo de esta
manera un nicho en América del Sur.
De manera similar a las translatinas de
bebidas sin alcohol, CCU ha podido
aprovechar su sdlida base financiera en
Chile, combinando las marcas locales con
marcas mundiales bien conocidas con el
objeto de ampliar sus actividades a un
mercado mas grande y de mayor riesgo,
pero también con mejores perspectivas
de crecimiento.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Feller-Rate, “Informe de clasificacion: Compaiiia Cervecerias Unidas”, Santiago de
Chile, mayo de 2005 e informacion oficial de Compaiia Cervecerias Unidas (CCU).

El gjemplo més evidente de empresa translatina
cerveceraque haempleado laadquisicion delicenciaspara
ampliar susnegociosal plano internacional fue American
Beverage Company (AmBev). En 2002, AmBev firmd un
convenio con Quilmespor el cual estaultimaelaborabay
distribuialasmarcasdeAmBev en Argentina, Chile, Balivia,
Paraguay y Uruguay, mientras que AmBev conservabala
opcion de elaborar y distribuir las marcas de Quilmesen
Brasil. Como ocurrio con muchos convenios de licencia
firmados en laindustria, ademas de estaaianzaAmBev
adquirié una participacion minoritariaen lasacciones de
Quilmes. Como se verd, este convenio fue parte de una
transaccion més complejaque debe verse, en primer lugar,
en el contexto del procesoinicia deinternacionalizacion
deAmBev, y en segundo lugar, en el de su posicion actual
como parte delared de Interbrew. Del mismo modo, en
2004 FEMSA Cerveza firmo6 un convenio de licencia
con Kaiser para producir cerveza Sol en Brasil (SEAE,
2004; Bloomberg, 2004), que ahora debe interpretarse
como parte de una estrategia de internacionalizacion
mas ambiciosa alaluz de la adquisicién de Kaiser por
FEMSA Cerveza en 2006.

Como puede deducirse de este andlisis, laslicencias
son una modalidad ampliamente utilizada por las
transnacionales cerveceras para ingresar al mercado
cervecero latinoamericano. Los convenios de licencia
permitieron a varias cerveceras nacionales ampliar sus
actividadesy mejorar su competitividad |o suficiente como
paraposteriormenteinternaciondizarse atravésdelas| ED
y de esta manera convertirse en translatinas.

¢) Inversion extranjeradirecta

Evidentemente, el proceso de internacionalizacion
de las cerveceras de América Latina se llevo a cabo en
un contexto de consolidacion mundial delaindustria. En
2002 las 10 cerveceras mas importantes representaban el
50% de las ventas mundiales de cerveza en volumen y
€l 69% de la produccién se realizaba en solo 11 paises.
En pocos afios laindustria cervecera mundial habiasido
transformada por voluminosas corrientes de IED que
tomaron laformade adquisiciones. En 2002, South African
Breweries (SAB) comprd Miller, lasegundatransnacional
cervecera con sede en los Estados Unidos, en 5.600
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millones de délaresy en 2003 laempresaitaliana Peroni,
en gproximadamente 800 millones de ddlares. Por su parte,
Heineken compré la empresa austriaca BBAG en 2.400
millones de délares en 2003 (Scheinman, 2004b). Ese
mismo afio, las ocho empresas cerveceras més grandes,
encabezadas por Anheuser-Busch (Estados Unidos),
SABMiller (Sudéfrica/lReino Unido), Heineken (Paises
Bajos) e Interbrew (Bélgica), daban cuentadel 53% delas
ventas mundiales de cervezaen volumen. Posteriormente,
Interbrew adquirio AmBev en 2004. Molson y Coors se
fusionaron también en 2004 y en 2005 SABMiller adquirid
Bavaria de Colombia. Si bien hasta hace poco se podia
decir, sintemor aequivocarse, que laindustria cervecera
estaba mucho menos concentrada que la industria de
las bebidas gaseosas (en la que las cinco empresas més
importantes eran responsables de la mitad de las ventas
mundial es), esadiferencia se esté achicando rgpidamente.
Actualmente, |os cinco actores masimportantes controlan
aproximadamente el 43% delas ventastotalesen volumen
(Euromonitor International, 2005).6 En el cuadro V.7 se
indican las principales fusiones y adquisiciones de los
ultimos afos en la industria cervecera. América Latina
figura en esta lista por las adquisiciones de AmBev y
Bavaria. Ambas eran translatinas consolidadas, con
grandes redes internacional es propias.
Cuadro V.7

PRINCIPALES FUSIONES Y ADQUISICIONES EN LA INDUSTRIA
CERVECERA, 2002-2005

Adquirente o parte Empresa comprada Empresa Valor
interviniente en la o parte interviniente resultante Afio (en millones
fusion en la fusion de délares
South African Miller Brewing
Breweries (Estados Unidos) SABMiller 2002 5600
Heineken (Paises Bajos) BBAG (Austria) - 2003 2400
Molson (Canada) Coors

(Estados Unidos) Molson Coors 2004 3400
Interbrew (Bélgica) AmBev (Brasil) InBev 2004 11000
SABMiller (Reino Unido)  Bavaria (Colombia) -- 2005 7 800

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Estaoladeadquisiciones, queserealizd en el marcode
unacantidad de conveniosdelicenciamundiaes, hagenerado
numerosassituacionesconflictivesenlaindudtria, enlaquelas
empresas descubren que son partes en convenios con Soci0s
gue han sido adquiridos por empresas de la competencia.
Dos gemplos mundiales y dos latinoamericanos sirven
parailustrar esta afirmacion. En Italia, Heineken dio por
terminado su convenio de licencia.con Peroni cuando esta
Ultima fue adquirida por SABMiller. En Canadd, Miller
inicio un juicio a Molson Coors para dar por concluido
un convenio que permite a Molson elaborar y vender las
marcasde Miller en ese pai's. Cuando sefusionaron Molson
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y Coors, Miller sedio cuentade que habriapocosincentivos
para que Molson Coors, la empresa surgida de lafusion,
promovieralas marcas de Miller en Canadd, ya que estas
competirian con las de Coors. Como se ha sefidado, en
América Latina, Labatt se retir6 de FEMSA Cervezay
Schorghtiber abandoné CCU.

Entre los inversionistas extranjeros directos en la
industriacervecerade Américal atina, se destacan lastres
trang atinas masimportantes, Quilmes, AmBev y Bavaria
Lamuy reciente adquisicion de FEM SA Cervezaen Brasil
podria convertirla en un nuevo integrante de este grupo.
Los patrones deinternacionalizacion de estas trandlatinas
cerveceras se muestran en el gréficoV.6y enlasiguiente
seccion se examina su desarrollo.

i) Quilmes: laempresalider delaindustria cervecera
argentina

Quilmes se cred afines del siglo XIX y seregistrd
oficialmente en Paris, Francia. Originalmente importaba
cebada producidaen Argentinaparalasindustrias cerveceras
de Francia y Alemania. Durante todo €l siglo XX se
expandio enlaArgentinamediante adquisicionesy nuevas
inversiones. Actualmente Quilmes controlael 64,5% del
mercado argentino de la cerveza, aun después de haber
perdido al gunos puntos porcentual es de su participacion
en el mercado por lapresenciadelas cervezasimportadas.
El éxito de la empresa puede atribuirse en parte a su
capacidad parainterpretar los gustosy expectativas delos
consumidores, que hasido esencial para sus actividades
fuerade laArgentina, asi como a su red de distribucion
soliday amplia, trabajando con sus propios agentesen las
grandes zonas urbanas, sus distribuidoresindependientes
en el resto del pais y el marcado nivel de integracion
vertical (por ejemplo, la empresa sigue produciendo
insumos basi cos como la cebada).

Desde principios de los afios ochenta hasta 2003,
Heineken tuvo una participacion del 15% en Quilmes, que
vendio cuando esta Ultima firmé una alianza estratégica
con AmBev en 2002. Esta alianza otorgd a Quilmes
derechos de licencia para la produccion y distribucion
de las marcas de AmBev en Argentina, Bolivia, Chile,
Paraguay y Uruguay, asi como la posibilidad de que
AmBev distribuyera sus propias marcas en Brasil (lo
gue no ha ocurrido hasta la fecha). AmBev transfirio el
control de sus plantas en Argentina, Bolivia, Uruguay y
Paraguay a Quilmesacambio del 36,09% delas acciones
de esta Ultima.

Como accionistaminoritario de Quilmes, Heineken
Se 0puso a estatransaccion que leimpuso repentinamente

6 Sobre labase de ventas totales de cerveza estimadas en 1,484 billones de hectolitros (Euromonitor International, 2005).
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un socio (en la operacion de Quilmes), competidor
directo en sus planes de expansion en América Latina.
Heineken vendio su participacion en QuilmesaAmBev
(que ahora posee €l 50,4% de laempresa) y sedirigié a
Chile, donde adquiri6 €l 50% delaempresaque controla
CCU, también lasegundaempresacerveceradeArgentina
(véase supra). ParaQuilmes, esto significd lapérdidade
la marca Heineken y en consecuencia la necesidad de
redisefiar su modelo comercial.

Gréfico V.6
LA INTERNACIONALIZACION DE LAS TRANSLATINAS
CERVECERAS
- FEMSA (México):
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

Quilmes se destacaentrelastrand atinas elaboradoras
de cerveza (y entre las trandlatinas en general) porque
comenz6 a invertir fuera de Argentina hace mas de 70
anos. Las inversiones extranjeras directas comenzaron
con plantas en Paraguay en 1932, seguidas de otras en
Uruguay en 1965. En estasinversiones se aprovecharon
laproximidad y similitud de los mercados paraguayo y
uruguayo con €l argentino. Actualmente, Quilmestiene
participaciones en los mercados de estos dos paises de
95% y 98%, respectivamente. En 1991 adquirié una

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

planta en Chile con la presuncion de que las similitudes
delos mercados redundarian en el mismo éxito que habia
tenido en Paraguay y Uruguay. Sin embargo, losresultados
no fueron tan favorables como esperabay en 2004 sdlo
controlaba el 11% del mercado, pese aposeer lalicencia
de Heineken. En 1996 la empresainvirtié en dos plantas
de elaboracién de cervezaen Boliviay en 2000 obtuvo el
control de CerveceriaBolivianaNacional (CBN), lider del
mercado. Esto le permitid lograr una participacion total
del 98% en el mercado boliviano. Este slido control de
los mercados del Cono Sur representa una gran ventaja
competitivadesde el punto devistade su dianzaestratégica
con AmBev, por medio de la cual Quilmes también esta
ampliando sus ventas en el mercado chileno mediante la
marca Brahma.

Asi, la expansion internacional de Quilmes se hizo
sobrelabasedelalED, lo quelehatraido el control sobre
los mercados de destino del Cono Sur, con excepcion de
Chile. Su presenciainternaciona sevio fortalecidaatravés
delaalianzacon AmBev, quetransfirié sus activos en esos
paises a Quilmes, junto con las licencias para elaborar y
distribuir susproductos clave. Sin embargo, laadquisicion
de AmBev por Interbrew incorporé a Quilmes a la red
de InBev, de modo que ahora no puede considerarse una
empresa transnacional latinoamericana emergente.

ii) AmBev: una empresa cervecera latinoamericana
de peso

Antes de su fusion, Brahma y Antarctica, las
predecesoras de AmBev, desarrollaban actividades tanto
en el segmento cervecero como en el de las bebidas sin
alcohol. Las exportaciones de cervezade su sede en Brasil
tenian unaimportanciamenor. En cuanto alalED, Brahma
habiahecho algunasinversiones en Argentina (Compafiia
Cerveceria Brahma Argentina 'y Malteria Pampa) y en
RepublicaBolivariana de Venezuela (Compafiia Cervecera
Nacional). Sin embargo, el verdadero impulso se produjo
con la fusién con Antarctica en 1999. La nueva entidad
controlabamas del 70% del mercado cervecero nacional,
gue generd una respuesta de las autoridades brasilefias
encargadas de controlar la competencia, especialmente
en lo que serefiere alamarcaBavaria.”

Después delafusion sereaizaron mayores esfuerzos
por internacionalizar las actividadesy convertiraAmBev
en una empresa transnacional. La expansion de AmBev
haciael exterior comenzé en 2000 en el mercado del Cono
Sur, con dos empresas en Uruguay. En una de ellas, una
operacion conjunta con Danone, AmBev adquirié una

7 AmBev tuvo que desprenderse de su marca Bavariay abrir el acceso asu red de distribucion a menos auna empresa cervecera pequefia en cada
unade las cinco regiones de Brasil y ala empresa (Molson) que compr6 la marca Bavaria en 2000 (Wilkinson, 2004a).
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participacion mayoritariaen Salus, empresa cerveceray
de aguamineral, lider en el mercado uruguayo. En otra,
AmBev compro e 95,4% delaempresacervecerauruguaya
Cerveceriay Materia Paysandu S.A. (Cympay). Al afio
siguiente, la empresa adquirio la compahia paraguaya
Cervecerialnternacional, productoradelamarcaKroney
distribuidorade Brahmay Ouro Fino, que seimportan de
Brasil y Argentina, respectivamente (Wilkinson, 2004a).
Para consolidar su posicion en el mercado del Cono Sur,
en 2002 AmBev concertd una alianza estratégica con
Quilmes, como ya se ha sefidlado.

A continuacién AmBev dirigié su atencion a
Centroamérica. En 2002 inicié una operacion conjunta
con Central American Bottling Corporation (CabCorp), la
“embotelladoraancld’ de PepsiCo en Centroamérica, con
el objeto de producir y distribuir cerveza en Guatemala
y Otros paises centroamericanos. Uno de los activos de
CabCorp més interesantes para AmBev era su amplia
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red de distribucién de bebidas sin alcohol en laregién
(Wilkinson, 2004a). En 2004, AmBev adquirio € 51%
de Embotelladora Dominicana (Embodom), la empresa
embotelladora mas importante de bebidas sin acohol
(PepsiCo) de Republica Dominicana, con planes para
construir una nueva planta de elaboracion de cerveza.

Poco después, en 2003, AmBev puso lamiraen la
region andina. Empezo a construir una plantaen Perty
adquiri activos de propiedad de Embotelladora Rivera,
haciéndose cargo de la concesion de distribucion de
PepsiCo en el norte de PerGly Limay de dos unidades
industriales. En 2004 se establecid un sistema directo
de distribucién en Perl. También adquirio el 80% de
la segunda empresa cervecera de Ecuador, Cerveceria
SurAmericana. Al igual que otras translatinas, en su
proceso deinternacionalizacién en AméricalLatinaAmBev
ha encontrado obstécul os burocréticos en las normas de
los distintos paises (véase el recuadro V.6).

Recuadro V.6

EL CUELLO DE BOTELLA EN PERU, MEXICOY REPUBLICA BOLIVARIANA DE VENEZUELA

El acceso a las botellas puede resultar
una barrera notable para el ingreso de
nuevos competidores en el mercado.
Desde hace mucho tiempo que en Peru
la cerveza se distribuye en botellas de
color ambar de 620 mililitros. Cuando
AmBev ingres6 al mercado peruano en
2004 tenia la intencién de usar botellas
similares para comercializar su marca
Brahma e import6 botellas de Ecuador.
En una serie de decisiones, el Instituto
Nacional de Defensa de la Competencia
y de la Proteccion de la Propiedad
Intelectual (INDECOPI), el organismo
peruano encargado de la proteccion del
consumidor y los derechos de propiedad
intelectual, adopto diversos dictamenes
conrespectoalosderechosde propiedad
de marcas que le correspondian a
Backus & Johnston, la mayor empresa
cervecera del pais, en relacion con
este tipo de botella. Aunque el Gltimo

dictamen favorece a AmBev, numerosos
fallos de los tribunales, algunos de
los cuales son inapelables, impiden a
AmBev utilizar las botellas tradicionales,
aumentando de esta manera los costos
de ingreso al mercado peruano. Con la
integracion de Backus & Johnston al
sistema de SABMiller (resultante de la
adquisicion de su controlador, Bavaria,
por la empresa sudafricana), puede
surgir una solucion negociada.

El mercado cervecero de México
esta dominado por los gigantes FEMSA
y Modelo. La empresa de bebidas
peruana Ajegroup, que ya ha logrado
una participacion del 5% en el mercado
de las bebidas cola en México, tiene
previsto lanzar la cerveza Big Chela
en ese pais en 2006, enfrentando asi
a este duopolio de tan larga data. En lo
que se ha dado en interpretar como una
medida proteccionista, el Congreso de

México aprob6 una ley por la que se fijan
impuestos mas bajos para la cerveza
vendida en botellas retornables que
para las comercializadas en latas o en
botellas descartables. Asi, los costos de
ingreso aumentaran, ya que las nuevas
empresas cerveceras deberan pagar
impuestos méas elevados o invertir en
un complejo sistema de distribucion y
recoleccion de botellas.

En la Republica Bolivariana de
Venezuela, ladisputaporlabotellasinvolucra
a empresas cerveceras arraigadas, como
Cerveceria Regional (del grupo Cisneros)
y Cerveceria Polar. En 2002 las dos
empresas presentaron acusaciones mutuas
sobre retencion y destruccion de botellas.
Procompetencia, la autoridad encargada
de las cuestiones de competencia en el
pais, prohibi6 a las distribuidoras de ambas
compairiias recolectar o recibir botellas de
los competidores.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de The Economist, “AmBev’s combative Peruvian market entry”, 19 de diciembre de
2005 y “Regulatory watch: AmBev’s sobering venture in Peru”, 4 de julio de 2005; Business Latin America, “Food, beverages, tobacco — Mexico”, 5 de diciembre de
2005 y Producto, “Polar-Cisneros, guerra sin fronteras”, noviembre de 2002.

Por dltimo, en 2004 AmBev adquirié Labatt Brewing
Company Ltd., unadelas empresas cerveceraslideresde
Canada, quetiene ocho plantas de el aboracidn de cerveza
en ese paisy lalicencia de Budweiser, asi como un gran
negocio deimportacion enlos Estados Unidosen asociacion
con FEM SA Cerveza (queluego fue disuelto). Labatt era
parte de Interbrew y estatransaccion debe examinarseen

€l marco de la adquisicion de AmBev por Interbrew. De
este modo, AmBev obtuvo una participacion del 42%
en el mercado canadiense (la participacion de Labatt en
2003), solo superada por € 44% de Molson, asi como
una plataforma de exportacion libre de aranceles a los
Estados Unidosy acceso acapital més barato (Wilkinson,
2004b).
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Una vez establecida como actor regional sélido,
con participaciones dominantes en el mercado del Cono
Sur y operaciones promisorias en otras subregiones,
AmBev era un objetivo interesante para su absorcion
por parte de las empresas transnacionales cerveceras
en expansion, en el marco del proceso de consolidacion
mundial de la industria. En marzo de 2004, Interbrew
(Bélgica) y AmBev (Brasil), las empresas cerveceras que
ocupan el cuarto y sexto lugar en tamafio en el mundo,
respectivamente, anunciaron su intencion de unir fuerzas.
El acuerdo entrafiaba un compleo intercambio de capital
y de deuday fue considerado por |os medios como una
fusion. Sin embargo, desde € punto de vista financiero,
puede afirmarse que fue una absorcion de AmBev por
Interbrew, ya que J.P. Morgan, uno de los dos bancos
de inversiones contratados por AmBev para evaluar la
transaccion, revel 6 el 29 de marzo de 2004 que AmBev
habia aceptado ceder el 57% de su capital econémico a
Interbrew (Wilkinson, 2004b).8 La empresa translatina
mas grande de laindustria cervecera era ahora parte de
una empresa transnacional .

iii) Bavaria: la empresa cervecera lider dela
region andina

Bavaria es |la empresa cervecera y de bebidas mas
grande de Colombia (controlamas del 90% del mercado
delacerveza). Algunas de susmarcas son: CervezaAguila,
Costefia, Cerveza Clara Pilsen, Poker, Club Colombia,
CervezaAguila Light, Aguila Imperial, Leona Cerveza
y Cerveza Bahia. Las marcasAguila, Cristal, Pilsener y
Atlaslideran el mercado en varios paises andinos, como
Colombia, Per(, Ecuador y Panama.

Bavariacomenzd su proceso de internacionalizacion
a principios de los afios ochenta, concentrandose
inicialmente enlaregion andinay luego en Centroamérica.
En 1982, Bavaria adquiri6 una participacion accionaria
en la Compafiia de Cervezas Nacionales S.A. (CCN)
y la Cerveceria Andina de Ecuador. Incrementd su
participacion en estas dos empresas en 2002 y 2004,
respectivamente. Luego transcurrio otra década hastala
siguiente adquisicion importante de Bavaria, que fue la
empresa cervecera mas grande de Panamd, Cerveceria
Nacional S.A. Entre 2002 y 2004 adquirié el 74,9% de
los derechos de voto (y el 39,9% del total del capital) de
Backus & Johnston, la empresa de bebidas més grande
de Perl. Bavariagast6 casi 1.500 millonesde délaresen
sus adquisiciones en Panamay Per(.

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Como resultado de este proceso Bavaria se habia
asegurado los mercados cerveceros delacostadel Pacifico
deAméricadel Sur, conlaexcepcién de Chile (Beverage
World, 2004). En 2005, controlaba el 83% del mercado en
Panama, donde su principal competidoraesHeineken, y
€l 92,4% en Ecuador, donde su rival masfuerte esInBev
(Bavaria, 2005). En Pert controla aproximadamente el
90% del mercado a través de Backus & Johnston.

En 2005, Bavaria fue comprada por SABMiller
en 7.800 millones de dolares. El interés de SABMiller
por Bavaria radicaba en su presencia regional y en su
reciente estrategia de expansion de la cartera a través
de la diferenciacion de productos y de estrategias de
fijacion de precios diferencial es en distintos segmentos
del mercado. Los analistas han interpretado que esta
iniciativa de SABMiller era necesaria para asegurar la
posicién del grupo en América Latina (habia invertido
en El Salvador y Honduras) en vista de su rivalidad
con el blogue de InBev. Al igual que AmBev, Bavaria
habia ampliado considerablemente sus actividades en la
region, aprovechando su fortaleza en su pais de origen,
las similitudes de los mercados de los paises vecinos
y, cuando fue posible, las sinergias con sus redes de
distribucién de bebidas sin alcohol. Otra similitud con
AmBev es que ahora es parte de una transnacional
cervecera de alcance mundial.

iv) FEMSA Cerveza: € comienzodelainternacionalizacion
de sus actividades

Como se ha sefialado, FEM SA Cerveza comenzd
recientemente un proceso de internacionalizacion que
va mas alla de las exportaciones y la adquisicion de
licencias. En enero de 2006 pagé a Molson Coors 68
millones de délares por una participacion del 68% en la
empresa cervecera brasilefia Kaiser, propietaria de las
marcas Kaiser y Bavaria (que no tiene relacion con la
empresa cervecera colombiana Bavaria) (Valor, 2006).
En comparacion con lainternacionalizacion de Quilmes,
AmBev y Bavaria, la adquisicion de Kaiser es una
transaccion relativamente pequefia. Sin embargo, ubica
efectivamente a FEM SA en la categoria de translatina
productora de cerveza en lugar de simple exportadora
y convierteaFEM SA Cervezaen laUnicaempresacon
intereses significativos en la actividad cerveceratanto en
México como en Brasil. Y [o que es masimportante aiin,
después de la adquisicidn por empresas transnacionales
de las translatinas existentes, FEMSA Cerveza es la

8 Sin embargo, uno de los aspectos de |a transaccion que la diferencian de una simple adquisicion es el hecho de que varios de los directivos de
AmBev pasaron a ocupar posiciones clave en laentidad fusionada, InBev, en lo que se hadado en Ilamar una “absorcién inversa’. A partir del
1° de enero de 2006, algunos funcionarios de laex AmBev ocuparon |os puestos de Gerente General (parael que fue designado Carlos Brito, en
diciembre de 2005), Gerente de Finanzas, Gerente de Informacion y Servicios, Presidente regional paraAmérica Latinay Gerente de Compras

(Www.inbev.com).
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Unicatranslatina cervecera que no esta bajo el control
de unaempresatransnacional, por més que Heinekeny
Molson Coorstodavia poseen participacion en el capital
social (17% y 15%, respectivamente) de Kaiser.

Kaiser tiene muchaexperienciacon losinversionistas
extranjeros. Habia comenzado en la década de 1980 en
asociacion con las empresas embotelladoras de Coca-
Cola en €l estado de Minas Gerais. Coca-Cola tuvo
una participacion del 10% en la empresa hasta 2002.
Heineken también adquirid una participacion del 10%
en 1983, que luego incrementd gradualmente a 20%
antes de conceder la licencia de la marca Heineken a
Kaiser en 2002. Posteriormente su participacion bajé al
17% después de que FEM SA CervezaadquirieraKaiser.
Molson adquirié la marca Bavaria en Brasil en 2000 a
raiz delasrestriccionesimpuestas alafusion deAmBev.
En marzo de 2002 obtuvo el control de Kaiser (80%) en
765 millones de ddlares. Uni6 las dos marcas en Kaiser,
en la que Heineken mantuvo una participacion del 20%.
Lasactividades de Molson en el mercado brasilefio fueron
aleccionadoras por cuanto adquirid las marcas Bavaria
y Kaiser, cuya participacion en el mercado erade 8%y
14%, respectivamente, |as que cayeron drasticamente a
una participacion combinada del 8,7% en diciembre de
2006 (Valor, 2006). Después de lafusién Molson Coors
aumentaron las presiones paralaventade Kaiser. El bajo
rendimiento se vio reflgjado en el precio de venta, que
fue menos del 10% del monto que Molson habia pagado
solo por Kaiser (sin Bavaria) en 2002 (pese aque suponia
la transferencia de un gran volumen de deuda y otros
pasivos posibles).

FEMSA Cerveza era un candidato natural para
comprar Kaiser, pues era una empresa cervecera con
marcas importantes, aunque en ese momento tenia muy
poca presencia en el mercado latinoamericano, con la
excepcion de México. Asimismo, era socia de Heineken
enlosEstados Unidosy estabavinculadaintrinsecamente
al sistemade Coca-Cola, como duefiade unaparticipacion
considerable de la red de distribucion de Coca-Cola en
Brasil y através delafilial Coca-ColaFEMSA. FEMSA
Cerveza llenaba un vacio degjado por una transnaciona
cervecera, que evidentemente no habia tenido éxito en
su operacion latinoamericana. Queda por verse si sus
conocimientos especificos sobre ladistribucién de cerveza
enlospaisesen desarralloy, o que esmésimportante, sus
vinculos con Coca-Cola, podrén contribuir amodificar la
participacion de Kaiser en los mercados. El éxito de esta
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operacion dgjaria a FEMSA Cerveza bien estructurada,
porque entrafiariaun volumen importante de exportaciones
a mercadotradiciona deAméricadel Norte, queno permite
unagran tasade crecimiento pero aseguraun gran volumen
y estabilidad, una base sdlida en el mercado mexicano,
dondetodavia hay margen de expansion en el consumo de
cervezaper capita, y un punto deingreso en Brasil, el otro
gran mercado de laregion. En la operacion se combinan
distintostipos de acuerdos entre empresastransnacionales:
un acuerdo de distribucion con Heineken en los Estados
Unidos, la tenencia de acciones en Kaiser y e vinculo
con Coca-Colg, atravésdelafilial de bebidas sin alcohol
del grupo FEMSA.. Es una de las pocas trandatinas que
guedan en laindustria cervecera.

En suma, la internacionalizacion de la industria
cerveceraen Américal atinay el Caribe debe examinarse
en el contexto de los cambiantes patrones de consumo, la
consolidacién del mercado mundial y las interacciones
entrelos actoresregionaleseinternacionales. A diferencia
delo ocurrido en el segmento de las bebidas sin alcohal,
lasempresastransnacionaesingresaron tardealaindustria
cervecera de América Latina y el Caribe y por ese
motivo las marcas locales todavia representan €l grueso
del consumo de cerveza en laregion. En este marco, un
pequefio grupo de grandes translatinas cerveceras, todas
las cuales tenian algun tipo de alianza importante con
grupos transnacional es, crecieron mediante laaplicacion
de estrategias corporativas basadas en | as exportaciones,
los convenios de licenciay la IED. La participacion
inicial de las empresas transnacionales se produjo a
través de convenios delicenciacon empresas nacionalesy
regionalesreconocidas. Sin embargo, en el periodo reciente
las empresas transnacionales, como Anheuser-Busch,
Interbrew y SABMiller, han comprado participaciones
mayoritarias en empresas regional es importantes, como
Modelo, AmBev, Quilmesy Bavaria, 0 han adquirido el
control de estas. Asi han logrado una presencia directa
en los mercados de consumo masivo de cerveza de
AméricaLatinay el Caribe. Conlaexcepcion de FEMSA
Cerveza, que recién estaintentando internacionalizar sus
actividades a través de |ED, y CCU, que representa un
caso muy especial y peculiar, las translatinas cerveceras
en si mismas han ido desapareciendo, ya que ahora son
todas parte de |as redes de las empresas transnacionales
cerveceras lideres en el ambito mundial. Asi, larelativa
independenciadelastrand atinas cerveceras en SUS procesos
de internacionalizacién estariallegando a su fin.
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C. Las translatinas en

En el contexto de latransformacion que se ha producido
en la industria alimentaria, en la que las empresas
transnacionales han ampliado su linea de productos a
medida que se han expandido aescalainternacional, las
trand atinas exitosas (véase el cuadroV.8) han aprovechado
la solidez de su posicion en el mercado nacional para
asegurarse porciones de nichos de mercado. Al igual que
las trandlatinas productoras de cerveza, estas empresas
comenzaron en forma independiente y han logrado
asociaciones cada vez mas importantes con empresas
transnacionales de laindustria alimentaria, aunque han
mantenido mayor independencia.

Los productores mexicanos de los productos
tradicionales, como el pany las galletas (Bimbo) o las
comidas tipicas mexicanas (las tortillas, entre otras,
elaboradas por Gruma, Alfa'y Desc), son ejemplos
destacados. Del mismo modo que las empresas cerveceras
de México, estas empresas han aprovechado lademanda
de productos alimenticios mexicanos entre losinmigrantes
de ese origen en los Estados Unidos a fin deingresar al

la industria alimentaria

mercado en este pais, de donde se han expandido aotros.
Ademés de los productores mexicanos de productos
alimenticios, las trandatinas de esta rama de actividad
incluyen aArcor, que es un importante actor regional y
un exportador mundial dedulcesy chocolate, que produce
principalmente en el Mercosur. En las secciones siguientes
se describe lo ocurrido con Bimbo, Grumay Arcor.

Cuadro V.8
LAS TRANSLATINAS EN LA INDUSTRIA ALIMENTARIA

Pais Ventas Regiones en que la empresa tiene
Empresa de  (En millones operaciones en el extranjero @
origen de dolares) AN ALC EU AS oT
1 Bimbo México 4623 X X X
2 Gruma México 2242 X X X X
3 Grupo Alfa México 1220 X X X
4 Arcor Argentina 929 X
5 Grupo Desc
(Division alimentos) México 395 X

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base

de informacién de los sitios web de las compariias y de América economia.

2 AN: América del Norte (Estados Unidos y Canadéa); ALC: América Latina y el Caribe;
EU: Europa; AS: Asia; OT: Otras.

1. Bimbo: la empresa lider de pan envasado del continente

americano

Bimbo es uno de los principales productores de pan en
unaindustriamuy fragmentada. Se ha ubicado como uno
deloslideres mundiales en cuanto aventas, volumen de
producciény marcas (véase el graficoV.7). Eslaempresa
alimentariamés grande de Méxicoy produce unaamplia
gama de bienes, como pan, galletas, tortillas de maiz y
trigo, dulces, chocolate y alimentos procesados. En las
décadasde 1960y 1970, Bimbo amplio susactividadesen
Meéxicoy logré un mayor reconocimiento de las marcas
de sus principales productos; Bimbo y Marinela. En la
década de 1980 comenzo ainternacionalizarse, primero
mediante la exportacion y luego abriendo plantas de
produccién en los Estados Unidos. En |os afios noventa
Bimbo inici6 un rdpido proceso de expansion paralela
en los Estados Unidos, que ahora representan el 30%
de sus ventas, y en los mercados de Centroamérica y
Américadel Sur.

Bimbo comenzo a exportar a los Estados Unidos
utilizando una estrategia de dos vertientes: i) satisfacer
|lademandadelosinmigrantes mexicanosy ii) fortalecer
las barreras ala entrada de posibles competidores de los
Estados Unidos que buscan ingresar al mercado mexicano.
Enlosafios noventa, laempresadecidid instalar su propia
planta productiva en los Estados Unidos, en vez de
depender exclusivamente de sus exportaciones. Paraello
comenzd a aplicar una estrategia dinamica de comprade
empresas en dificultades, principalmente en los estados
de Texas y California, donde vive cerca de la mitad de
la poblacién hispana de los Estados Unidos. En estas
adquisiciones la empresa gasto cerca de 1.000 millones
de ddlares. Entre 1994 y 1999, las adquisiciones mas
notablesfueron FabilaFoods, C& C Bakery, Pacific Pride,
Mrs. Baird's (laempresalider en Texas) y Four-SBaking
de California, todas |as cual es se unificaron en una sola:
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Bimbo Bakeries USA. De esta manera la empresa paso
a ocupar rapidamente una posicion de liderazgo en los
segmentos del pan envasadoy lastortillasdemaiz y trigo
en lasregiones mas cercanasalafronteray quetenianla
mayor poblacion de inmigrantes | atinoamericanos.

En 2002 Bimbo adquiri6 el negocio de panificacion
de la empresa canadiense George Weston Ltd., en €
oeste de |os Estados Unidos, a un costo de 630 millones
de ddlares. Estos activos fueron un buen complemento
de las operaciones de Bimbo, especialmente dado que
estaban ubicadas en Californiay Texas. Esta operacion
permitié aBimbo acceder alasmarcasy productoslideres
del mercado de los Estados Unidos, como Oroweat,
Entenmann’s, Thomas' and Boboli, asi como a cinco
plantas en Texas, Colorado, California’y Oregon. Esta
adquisicion duplico el tamafio de lafilial de Bimbo en
los Estados Unidos, convirtiéndolaen laterceraempresa
panificadora més grande después de Interstate Bakeries
Corporation (IBC) y SaraL ee Bakery, lamayor empresa
alimentaria del mundo (véase el gréfico V.7).

Gréfico V.7
MAYORES PANIFICADORAS, SEGUN VENTAS, 2004
(En miles de millones de délares)

‘Yamazaki Baking Bimbo Associated British  Interstate Bakeries Sara Lee Bakery
Co. Foods Corporation (IBC) Group

Fuente: Comisiéon Econdémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la
base de informacién proporcionada por las compaiiias.

La compleja reestructuracion iniciada tras esta
adquisicion se llevo a cabo en un contexto dificil, que
incluy6 una caida del consumo, ya que en los patrones
de consumo incidieron las preferencias por las dietas
pobres en hidratos de carbono, entre otros factores.
Como otras empresas, Bimbo registro pérdidas en varios
segmentos. Lacompafiiarespondio creando un sistemade
informacién més eficiente para realizar un seguimiento
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de las existencias, la entrega de productos frescos y
la recoleccion del pan que ya no estaba fresco en los
negocios minoristas, con el objeto de utilizarlo en otros
productos. Bimbo también introdujo nuevos productos
masricosen fibray de menos calorias, con el objeto de
adaptarse alos nuevos patrones de demanda del mercado
de los Estados Unidos.

Estos cambios en las estrategias comerciales y la
nueva linea de productos permitieron a Bimbo ampliar
su proceso de internacionalizacion a otros paises de
Centroaméricay Américadel Sur. En 1990 adquirio una
empresade panificacion en Guatemala, creando asi Bimbo
Centroamérica. Esto abrié la puerta a nuevos mercados
de esta subregion y pronto laempresa establ eci 6 plantas
en Costa Rica y El Salvador y centros de distribucion
en Honduras y Nicaragua. Entre 1992 y 1995 Bimbo
amplio sus actividades en América Latina, combinando
adquisiciones como ldeal en Chiley Panificador Holsum
en RepublicaBolivarianadeVenezuelacon laconstruccion
denuevas plantasen Argentina. En lasegundamitad dela
década, la empresa continud su expansion en Colombia
y Per(. En ambos casos |0 hizo a través de alianzas con
grandes empresa alimentariaslocales; Alimentos Noel y
Alicorp, respectivamente. En 2000 Bimbo ingresd aBrasil
mediante laadquisicion de PlusVita, uno delos productores
de pan mas grandes del pais, con un desembolso de 64
millones de ddlares. En 2005 Bimbo comprdé el 30% de
Alimentos Fargo, empresa argentina que controlaba cerca
del 50% del mercado de pan envasado en ese pais. Deeste
modo, Bimbo adquirid participaciones mayoritarias en
€l mercado de varios paises: 87% en Peru, 86% en Costa
Rica, 77% en la Republica Bolivariana de Venezuelay
71% en Chile.

Con una posicion sdlida en los Estados Unidos y
América Latina, hace poco Bimbo comenz6 a ampliar
sus actividades en Europamediante laadquisicion deuna
empresaen Ostrava, Republica Checa, donde aprovechd
las posibilidades que ofrecia la creciente penetracion
del pan envasado en una estructura industrial todavia
fragmentada.

En resumen, en poco mas de 10 afios de gjecucion de
su ambicioso plan de expansion, Bimbo ha establecido
una fuerte presencia en los principales mercados de los
Estados Unidosy América Latina. En unaindustria que
estasufriendo grandestransformaciones, que han llevado a
ladeclinacion de muchos actores grandesy consolidados,
Bimbo ha sabido responder adecuadamente, adaptando su
lineade productosy mejorando | os procesos de produccion
y distribucién.
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2. Gruma: el rey de las tortillas

GrumaS.A. de C.V. esuno delos principales productores
del mundo de harina de maiz y tortillas. Después de
consolidar una solida posicion en € mercado mexicano
(con una participacion de mas del 70%), Gruma, igual
gue Bimbo, busco posibilidades en otros lugares. Asi,
comenzo con los mercados culturalmente similares
de Centroamérica y los inmigrantes hispanos de los
Estados Unidos. Mas recientemente, Gruma ha basado
su expansion en la creciente popularidad de la comida
mexicana, especialmente las tortillas.

Grumainicié su expansioninternacional aprincipios
delosafios setenta, cuando construyd unaplantaen Costa
Rica. Luego invirtio en otros paises de Centroamérica.
Ingresd aHondurasen 1987y aEl Salvador y Guatemala
en 1993. Para 2004, sus negocios en Centroamérica
representaban el 5% del total de susventas. Laadquisicion
de dos empresas més en la Republica Bolivariana de
Venezuelale dio una posicion de liderazgo en ese pais.

Grumaingrest alos Estados Unidosen 1977y luego
concentro buena parte de sus esfuerzos en ese mercado.
Atraida por el tamafio del mercado hispano, Gruma
inicio sus actividades en los Estados Unidos adquiriendo,
modernizando y promoviendo laintegracion vertical de
los productores tradicionales de tortillas. La empresa
organiz0 actividades de compra de maiz, produccién de
harina de maiz, desarrollo de productos, maguinaria y
marcasy, por Ultimo, lafabricacion del producto. También
cred una ampliared de distribucién. El mercado de los
Estados Unidos estaba fragmentado y poco explorado
cuando Grumainicio sus actividades, pero los resultados
favorables de la empresa despertaron €l interés de otras
compafiias. Pronto, las empresas estadounidenses
Archer-Daniels-Midland (ADM), ConAgra Foods Inc.
y Cargill, a igual que Minsa de México, ingresaron a
mercado delaharinade maiz. Algo similar ocurrié en el
segmento de lastortillas, con lallegada de las empresas
estadounidenses Tyson Foods Inc., General Mills, Fiesta
Foods y, més recientemente, Bimbo.

En 1996, en respuesta a esta competencia creciente
y con €l objeto de fortalecer su presenciaen el mercado
de los Estados Unidos, Gruma concertd una asociacion
conADM, unade las empresas aimentarias més grandes
del mundo, especiaizada en la refinacion del maiz, el
procesamiento de aceite demaiz y laproduccion de harina
detrigo (véase el cuadro V.1). Mediante esta operacion
conjunta Grumaingresé a mercado delaharinadetrigo
en Méxicoy obtuvo algunas delas operaciones deADM
en los Estados Unidos, mientras que esta Ultimarecibio

el 22% de las acciones de Grumay el 20% del negocio
de la harina de maiz de Gruma en los Estados Unidos.
La asociacion permitid que ambas empresas explotaran
patrones de consumo cambiantesy convergentes en ambos
paises. Entre 2000y 2004 las ventas en €l mercado delos
Estados Unidos aumentaron aun promedio anual del 9%.
Actualmente Gruma posee seis plantas de produccion de
harinade maiz en Texas, Indiana, Kentucky y California,
ademés de 13 que fabrican tortillas y otros productos en
el oeste y sudeste de |os Estados Unidos.

Al mismo tiempo que fortalecia su presencia en
los Estados Unidos y Centroamérica, Gruma también
ingresd en el mercado de la harina de maiz en la
RepublicaBolivariana de Venezuela. Entre 1993y 1994,
compré una participacion del 50% en Derivados de Maiz
Seleccionados, C.A. (DEMASECA). En 1999 adquirid
Molinos Nacionales, C.A. (MONACA) en 94 millonesde
ddlares. Lasoperaciones actuaesde Grumaen laRepublica
Bolivariana de Venezuela (cinco plantas que producen
harinade maiz, cuatro que producen harinadetrigoy otras
cuatro que procesan arroz y avena) han transformado ala
empresa en la segunda productora més grande de harina
detrigo y de maiz del paisy contribuyen con el 14% de
las ventas consolidadas de |a compafiia.

Alentada por los resultados obtenidos en América
del Norte, Gruma intent6 formarse una idea de sus
perspectivas de crecimiento en el plano mundial, incluidos
|os mercados mas distantes y distintos desde el punto de
vistacultural. En 2000, atravésde sufilial enlosEstados
Unidos, abrio unaplantaen el Reino Unido como trampolin
para ingresar en €l mercado europeo. En 2004 realizd
dos nuevas adquisiciones en Europa. Ovis Boske, una
planta elaboradora de tortillas en los Paises Bgjos y una
participacion del 51% en Nouva De Franceschi & Figli,
unaempresaitalianade harinade maiz. Unavez quelogrd
aumentar su capacidad productiva en Europa, Gruma
comenzo a abastecer a otros mercados, como Alemania,
Francia'y Polonia, asi como a los paises escandinavos,
entre otros. Enlaactualidad, los negociosde Grumaen los
Estados Unidosy Europadan cuenta de aproximadamente
un 51% del total de sus ventas consolidadas.

Simultaneamente con su expansion internacional,
la empresa busco diversificar su gama de productos
iniciando actividades en el segmento de los derivados
de la harina de trigo. En 1998 ingresd al mercado del
pan através de lamarca Breddy, en el norte de México.
Sin embargo, no obtuvo los resultados esperados y 1a
empresadecidi6 concentrarse en actividades que tuvieran
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mayores posibilidades de crecimiento. En 2001, vendio
su participacion en las actividades de produccion de
pan en México, los Estados Unidos y Costa Rica a la
trand atinaBimbo (véase supra) en 70 millonesde ddlares.
Al mismo tiempo comenzo a preparar € proximo paso
de su expansion internacional: Asia.

En primer lugar, Gruma comenzo a exportar harina
de maiz aAsia, especialmente a la Republica de Corea
e Indonesia, para la produccion de nachos y tortillas
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de trigo, de gran demanda en esos paises. Poco tiempo
después, aprovechando el aumento de popularidad de
la comida mexicana en el mundo, la empresa ingresd a
otros mercados como Japon y China. En 2005, Gruma
consolidd su ingreso a Asia con la construccion de su
primera planta en China, que comenzara a funcionar
en 2006. Actualmente, Gruma tiene un programa de
inversiones de 500 millones de délares paraChinaen los
prdéximos cinco afios.

Recuadro V.7

LOS GRUPOS ALFAY DESC: LA COMIDA MEXICANA COMO MEDIO

Varios grupos mexicanos grandes han
aplicado estrategias de diversificacion a fin
de compensar las naturales fluctuaciones
de los ciclos comerciales y asi reducir
los riesgos de sus inversiones. Los
grupos Alfa y Desc han comenzado a
desarrollar actividades en el segmento
de la elaboracion de alimentos para
contrarrestar los vaivenes de los mercados
en actividades como la petroquimica, las
piezas de automdviles y la propiedad
inmobiliaria. Estos grupos consideran
gque el aumento de la demanda de los
inmigrantes mexicanos en los Estados
Unidos y la creciente popularidad de la
comida mexicana a escala internacional
constituyen una oportunidad comercial
interesante. Adquirieron empresas locales,
comenzaron a exportar y pronto instalaron
capacidad productiva en los mercados
extranjeros.

PARA DIVERSIFICAR LOS RIESGOS

El Grupo Alfa, a través de Sigma
(que da cuenta del 25% de las ventas
del grupo), es el primer productor de
alimentos refrigerados y congelados de
México, especialmente los embutidos
y los productos lacteos. En los ultimos
afos, Sigma ha tratado de repetir
los éxitos logrados en el mercado
nacional, ingresando en los mercados
de Centroamérica y el Caribe mediante
la compra de varias empresas en Costa
Rica, ElSalvadoryRepublicaDominicana.
En 2001, Sigma Alimentos y ConAgra
Foods (véase el cuadro V.1) iniciaron
una operacion conjunta para comercializar
alimentos de facil preparacion en los
Estados Unidos, Canada, México y
Centroamérica. ConAgra aporté a la
alianza su experiencia en el desarrollo
y la fabricaciéon de productos y su red
de distribucién en los Estados Unidos y

Canada, mientras que Sigma contribuy6
con sus conocimientos especializados
sobre la preparacion de comidas mexicanas
auténticas, su capacidad productiva
y su red de distribucion en México y
Centroamérica.

El Grupo Desc se ha diversificado
en el plano internacional ingresando
al negocio de los alimentos solo en los
Estados Unidos (con una Unica planta
en California), pero con una oferta mas
amplia. La empresa produce Yy distribuye
una gran variedad de productos, incluidos
productos tradicionales, como puré de
tomates, café en polvo, vegetales y aceites
vegetales, asi como productos “étnicos”,
como ingredientes para platos picantes y
chile. La marca “La Victoria” goza de una
sélida posicién en el segmento de las
comidas tradicionales, del mismo modo
gue “Embasa’ en las comidas étnicas.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

3. Arcor: el fabricante de dulces

Arcor esuno delos principal es fabricantes de dul ces del
mundo y el principal exportador de estos productos en
Argentina, Brasil y Chile. También esel mayor productor
de galletas de América del Sur. La empresa centra sus
actividadesen laproduccion de dulces, chocol ate, galletasy
alimentos procesadosy haavanzado en un proceso gradual
deintegracion vertical, que abarcainsumos estratégicos
como la leche, €l azlcar y € embalgje. Arcor tiene 22
plantas en Argentina, cuatro en Brasil, tresen Chiley una
en Per(, asi como unaampliared de oficinas comerciales
gue apoyan su estrategia de exportaciones.

Desde sus origenes cerca de Cordoba, Argentina,
Arcor se haexpandido gradualmente tanto en lalineade

productos como en la coberturageogréfica. Las primeras
exportaciones de la empresa se llevaron a cabo en la
década de 1960, cuando ya control aba aproximadamente
el 50% del mercado argentino. Su crecimiento durante
este periodo se sostuvo principalmente en el aumento de
laescalade producciony laconsolidacion delasredes de
distribucion. A comienzos de | os afios setenta, al tiempo
gue seguia ampliando su linea de productos a través de
adquisicionesy de un proceso de crecimiento organico,
Arcor aument6 sus exportaciones y puso en marcha un
proceso de expansion internaciond, realizando inversiones
en Paraguay (1976), Uruguay (1979) y Brasil (1981). El
hecho de quelaestrategiainicial de exportacionesdeArcor
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estuvieracentradaen los mercados competitivos como |os
Estados Unidosy América Latina fue una caracteristica
distintiva de su desarrollo empresarial y la empujo a
adoptar précticas Optimas para satisfacer |as exigencias
de calidad de mercados muy competitivos.

En los afios ochenta, pese a la inestabilidad y
el estancamiento de la economia argentina, Arcor
siguié ampliando sus actividades y modernizando sus
procedimientos de produccién y gestion. Su nivel de
endeudamiento aumentd considerablemente, ya que
busco financiar sus inversiones en un periodo en que
los costos financieros eran elevados. Sin embargo, esto
colocd a la empresa en una buena posicion cuando se
recuperé la demanda interna en los afios noventa, un
aspecto en que se diferencié de sus competidores. De
hecho, en los afios noventa los desafios que planteaban
laliberalizacién econémicay lasreformasinstitucionales
Ilevaron al cierre o laabsorcidn por empresas extranjeras
de muchas empresas de Argentina. Aun asi, Arcor fue
una de las que logré mantener su posicion. Ademas,
lo hizo utilizando exclusivamente capital argentino y
siguié ampliando su presencia en la region con nuevas
inversiones en Brasil (1999) y Chile (1998), mientras
gue sus operaciones productivas en otros paises le
permitieron aumentar su presencia en los productos de
mayor valor agregado (Kosacoff y otros, 2002). Asi,
Arcor se convirtié en uno de los principal es fabricantes
de dulces y chocolates de América L atina, aumentando
su participacion en los mercados fuera del Cono Sur a
través de las exportaciones.

Lapresenciainternaciona deArcor ayudd alaempresa
asobrevivir la crisis econémica de Argentina en 2001 y
2002. Fue unadelas pocas empresas que pudieron sobrevivir
la crisis, recuperarse e incluso aumentar los niveles de
ventas en relacion con fines de los afios noventa (véase
el gréficoV.8). Su fuerte orientacion hacialos mercados
exteriorestambién permitid aArcor aprovechar lasventgjas
competitivas generadas por lanuevadevaluacion del peso
argentino. Aungue las ventas en el pais disminuyeron
considerablemente, lasexportacionescrecierony el acceso
de laempresa a divisas y mercados no afectados por la
crisis le dio una ventgja natural. Esto también permitio
a Arcor defender su posicion en el mercado nacional,
donde compitid con éxito con empresas transnacionales
de nivel internacional, como Cadbury, Adams, Nestléy
Kraft-Suchard, y consolidar su posicion en el Mercosury
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Chile (véase el cuadroV.9). Desde Brasil, Arcor también
tiene un acceso mésfécil parasus exportacionesaAfricay
Europa. Desde ChilevendealaComunidad Andinay Asia.
Aungue otras empresas también recurrieron a mercado
internacional, la ventaja de Arcor era que su estrategia
deinternacionalizacién habiamadurado durante un lapso
prolongado y ya era un actor internacional reconocido.
Por gemplo, en 2003 Wal-Mart designé a Arcor como
uno de sus 50 proveedores estratégicos del mundo y €l
mejor de Argentina (Arcor, 2005, p. 13).

Ahora Arcor ha acanzado una nueva etapa en su
estrategia de posicionamiento mundial, en la que son
esencialeslas alianzas con las empresas transnacional es.
En abril de 2004, concertd una alianza estratégicacon la
empresa francesa Danone, con lo queingreso a negocio
delas galletas, los alfgjores y las barritas de cereales en
Argenting, Brasil y Chile. La gestion de esta operacion
conjuntaestaacargo deArcor y sus productos se venden
conlamarca“Bagley”. Asi, lacompafiasetransformd en
la mayor productora de galletas de América del Sur. En
septiembre de 2005 también firmd un acuerdo con Bimbo
(véase supra) paraproducir y distribuir dulcesy chocolate
en e mercado deAméricadel Norte. Este acuerdo convirtio
a Bimbo en el Unico distribuidor de los productos de
confiteria de Arcor (Bon o Bon) en México. Ademas, se
firmo un acuerdo de inversiones para la construccion de
unaplantaen México, donde se fabricarén conjuntamente
productos de Arcor y Bimbo.

Gréfico V.8
ARCOR: VENTAS CONSOLIDADAS, 1970-2005

(En millones de doélares)
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Fuente: Comisién Econdmica para América Latinay el Caribe (CEPAL), sobre la base
de Arcor, “Todo sobre Arcor” [en linea] 2005 <http://www.arcor.com.ar.>.
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Cuadro V.9
ARCOR: PLANTAS DE PRODUCCION FUERA DE ARGENTINA, 2005
Aﬁo_gﬁe Tipo de inversion
Pais  Empresa Ubicacion bincinal G NGIESO0 A qeiciaion ToImente
al mercado AdaUIsicion "W oy Alianza
Brasil Arcor Do Brasil Piracicaba, Sdo Paulo Dulces 1981 X
Arcor Do Brasil Braganga Paulista, Sdo Paulo Chocolate 1997 X
Bagley Latinoamérica & Campinas, Sé&o Paulo Galletas 2005 X
Bagley Latinoamérica @ Aymoré, Belo Horizonte,
Minas Gerais Galletas 2005 X
Chile Alimentos Indal S.A. Los Andes Productos enlatados,
salsas y confituras 1989 X
Industria de Alimentos
Dos en Uno Santiago Dulces y chocolate 1998 X
Pera Arcor Pera Chancay Dulces 1996 X
México Falta determinarlo Falta determinarlo Dulces y chocolate 2005 X

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de Arcor, “Todo sobre Arcor” [en linea] 2005 <http://www.arcor.com.ar.>.
2 Plantas operadas por Arcor en el marco de su alianza estratégica con Danone. Arcor posee 51% de la propiedad y Danone el 49% restante.

Enresumen, € éxito deArcor seorigind en su capacidad
paraadaptarse aun entorno macroecondmico turbulento, que
incluy6 laredizacion de grandes inversiones cuando otras
empresas seestaban reduciendo. Arcor seamplid gradua mente,
tomando sus ventajas competitivas como base para su

estrategia: experiencia, conocimientos técnicos, tecnologia
y recursos. El proceso deinternacionali zacion temprano fue
esencia paraestaestrategiay contribuy6 aproteger aArcor
de la ola de absorciones que empezd ainundar € entorno
empresarial de Argentina en los afios noventa.

D. Conclusiones

Las industrias de los alimentos y las bebidas se estan
transformando a raiz de los cambios en los gustos de
los consumidores, el cambio tecnolégico y la creciente
competencia. Ademés, ambasindustrias estén convergiendo
enlamedidaen quelos productores de alimentosingresan
a la industria de las bebidas y viceversa. El resultado
es que las empresas transnacionales mundiales y sus
contrapartes transl atinas de la region estén poniendo en
préctica nuevas estrategias corporativas.

Las empresas transnacionales mundiales estan
utilizando sus ventajas competitivas en la gestion de
marcas, las economias de escalay |os sistemas globales
de distribucion parareforzar su presencia en el mundo.
Existen diferencias evidentes en cuanto alaoportunidad y
el carécter del ingreso delas empresas de ambasindustrias
aAméricalatinay € Caribe. Enlaindustriadelasbebidas,
|as empresas transnacional es de gaseosas ingresaron antes
alosmercadosy ahorasus marcas son las que predominan
en laregion, en tanto que | as transnacional es cerveceras
ingresaron méstardey las marcas|ocal es se han mantenido
hasta ahora en ese mercado.

Las tranglatinas se apoyaron en su conocimiento de
los mercadoslocalesy el establecimiento de sistemasde
distribucion eficientesen el plano nacional y seampliaron
internacional mente paradesarrollar unapresenciaregional
0 subregiona que no se limitaba a las exportaciones.
Pronto, laexpansion de estas trand atinas aescalaregional
y de las empresas transnacional es a escal a internacional
planted la necesidad de que las dos se vincularan en las
industrias de los alimentos y las bebidas.

Lasrelacionesentrelas empresastransnacionalesy las
transl atinas consisten en licencias para distribuir marcas
de las empresas transnacionales en los mercados local es
Yy paquetes accionarios minoritarios o mayoritarios. En el
segmento de las gaseosas, Coca-Colaprefirio desarrollar
“embotelladoras ancla” como parte integrante de su
estrategia corporativa, mientras que PepsiCo mantuvo
vinculos menos firmes con sus empresas embotelladoras,
gueen sumayoriaeran cerveceras del pais. Enlaindustria
cerveceranumerosas empresas grandesy florecientes, cuyas
redes regional es o subregionales habian alcanzado cierta
masa critica, fueron adquiridas por las transnacionales
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cerveceras dominantes a nivel mundial. En laindustria
alimentaria, se produjeron asociaciones con empresas
transnacionales de distintafirmeza (Grumay Arcor). Las
trandl atinas mexicanas productoras de alimentos estaban
mejor ubicadas para aprovechar el mercado de Estados
Unidos en su proceso de internacionalizacion.

Lo sucedido con las translatinas en las industrias
de los alimentos y las bebidas parece indicar que, a
diferencia de las empresas que actlian en las industrias
basicas, |as empresas transnacional es latinoamericanas
emergentes estén obligadas avincularse con las empresas
mundia es que dominan laindustria especifica. Estetipo
de asociaciones ha dado tres resultados principales. En
primer lugar, algunastranslatinas, como Bimbo y Arcor,
han podido competir con las transnacionales mundial es,
especiaizéndose en mercados regionaes y nichos de
mercado. En segundo lugar, otras translatinas se han
integrado estrechamente alasredes de lastransnacionales
mundiales (Coca-Cola FEM SA, Andina, CCU, Gruma)

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

pero han mantenido un control mayoritario del capital
social. En tercer lugar, numerosas translatinas se han
integrado formalmente alas redes de | as transnacionales
mundial es, que poseen unaclara participacion mayoritaria
en el capital social (AmBev, Quilmes, Bavaria).

En suma, las translatinas de las industrias de los
alimentosy las bebidas enfrentaron unafuerte competencia
en los mercados nacionales y regionales, especialmente
de las empresas transnacionales con presencia en la
mayoria o en todos los principales mercados globales.
El resultado fue que numerosas “estrellas fugaces’ o
empresas nacional es se expandieron einternacionalizaron
en la region, solo para terminar como componentes de
empresas transnacionales que adquirieron sus sistemas
regionales. Lastrang atinas cuyos sistemas de produccién
alcanzaron unadeterminada masa.criticamuchas veces se
convirtieron en objetivos interesantes para las empresas
transnacionales mundiales, que exploran los mercados
regional es en busca de oportunidades.



La inversion extranjera en América Latina y el Caribe « 2005 157

Capitulo VI

Las translatinas en el sector de los
servicios

Las trangdlatinas en el sector de los servicios pueden clasificarse en tres grandes grupos. En
el primero se encuentran las empresas de ingenieriay construccién gque crecieron a partir de
laindustrializacion y el desarrollo de la infragstructura en sus paises de origen en la segunda
mitad del siglo XX y que luego de la desacel eracion de estos procesos y la disminucion de la
capacidad deinversion delos respectivos gobiernos nacional es buscaron oportuni dades en otros
mercados. En el segundo grupo se ubican las empresas de servicios publicos que pasaron al
sector privado como resultado de | as reformas de |os afios noventa. Un tercer grupo, en el que
se destacan las empresas de comercio minorista, se desarroll6 luego de la desregulacion y la
aperturadelaeconomia, lo que supuso unareaccion de lasempresas|ocales ante € nuevo entorno
competitivo y la llegada de empresas transnacionales a mercado nacional que aprovecharon

las particul aridades de los mercados de América Latina.

A. Ingenieriay construccién: una primera generacion
de translatinas en el sector de los servicios

En € sector de laingenieriay la construccion, la frontera
entre lainversion extranjera directay las exportaciones de
sarviciosno estaclaramente definida. En algunos casos, los
ingresos pueden registrarse como una exportacion desde
la casa matriz y en otros como ventas efectuadas por una
subsidiariaen € extranjero. No obstante, en lamayoriade
los casos, lamarcadainteraccion de las compafiias con los
agentes econdmicos del pais receptor es similar a la que

se observa en |os procesos de inversion extranjera directa,
exigtiendo presenciafiscamediantelacreacion deactivos, la
creacion deempleos, lainteraccion con atoridadeslocdesy la
adaptacion alasleyes, regulacionesy costumbres locales.
En general, las empresas de este sector en América
Latinay el Caribe se desarrollaron en un contexto de
industrializacién y desarrollo de la infraestructura en sus
paisesdeorigen enlasegundamitad del siglo XX y tuvieron
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poca competencia de empresas transnacionales, dada la
preva eciente reserva de mercado. Con ladisminucion de
lacapacidad financieradelos Estados a partir delos afios
ochenta, buscaron diversificar sus actividades que, en
muchos casos, abarcaron los servicios pablicos privatizados
orecientemente abiertosa capital privadoy seexpandieron
hacia otros mercados geogréficos, |0 que setradujo en su

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

internacionalizacion. En este grupo de empresas se destacan
los conglomerados brasilefios Odebrecht y Andrade Gutierrez
y, en menor medida, Camargo Corréay Queiroz Galvéao.
Laingenieria fue, ademas, la base parala diversificacion
y € desarrollo de otras actividades manufactureras y de
servicios por parte de empresas como Techint e Impsade
Argenting, y e Grupo ICA de México.

1. Los conglomerados de Brasil

Durante la segunda mitad del siglo XX, las empresas
de ingenieria'y construccion de Brasil crecieron mucho,
estimuladas por el desarrollo delainfraestructura(caminos,
puentes, sistemas de agua potable y saneamiento, plantas
industriales, plataformasde extraccion petroleray aeropuertos,
entre otros). Después de diversificar sus actividades
hacia otros sectores industriales y mercados geogréficos,
Odebrecht, Andrade Gutierrez, Camargo Corréay Queiroz
Galvéo se ubicaron entre los mayores conglomerados del
paisy entre los principaes inversionistas en € exterior.
Odebrecht y Andrade Gutierrez son las compafiias de Brasil
guetienen mayor protagonismo internacional y las Unicas
compafiasdeAmérical atinaqueintegran lalisadelos100
mayores contratistasinternaci onal es ordenados por ingresos
procedentes de proyectos fuera de su pais de origen. En
2005, Odebrecht y Andrade Gutierrez ocuparon loslugares
21y 82 de esalista, respectivamente (ENR, 2005).

En los afios ochenta, cuando las condiciones
econdmicas del pai's se deterioraron y la capacidad de
inversion del Estado empez6 a disminuir, las empresas
de ingenieria de Brasil comenzaron a diversificar sus
actividades buscando nuevos negocios y mercados
geogréficos. De este modo, aprovechando laexperiencia
adquiridaen su propio pais, algunas de estas compafiias,
principa mente Odebrecht y Andrade Gutierrez, iniciaron
un activo proceso de internacionalizacion.

El primer gran proyecto de Odebrecht fuerade Brasil
fue una planta hidroeléctrica en Per(, a comienzos de
1979. La compafiiaamplio sus servicios ala extraccion
petroleray llevo acabo actividades en Africae India. En
1988, Odebrecht adquirié la compafia contratista José
Bento Pedroso & Filhosde Portugal, por medio delacual
ha participado en concesiones de servicios publicosen ese
pais. A principios delos afios noventa, Odebrecht ingresd
aEstados Unidosy, mientras sus actividades aumentaban
en este pais, emprendi 6 varios proyectos—desde centros
comerciales hastacentrales hidroel éctricas— en Argentina,
Bolivia, Chile, Colombia, Ecuador, México, Pera y
Republica Bolivariana de Venezuela. En el negocio de
la extraccion petrolera, Odebrecht adquirié una de las

principal es empresas britanicas en proyectos mar adentro
y concretd asociaciones con otras varias compafiias, con
las cuales adquirié unaampliaexperienciatécnica A estas
actividades siguieron luego otros proyectos en Africa.

En 1983, Andrade Gutierrez obtuvo su primer contrato
internaciona . En 1988, lacompafiiaadquirié lafirmaZagope
de Portugal, con la cua emprendio varios proyectos de
construccion de aeropuertos, caminos y edificios, en ese
pais, incluso en e archipiélago de Madeira, y participd en
concesionesdeserviciospublicosde caminosy saneamiento.
A partir delacontraccién del mercado de Portugal, Zagope
fortalecio su estrategiadeinternacionalizaciony dirigio sus
actividadesa norte de Africa(Marruecos, Tlnez, Argelia), a
mercado europeoy aMedio Oriente. Asimismo, emprendid
proyectos parala construccidn de caminos en Mauritania.

A fines de los afos noventa, ambas compafiias
reestructuraron susactividades, retirdndose delos mercados
menos rentables, aungue mantuvieron unamarcadapresencia
internaciond . De hecho, Odebrecht seretird deAlemaniay
del sudestedeAsia, pero permanecid enAngola. Por su parte,
Andrade Gutierrez consolidd su presenciaenAmérical atina.
En 2004, Odebrecht y Andrade Gutierrez obtenian fuerade
Brasi| cercade un 80% Yy un 60% de susingresostotal es por
actividades de ingenieriay construccion, respectivamente.

En la actualidad, a pesar de algunos atibajos, han
logrado consolidarse como importantes protagonistas en el
mercado mundid, graciasaal gunasventgjas competitivasque
suponen lacombinacién de capacidad técnica, flexibilidad
y bajos costos, la posibilidad de operar en entornos con
sistemas de regulacion y economia inestables, y una
identidad cultural y linguiistica con paises que tienen una
elevada demanda de proyectos de infraestructura.

Los procesos de internacionaizacion de Camargo
Corréay Queiroz Galvao de Brasil siguieron trayectorias
parecidas aungue menosintensas. L asinversiones de estas
compafiias se centraron en Américal atina. Camargo Corréa
ha seguido un proceso de internacionalizacion en otros
sectores, como el de los textiles, por medio de Santista
Téxtil y, recientemente, el del cemento, conlaadquisicion
de Loma Negra en Argentina (véase el capitulo 1V).
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En general, los conglomerados de Brasil surgieron en
lafase deindustriaizacion por sustitucion deimportaciones
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y seinternacionalizaron en respuestaalacrisis posterior
de este modelo.

2. Otras empresas de ingenieria y construccion

Techint fuefundadapararealizar actividadesdeingenieria
sobre la base de las competencias y experiencia de sus
fundadores (véase e capitulo V). Luego llegd asu posicion
actual enlosmercados de acerosplanosy largosy tubosde
acero. Lacompafiaempezd aprestar serviciosdeingenieria
aclientesdeAméricalatinay Europacas inmediatamente
despuésde sufundacion en Italialuego delaSegundaGuerra
Mundial. El primer gran proyecto fue unared de tuberias
en Argentinay Brasil. En los afios cincuenta, la empresa
actud enlosmercados de obrascivileseinfraestructurade
energia eléctrica. En los afios sesenta y setenta comenzo
a participar también en el segmento de plantas “llave en
mano” en diversos sectoresindustriales, desde el sector del
acero a dela petroquimica. Las empresas del grupo han
desarrollado mas de 3.000 proyectos en 50 paises, sobre
todo en AméricalL atina, Africay el Medio Oriente. Techint
esactua mente unadelas mayores empresas del mundo en
el segmento deredesde oleoductosy gasoductos. Como las
demésempresas del sector, Techint sumo asus actividades
de ingenieria 'y construccion en el &rea del acero otros
servicios, en especia apartir delas reformas de los afios
noventa. En laactualidad, aproximadamente el 82% delas
actividades deingenieriay construccidn del grupo Techint
seredlizan fuerade Argentina (véase € capitulo 1V).

El grupo mexicano ICA, fundado en 1947, también
crecio con los proyectos estatal es de gran escala, como la

construccion de centrales hidroel éctricas, especialmente
apartir delos afios cincuenta. Como las demas empresas,
a partir de los afios ochenta se diversificd hacia otros
segmentos como la distribucion de agua y los servicios
ambientales, y empezd abuscar mercadosfuerade México.
Durante |as décadas de 1980y 1990, desarroll 6 proyectos
relacionados con ladistribucién de aguaen El Salvador y
Estados Unidos, un aeropuerto en Belice, gasoductos en
Argentinay obras civiles en Estados Unidos. A partir de
1994 llevo acabo importantes proyectos de gasoductosen
Argentina, Chiley Bolivia, detransporte en Puerto Ricoy
de construccidn de carreteras en Panamé. Por intermedio de
sussubsidiarias Rodio y Kronsa, ecuto diversos proyectos
en Europa, sobretodo en Espafiay Portugal. El 15% de sus
ventas se realizan en el mercado internacional.

Entre las ventajas competitivas de este grupo de
empresas trang atinas se encuentra una combinacion de
capacidad tecnol 6gica, flexibilidad operativay bajos costos.
Lacapacidad de operar en ambientesregulatorios, juridicos
y econdémicos complejos 'y la proximidad linglistica y
cultural con algunos paises han proporcionado a esas
empresas ventajas sobre competidores mundiales en
algunos mercados, especialmente de paises en desarrollo,
y esa experienciainternacional, a su vez, ha contribuido
aque esas empresas pudieran acceder a otros mercados,
incluso los de Estados Unidos y Europa.

B. Servicios publicos en manos de empresas privadas

Las reformas econdmicas y regulaorias que tuvieron lugar
primero en Chile y luego en la mayoria de los paises de
América Lainay € Caribe a partir de fines de los afios
ochentay, en especid, enlosafiosnoventa, abrieron unespacio
paralaexpans 6n de agentes privados locales que amenudo
competian o redlizaban actividades en colaboracion con
empresastransnacionales. Luego deconsolidar suposciénen
losmercadoslocaes, dgunasde estascompafiiasvieronenla
internacionalizaci on una oportunidad para seguir creciendo.

Lasempresasdel sector delaenergiaeléctricade Chile
fueron las pionerasy lograron unaimportante presenciaen

varios paisesdeAméricaL atina No obstante, posteriormente
fueron absorbidas por empresas transnacionales. 1SA
de Colombia es un caso especia, ya que sigue siendo
controlada por el Estado y se hainternacionalizado, sobre
todo en lo referido a las actividades de transmision de
energiaeléctricay servicios de tel ecomunicaciones (véase
el recuadroV1.1). En el sector delastelecomunicaciones
se destacan lasempresas mexicanas TELMEX y América
Movil, pertenecientes a Grupo Carso. En el sector del
transporte aéreo se encuentran, por unaparte, lasagrolineas
deBrasil y, por otra, Lan Airlines de Chile.
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Recuadro VI.1

GRUPO EMPRESARIAL ISA: SERVICIOS DE INFRAESTRUCTURA EN LA COMUNIDAD ANDINA

InterconexionEléctricaS.A.(ISA),empresa
controlada por el Gobierno de Colombia,
cumple una importante funcién en las
actividades de transmision de energia
eléctrica en el pais y sus interconexiones
con los paises vecinos. En 2001 comenz6
su proceso de internacionalizacion,
dentro de la Comunidad Andina. En 2002
concluyé la adquisicion de participaciones
en dos empresas de energia eléctrica en
Per(: Red de Energia del Pert S.A. (REP)
e Interconexion Eléctrica ISA Pera S.A.
En la primera tiene una participacion
directa del 30% e indirecta del 30%
por medio de su empresa controlada
Transelca, la segunda empresa de
transmision de energia de Colombia. En
ISA Peru tiene una participacion directa
del 28% e indirecta del 55%, también por
medio de Transelca. En 2003 invirti6 en

Bolivia en el segmento de transmision
de energia mediante la constitucion de
Interconexion Eléctrica ISA Bolivia S.A.
(ISA Boalivia). Con esas inversiones, la
empresa opera el 48% de las redes de
transmision eléctrica con tension igual
o superior a 220 kV en la Comunidad
Andina. En Colombia, el Grupo tiene el
84% de las redes de transmision con
tension igual o superior a 220 kV, en Perd
el 79% y en Bolivia el 53%. En Ecuador,
la empresa ha invertido en el sector de
las telecomunicaciones. INTERNEXA, la
filial de telecomunicaciones del grupo,
tiene una participacion del 50% en
TRANSNEXA S.A., principal operadora
que controla en forma exclusiva la red
de fibra 6ptica que comunica a Ecuador
y Colombia. Las actividades de ISA en
Colombia le han permitido desarrollar, a

lo largo de varias décadas, competencias
tecnolégicas y administrativas —que
incluyen la capacidad de integrar procesos
y productos de firmas locales y extranjeras
para el desarrollo, la construccion, la
operacion y el mantenimiento de redes
de transmision de energia eléctrica y
datos— que han facilitado su actividad
en los demas paises de la regién. La
empresa también se ha beneficiado de los
acuerdos de la Comunidad Andina para
la integracion de la energia y, en especial,
la Decisién 536, que establece un marco
general para la interconexion subregional
de sistemas eléctricos e intercambio
intracomunitario de electricidad.
Actualmente el 17% de las ventas y el
15% de los activos del grupo estan fuera de
Colombia, porcentajes que el grupo quiere
aumentar al 50% en los proximos 10 afos.

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

1. Energia eléctrica: ¢ estrellas fugaces?

En un periodo relativamente breve, algunas compafiiasde
Chile mostraron un marcado crecimiento y unaimportante
presencia regional. El caso mas destacado fue el de la
compahiadeenergiaeléctricaEnersis. Entre 1992y 1997,
estaempresa de Chile consolidd unafuerte presenciaen
los mercados de la electricidad, tanto en actividades de
generacion como de distribucion en Argentina, Brasil,
Colombiay Peru, convirtiéndose en e mayor conglomerado
del sector de la energia eléctrica de América Latina,
avaluado en 5.000 millones de délares (CEPAL, 2000,
p. 158). Este proceso se produjo en un periodo en el que
no existian grandes operadores globales y en € que €l
mercado mundial estaba muy atomizado y el mercado
nacional estaba controlado por empresas estatales.
Lasprimerasinversionesdelas empresas de energia
eléctricade Chile se concretaron en Argentina, aprovechando
laprivatizacion de Servicios Eléctricos del Gran Buenos
Aires (SEGBA). En marzo de 1992, el 60% del capital
accionario delaCentral Puerto seadjudicd alasempresas
Chilgener (49,5%) y Chilquinta (10,5%) de Chile, por
una suma que ascendi6 a 92 millones de ddlares. Poco
después, el 60% de la Central Térmica Costanera se
adjudico a un consorcio en que participaban ENDESA
(30%), Enersis (9%) y Chilectra (9%), por unasumade
90 millonesde ddlares. Finamente, el 51% delaEmpresa

DistribuidoraSur S.A. (EDESUR) se adjudicé a mismo
consorcio ganador delalicitacion delaCentral Térmica
Costanera, por 511 millonesde délares. Asi, SEGBA se
dividid en cuatro empresas, tres de las cuales estaban
controladas por compafiias de Chile.

Posteriormente, Enersisamplié su presenciaregional
al adquirir nuevosactivosenArgenting, Brasil, Colombiay
Per(l. En Brasil, adquirié unaparticipacion enlaCompanhia
de Eletricidade do Rio de Janeiro (CERJ) y enlacentral
hidroeléctrica Cachoeira Dourada. En Colombia tuvo
participacion en lascentralesBetaniay EMGESA y enla
empresadistribuidora CODENSA. En Per(i, Enersistuvo
participacion en laEmpresa de Generacion Eléctricade
Lima(EDEGEL) y en ladistribuidora EDELNOR.

No obstante, su rapido crecimiento puso en evidencia
limitaciones financieras que restringian su capacidad
para participar en nuevas licitaciones internacionales
de compafiias del rubro. Ante esta situacion, Enersis
evauo laposibilidad deincorporar un nuevo accionista
controlador que aportara €l capital necesario para la
expansion futura. En este contexto, Endesa Espafia
—su principal competidor en el negocio de energia
eléctrica en América L atina— manifesto su interés en
la conformacién de una alianza estratégica de largo
plazo. A fines de 1997, la compafiia espafiola adquirio
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el 29% de la propiedad de Enersis por 1.179 millones de
ddlares, un porcentaje de participacion insuficiente para
alcanzar el control de la empresa chilena. Sin embargo,
larelacion entre ambas empresas comenzo adeteriorarse,
por lo que Endesa Espafia se propuso controlar Enersis.
En marzo de 1999, Endesa realiz6 un oferta piblica de
adquisicion de acciones (OPA) que representaba el 32%
de Enersis(1.450 millones de ddlares), lo quele permitid
adquirir el 64% de lapropiedad y lograr lagestion de la
empresa de Chile.

Poco tiempo después ocurrié 1o mismo con Gener
y Endesa, que fueron adquiridas por las empresas AES
Corporation de Estados Unidosy Endesa Espafia—através
de Enersis—, respectivamente. De estemodo, laabsorcion
de las compafiias de energia el éctrica de Chile permitié a
|os operadoresinternacional es que disputaban el liderazgo
regional fortalecer su presenciaen América L atina.

Actualmente, las compafiias eléctricas chilenas ya
no son las més activas en lainternacionalizacion sino que
se han limitado aagunos nichos especificos del sector en
paises vecinos. Entre esas empresas se destaca Compafiia
Genera de Electricidad SAA. (CGE), que ha dirigido su
actividad principalmente aladistribucion deenergiaeléctrica
y degas natural y licuado en €l noroeste de Argentina. En
1992, un consorcio en el que GASCO —productora y
distribuidora de gas en Chiley en que CGE posee el 57%
de la propiedad— poseia el 50% resulté adjudicatario en
unalicitacién publica paralaconcesion del suministro de
gas natural en las provincias de Salta, Tucuman, Jujuy y
Santiago del Estero. En 1995, CGE particip6 del consorcio
gue resultd adjudicatario de la Empresa de Distribucion
Eléctrica de Tucuman S.A. (EDET), una distribuidora
de energia eléctrica de la provincia de Tucumén. Al afio
sguiente, CGE junto aEDET participaron deotro consorcio
que logro €l control accionario de Empresa Jujefia de
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Energia SA. (EJESA) y Empresa Jujefia de Sistemas
Energéticos Dispersos SA. (EJSEDSA), quedesarrollaban
sus actividades en la provincia de Jujuy. En 1999, con la
compra de Empresa Eléctrica Emec SA. (EMEC), CGE
asumid e control deAguas Negras, sociedad controladora
de Energia San Juan, empresa distribuidora de energia
eléctricaen laprovincia de San Juan.

Actualmente, CGE distribuye energiaeléctricaacas
640.000 clientes y cubre la totalidad de las provincias
de Tucumén, Jujuy y San Juan, con una participacion
de mercado algo superior a 4% en términos de energia
y a 5% en términos de clientes (CGE, 2005, p. 48). No
obstante, las dificultades por las que ha atravesado la
economia de Argentina han complicado las actividades
delaempresaen dicho pais. En noviembre de 2004, araiz
delos cambios unilaterales del marco legal y el régimen
contractual, CGE decidio recurrir a Centro Internacional
deArreglo de Diferencias Relativasalnversiones (CIADI)
y solicitar un arbitraje en la disputa con Argentina. La
compafiia buscaba que se reconocieran los perjuicios
causados como consecuenciade las medidas adoptadas que
habian alterado el esquematarifario deladistribucion de
energia(CGE, 2005, p. 48). A estos problemas se sumaban
los derivados de | as restricciones ala exportacion de gas
natural desde Argentina, o que habia dificultado sus
operaciones en Chile. Por lo tanto, CGE enfrenta serias
dificultades en el &mbito internacional.

En sintesis, las compafiias el éctricas chilenas fueron
pionerasen el reciente proceso deinternacionalizacion de
las mayores compafiias | atinoamericanas. El proceso fue
intensoy répido pero relativamente brevey lasprincipales
compafiiasfueron adquiridas por empresas extranjeras que
deseaban ingresar rapidamente aAmeéricalLatinay alas
queselesofreciaunaampliared regiona, particularmente
en el Cono Sur.

2. Telecomunicaciones: el fendmeno de TELMEX y América Movil

En los Ultimos afios | as telecomunicaciones han sufrido
un gran cambio, convirtiéndose en uno de los sectores
industriales més dindmicos. Se destaca la importancia
creciente delas empresas privadas, laintensacompetencia,
la irrupcion de la telefonia inaldmbrica y e hecho de
que el sector sea uno de los motores del proceso de
globalizacion.

En la gran mayoria de los paises los operadores
de telecomunicaciones tradicionales han sido total o
parcialmente privatizados y en las economias donde esto

aun no hasucedido las empresas privadas constituyen una
parte cadavez mésimportante del sector, en especia enel
segmento delatelefoniamaovil mediantelaadquisicion de
licenciasparalaprestacion deeste servicio. Esto Ultimo ha
contribuido al répido incremento de la competencia entre
variosdelos segmentosy agentesdel sector. De este modo
latelefoniamovil, haido ganando terreno répidamentey
hareemplazado deformaprogresivaalatelefoniadelinea
fija. Enlaactualidad, en muchos paises hay més abonados
aservicios moviles quefijos (véase e gréfico VI1.1).
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Gréfico VI.1
TOTAL DE LINEAS FIJAS Y USUARIOS DE TELEFONIA MOVIL EN
EL MUNDO, 1991-2004
(En miles de millones)
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Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre
la base de informacién proporcionada por la Unién Internacional de
Telecomunicaciones (UIT).

En el sector de las telecomunicaciones el proceso de
globalizacion tienea menoscuatro dimensionesmuy claras.
En primer lugar, lastelecomunicacionesy lastecnologiasde
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lainformaciony las comunicaciones alcanzan alamayoria
de las actividades de la vida cotidiana. En segundo lugar,
los gobiernos han enmarcado sus estrategias de apertura
y liberalizacion del mercado en acuerdos internacionales,
regionalesy multilateral es, especialmente en el contexto del
acuerdo bési co sobretel ecomunicaciones delaOrganizacion
Mundial del Comercio (OMC).! Entercer lugar, losavances
tecnol 6gicos han contribuido alaconvergenciade diversos
formatosy alaposibilidad de contar con unamayor flexibilided
y amplitud de los servicios prestados. El desarrollo de
Internet y de latelefoniamdvil cambid sustancialmentela
formade comunicacion entrelas personas. En este sentido,
losserviciosmovilesdetercerageneracion (3G) tendrian un
acance mundial —més quelocal o nacional—y ofrecerian
serviciosmultimediaintegrados. En cuarto lugar, han surgido
operadoresinternacional es con actividades s multaneas en
varios paises, o que ha dado lugar a un intenso proceso
de consolidacion por medio de asociaciones, fusiones y
adquisiciones. En la actualidad hay un pequefio grupo de
empresas que participan en los principales mercados del
mundo y es dificil encontrar un paisen el cua € principal
proveedor de servicios de telecomunicaciones no sea un
inversionista extranjero (véase @ cuadroV1.1).

Cuadro VI.1

MAYORES COMPANIAS DE TELECOMUNICACIONES DEL MUNDO, POR VENTAS, 2004-2005
(En millones de doélares)

Empresa

Pais de origen

Actividades principales

Ventas totales

Regiones donde realiza actividades
fuera de su pais de origen 2

AN AL EU AS oT

1 Nippon Telegraph and Telephone (NTT)
2 Deutsche Telecom AG (Telekom)

3 Verizon Communications Inc.

4 Vodafone Group Plc

5 France Télécom

6 SBC Communications f

7 Telecom ltalia SpA

8 Telefonica S.A.

9 BT Group Plc

10 AT&T Corp.f9

Japén
Alemania
Estados Unidos
Reino Unido
Francia
Estados Unidos
Italia

Espafia

Reino Unido
Estados Unidos

Telefonia fija, movil, datos
Telefonia fija, movil

Telefonia movil

Telefonia movil, datos

100 545 X X

71989 X x b X X X
Telefonia fija, movil, datos 71563 x ¢ xd

62 971 X X X X
Telefonia fija, movil, datos 58 652 X x® X X X

41 098
Telefonia fija, movil, datos 39 228 X X X
Telefonia fija, movil, datos 38 188 X X X
Telefonia fija, movil, datos 34 673 X

30537

Telefonia movil, datos

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacion de Fortune, “The 2005 Global 500" [en linea] http://www.fortune.com/fortune/

global500 e informacién de las empresas.

2 AN: América del Norte (Estados Unidos y Canadéa), AL: América Latina y el Caribe, EU: Europa occidental y oriental, AS: Asia,OT: Otros.

b Operaciones solo en Brasil.

¢ Verizon Communications tiene participacion en la propiedad de compaiiias de telecomunicaciones de la RepUblica Bolivariana de Venezuela (28,5% de CANTV), Puerto Rico
(52% de Puerto Rico Telephone) y RepUblica Dominicana (100% de Verizon Dominicana).

d Verizon Communications tiene participacion en la propiedad de comparias de telecomunicaciones de Italia (23,1% de la filial de Vodafone en ese pais) y en el territorio de
Gibraltar (50% de Gibraltar NYNEX Communications (GNC)).

¢ France Télécom posee intereses en Brasil (25 % de Intelig) y Republica Dominicana (85% de Orange Dominicana).

T En 2005 se establecié AT&T Inc. (antes SBC Communications), cuando SBC compré AT&T Corp., por unos 16.000 millones de délares, con lo cual se cre6 la mayor empresa
de telecomunicaciones de Estados Unidos (después de la fusién, SBC adoptd el nombre AT&T Inc.). Previamente, SBC habia combinado sus activos de telefonia mévil en
Estados Unidos con los de BellSouth para formar Cingular Wireless —a los que luego se sumaron los activos de AT&T Wireless adquiridos en 2004—, convirtiéndose en el
principal operador de telefonia moévil del pais, con mas de 50 millones de suscriptores, y en la principal compaiiia de suministro de servicios de banda ancha a unos 6 millones
de suscriptores.

9 EI 5 de marzo de 2006, AT&T Inc. anunci6 que habia llegado a un acuerdo para adquirir la compafiia BellSouth por unos 67.000 millones de délares. Con esta adquisicion, AT&T
se convertiria en la compariia de mayor valor de mercado, unos 150.000 millones de délares. De ser aprobado por las autoridades regulatorias, el acuerdo concedera a AT&T
el control absoluto sobre Cingular Wireless, una empresa conjunta entre SBC y BellSouth. AT&T planea eliminar la marca Cingular y transferir sus activos a la marca AT&T.

1 Enfebrero de 1998 entrd en vigor el acuerdo dela OMC que liberalizaba el comercio de servicios bésicos de tel ecomuni caciones suscrito por
69 paises que representaban colectivamente mas del 90% de los ingresos mundiales del sector. En virtud de este acuerdo, los signatarios se
comprometieron aaplicar total o parcialmente una serie de principios regulatorios, en particular losreferentes alainterconexion, latransparencia
y ladefensa de la competencia.
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EnAmérical atina, estos cambiostuvieronimportantes
efectos. Durantelosafios noventase privatizaron précticamente
todas|ascompafiias estatal es detel ecomunicacionesy a gunas
empresas privadas —la gran mayoria extranjeras— se
convirtieron enlos principal es operadores del sector. Luego
del entusiasmoinicid, lafaltade competenciay e deterioro
delas condiciones econdmicasen muchospaisesdelaregion
frenaron el impetu de las inversiones, particularmente en
lineasfijas. No obstante, lacreciente demandade servicios
de telecomunicaciones permitio un répido desarrollo de
los segmentos més dinamicos de laindustria, en especid
latelefoniainalambrica e Internet. Entre 1995y 2004, €
nimero de suscriptores de telefonia movil en América
Latina aumentd de 3,5 millones a 177 millones. De este
modo, € perfil del mercado regional comenzé a cambiar
répidamente a medida que €l nimero de suscriptores de
celulares superabala cantidad de clientes de los servicios
tradicionales de linea fija en la mayoria de los paises.
Asimismo, comenzd a observarse un intenso proceso de
consolidacion entre los principal es operadores. Mientras
algunos abandonaban América L atinacomo respuestaala
intensacompetenciamundial —en particular defirmasde
Estados Unidos—, otros aprovecharon la coyuntura para
fortalecer su posicion regional. En este segundo grupo se
destacan Telefénicade Espafiay AméricaM dvil deMéxico,
que se disputan € primer lugar en laregion, y a bastante
distanciase ubica, en el tercer lugar, lacompafiiaTelecom
Italia (véase € cuadroV1.2).2

En un periodo extraordinariamente breve, América
Movil acanzé unaposicion deliderazgo. En 1990, como
partefundamental delasreformasecondmicasqueiniciaron
lasautoridades de México, se privetizo Tel éfonosde México
(TELMEX). La compafiia se vendié como una empresa
verticalmente integrada con laidea, entre otras, de crear
un “campedn nacional” quefuera capaz de competir con
lasempresasextranjeras (Mariscal y Rivera, 2005). En este
contexto, un consorcio conformado por el conglomerado
financiero mexicano Carso y dos operadoresinternacionales
—Southwestern Bell de Estados Unidosy France Télécom
de Francia— tomo el control del 51% de TELMEX por
una suma de 1.700 millones de dolares. Entre 1990 y
1995, en un contexto regulatorio alin no consolidado, los
nuevos duefios realizaron sus actividades en régimen de
monopolio. A mediados de 1995, se aprobd laley federa
detelecomunicaciones, que abrid todoslos segmentosala
competencia. Asi, mientrasTELMEX teniael monopolio
en el sector delatelefoniafijahastafines deladécadade
1990, algunos operadores internacionales comenzaron a
poner en peligro la posicién que la compafiia mantenia
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en otros segmentos del mercado, particularmente en el
delatelefoniamovil, mediante su subsidiaria TEL CEL.
Paraello, lacompafiiainvirtio mas de 13.000 millones de
ddlares en lamodernizacidn, expansiony diversificacion
de la planta telefonica en México.

Cuadro VI.2
PRINCIPALES OPERADORES EN AMERICA LATINA: AMERICA
MOVIL, TELEFONICA Y TELECOM ITALIA,
SEPTIEMBRE DE 2005
(En miles de clientes)

Telefonica Telecom América
Pais de Espafia Italia Movil

Fijo Movil Fijo Movil Fijo Movil
Argentina 4477 7395 3500 5400 - 5555
Bolivia - - 52 1400 - -
Brasil 12 446 28 8412 - 18300 - 17401
Chile 2462 5230 - - - 1792
Colombia - 5171 - - - 11334
Ecuador - 1624 - - - 3546
Paraguay - - - 139
Peru 2302 3199 - - - 1596
Uruguay - 322 - - - 111
Venezuela
(Rep. Bol. de) - 5319 - 1300
América
del Sur 21687 57101 3552 26400 - 41474
México - 5976 - - - 33572
El Salvador 69 494 - - 804 755
Guatemala 44 924 - - 939 1750
Honduras - - - - 346
Nicaragua - 337 - - 229 627
Panaméa - 788 - - - -
Centroamérica 113 2543 - - 1971 3478
Total 21800 65620 3552 26400 1971 78524

Fuente: Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacion de Telefénica, sitio oficial [en linea] http://www.telefonica.es;
Telecom ltalia, sitio oficial [en linea] http://www.telecomitalia.it y América
Movil, sitio oficial [en linea] http://www.americamovil.com.

2 Operacién conjunta con Portugal Telecom, en la que Telefénica posee el 50%.

Para hacer frente a la competencia en México,
TELMEX decidié competir en los mercados de sus
potencialesrivales. De este modo, y de manera bastante
temprana, lacompafiiainicio lainternacionalizacion de sus
operaciones como un elemento central de su estrategiade
crecimientoy consolidacion. En este sentido, laestrategia
de TELMEX tiene puntosen comin con laimplementada
por Telefonicaunos afios antes (Mariscal y Rivera, 2005).
En 1995, TELMEX inici6 los tramites para operar en
Estados Unidos, pero solo tres afios después consiguio
la autorizacion correspondiente, tras concretar una
asociacion con lafirmaestadouni dense Sprint. Dadaslas
dificultades paraingresar al mercado de Estados Unidos,
TELMEX comenzo a considerar otras alternativas. A
partir de 1997, lacompafiia mexicanaadquirid laempresa
Telecomunicaciones de Guatemala (TELGUA) y algunos

2 Telecom Italia ha centrado su presencia en Brasil en el segmento de telefonia movil, donde disputa el segundo lugar aAmérica Movil.
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activos en telefoniamovil e Internet en Brasil, Ecuador
y Estados Unidos.

Paralelamente, en México, TELCEL implementd
novedosos sistemas paralaincorporacion de nuevosclientes
de telefoniamavil. Lasinnovaciones en los sistemas de
pago |e permitieron capitalizar el enorme crecimiento de
este segmento en el mercado local, sobre todo después
de la incorporacion del esquema de prepago (1997) y
el sistema“el que llamapaga’ (1999). En el areadela
telefonia movil es muy importante la escala, por lo que
TELCEL incorporo clientes de bajos ingresos mediante
el mecanismo de prepago.

Aprovechando su solida posicion en € mercado de
México, TELMEX decidi6 dar mas énfasisasu estrategia
de internacionalizacion, particularmente en el sector
de latelefonia movil. Para ello, en septiembre de 2000
establecié América Mdvil, a partir de la escision de
algunos activos de TELMEX.2 De este modo, |a nueva
compafiia comenzo a desarrollar una estrategia propia,
pudo repetir |os buenos resultados obtenidos en México
y crecio fueradel pais aprovechando labajapenetracion
gue tenialatelefoniamovil en América Latina.

AméricaMovil inicid su participacién en el negocio
delastelecomunicaciones con un panoramafavorable. En
primer lugar, contabacon casi 2.000 millones de dolares
paraemprender nuevas adquisiciones. En segundo lugar,
fue pionera en el desarrollo de nuevos instrumentos de
financiamiento en el mercado de México—Ilos|lamados
certificados bursdtiles—, lo quele permitid reunir el capital
adicional necesario parafinanciar suambiciosaestrategia
de expansién internacional .* Asimismo, el sector de las
telecomunicaciones en el @mbito internacional enfrentaba
una aguda crisis y varios de los principales operadores
buscaban deshacerse de activos no estratégicosen América
Latina, o que generaba atractivas oportunidades para
nuevas adquisiciones.

Desde un comienzo, el centro del proceso de
internacionalizacion de la compafiia estuvo en América
Latina, principalmenteenlosmercadosdeBrasil y Colombia
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Desde dli, se expandié a Argentina, Centroamérica (El
Salvador, Guatemala, Nicaragua y Honduras) y méas
recientemente a Chile, Paraguay y Per(.

En unaprimeraetapa, larecién nacidacompafiiabuscd
establecer alianzas con otros operadores internacionales
para adquirir la experiencia necesaria y diversificar el
riesgo de su emprendimiento fuera de México. Asi, en
noviembre de 2000, AméricaMovil, junto con Bell Canada
Inc. y SBC Inc., constituyé Telecom Américas, con €l
proposito de continuar la expansion en América Latina.
Entre 2000y 2002, Telecom Ameéricas adquirio, mediante
una serie de operaciones, cuatro compafiias de telefonia
inaldmbricaen Brasil: Americel (con actividadesen siete
estados en las regiones centro-occidental y norte), Telet
(Rio Grande del Sur), Tess (Sao Paulo) y Algar Telecom
Leste (Rio de Janeiro y Espiritu Santo) (ATL).> Asimismo,
laconformacion de Telecom Ameéricas permitio aAmeérica
Movil ingresar alacompafiiaComunicacion Celular SA.
(COMCEL) de Colombia, en la que Bell Canada tenia
una importante participacion.

No obstante, la sociedad, que se inicié con gran
entusiasmo, tuvo unacortaexistencia por lasdivergencias
en las orientaciones estratégicas de | os participantes. En
2002, AméricaMovil adquirid | as participaciones de sus
socios, reestructuré Telecom Américas y se concentré
exclusivamente en Brasil.6 A partir de ese momento
la compafiia compro otras empresas y licencias, entre
las que se destacan los activos de Bell South en el pais
(BSE y BCP), y adquirio nuevas participaciones en las
compafiias donde ya tenia intereses, 1o que le permitio
lograr unacoberturanacional. A fines de 2003, América
Movil integré sus operadoras regionales mediante una
marca unificada: Claro. En septiembre de 2005 y tras
invertir més de 5.000 millones de ddlares, AméricaMovil
logré una sélida posicién en el mercado brasilefio (17,4
millones de clientes y un 22% del mercado nacional),
aunque estaba aln lejos de su principal rival regional:
Telefénica (28,8 millones de clientes y un 36% del
mercado nacional).”

TELCEL en México, TELGUA en Guatemala, Consorcio Ecuatoriano de Telecomunicaciones S.A. (CONECEL) en Ecuador y Algar Telecom
Leste (ATL) en Brasil.

El financiamiento en e mercado de capitaeslocal fue especialmenteimportanteen € periodo 2002-2003. En 2004, AméricaMdvil busco financiamiento
adicional en los mercados internacionaes a través de la emision de bonos. Dados |os buenos resultados de la compafia, estas emisiones fueron
muy exitosas, con tasas de interés equivalentes alas de cual quier empresa de primer orden de Estados Unidos. Entre 2000 y 2005, AméricaMovil
coloco 3.100 millones de délares en Estados Unidos y 13.750 millones de pesos en la Bolsa Mexicana de Va ores.

A fines de 2001, América Movil tenia una participacion indirectaen ATL del 59% através de Telecom Américas. En enero de 2000, América
Movil adquirié una participacion minoritariaen ATL por 248 millones de ddlares. En mayo de 2001, adquirid un 41% adiciona alaestadounidense
Williams Communications Group Inc. por 400 millones de délares.

En julio de 2002, América M6vil adquiere la participacion de Bell Canada por 370 millones de dolares y lade SBC Inc. acambio del 50% de
Cellular Communications of Puerto Rico Inc.

En septiembre de 2005, laempresaitaliana TIM ocupaba el segundo lugar del mercado brasilefio, con una participacion del 23%, y en el cuarto
lugar figurabalafirmalocal Telemar, que desempefia sus actividades con lamarca Oi.
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Asimismo, como resultado de la reestructuracion
de Telecom Américas, América Movil se quedo con la
operacion de Colombia A partir de ese momento, adquirié
otras varias empresas que finalmente se fusionaron con el
nombre de COM CEL en diciembre de 2004. Actua mente,
COMCEL proporciona servicios inaldmbricos a cas €
80% de la poblacion de Colombia.

Unavez tomado el control delos activos de Telecom
Américasen Brasil y Colombia, AméricaMovil inicié
una activa estrategia de adquisiciones en otros paises de
América Latina, aprovechando |as oportunidades que
ofrecian otros operadores en dificultades. Entre 2003y
2005, AméricaModvil compré la participacién de France
Télécom en la Compafiia de Telecomunicaciones de
El Salvador (CTE), la subsidiaria de Telecom Italia
en Per(1y unaempresaformada por Endesa Espafia en
Chile (Smartcom) y los activos de Verizon —Compafiia
de Teléfonos del Interior (CTI)— en Argentina.®
En septiembre de 2005, América Movil tenia cerca
de 45 millones de clientes de telefonia movil fuera
de México (57% del total) y habia disminuido de
manera muy significativa la distancia con Telefonica
en el mercado de América Latina (65,6 millones de
clientes, lo que representaba el 70% del total) (véase
el cuadroV1.2).°

Ademés delaampliapresenciaquelogré consolidar
Ameérica Movil, la compafiia tuvo una notable ventagja
con respecto a sus principal es competidores en América
Latina: laconstruccién de unared inalambricahomogénea
detecnologia GSM. Estaopcidn tecnolégicale permitiria
incorporar mésfacilmentelosnuevosavancesdelaindustria
y le daria ala compafiia una escala que le facilitariala
negociacion con |los proveedores de tecnologia. En este
sentido, su principal competidor, Telefénica, tiene un
ndmero equivalente de clientes en una cantidad similar
de paises, pero con una red en la que coexisten varias
tecnologias (véase el cuadro V1.2).

En la actualidad, a pesar de que América Mdvil y
TELMEX operan como empresas independientes, la
experiencia de la primera ha servido de inspiracién ala
segunda. En 2004, TELMEX adquiriélosactivosdeAT& T
en Américal atina, |a participacion delaestadounidense
MCI enlaempresadelargadistanciabrasilefiaEMBRATEL,
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las empresastelefonicas Techtel y Metrored en Argentina
y Chilesat en Chile. Entre 2003y 2005, TELMEX invirtié
enAmeéricalatinaunos4.750 millonesdeddlares (Latin
Trade, diciembre de 2005, p. 39). Asi, TELMEX logré
unapresenciainmediataen varios mercados de telefonia
fija, largadistanciay transmision de datos en algunos de
los principa es mercados de Américadel Sur. A diferencia
delo que ocurre en el segmento inalambrico, TELMEX
enfrentaunaduracompetenciaen los demas sectoresenlos
querealizaactividades, fundamentalmente de Telefonica,
compafiia que controla el 38% del mercado de Brasil
y €l 80% del mercado de Chile. Al igual que América
Movil, TELMEX buscara afirmar su presenciaen Brasil
consolidando los activos que posee en este pais, afin de
usar su participacion en lared detelevision por cable (Net
Servigosde Comunicagdo) paraofrecer serviciosde Internet
debandaancha (véase el cuadroV1.3). En marzo de 2006
TELMEX anunci6 suintencion de comprar los activosde
Verizon en América Latina por aproximadamente 4.000
millonesde ddlares. Lanegociacionimplicarialacompra
del 28,5% de CANTV en la Republica Bolivariana de
Venezuela, el 52% de Puerto Rico Telephoney e 100%
deVerizon Dominicana (antes CODETEL) (El Universal,
3 de marzo de 2006).

Cuadro VI.3
TELMEX: OPERACIONES EN AMERICA LATINA

Fecha de

Pais Empresa Participacion Monto

adquisicion
Argentina TELMEX Argentina @ 100,0 24/02/2004 200°
Techtel 93,3 19/04/2004 113
Metrored 93,3 30/06/2004
Brasil TELMEX do Brasil 2 100,0 24/02/2004 b
EMBRATEL 63,9 23/07/2004 400
Net Servigos de Comunicacéo 37,1 31/01/2005
Chile TELMEX Chile 2 100,0 24/02/2004 b
TELMEX Corp. (Chilesat) 99,3 08/06/2005 131
Colombia TELMEX Colombia @ 100,0 24/02/2004 b
Pert TELMEX Pert @ 100,0 24/02/2004 b

Fuente: Comisiéon Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

2 Activos adquiridos a AT&T Latin America.

b En febrero de 2004, TELMEX adquiri6 los activos de AT&T Latin America en Argentina,
Brasil, Colombia, Chile y Per( por un total de 196 millones de délares.

8 En Argentina, América Movil negocid directamente con los acreedores de CTI con el compromiso de colocar 10s recursos necesarios para
rentabilizar la inversion. Entre 2003 y 2004, mediante una serie de operaciones, adquirio el 92% de CTI por un precio de 239 millones de
ddlares, asi como instrumentos de deuda garantizada emitidos por las subsidiarias operativas de CTI por unos 600 millones de délares. En julio
de 2004, AméricaM6vil compro a grupo Techint el 8% restante de lacompafia. En diciembre de 2004, CT| tenia una participacion de mercado
del 26%y el 67% de los suscriptores estaba en el interior del pais (Ios demas suscriptores se encontraban en Buenos Aires y zonas aledafias).

9 En septiembre de 2005, Telefénicatenia 19,6 millones de clientes en Esparia, 4,5 millones en Repuiblica Checay 3,8 millones en Marruecos.



166

Asi, en poco menos de cinco afios, AméricaMovil se
ha transformado en una empresa mas grande y fuerte de
lo previsto en el momento de su creacidn, compartiendo
€l liderazgo regional con Telefonica, que tiene unamayor
base de clientes detelefoniafija. Laempresaesunadelas
principales de laregion y unade las cinco mas grandes
del mundo en términos de suscriptores (véase e grafico
V1.2). A fines de 2005, poseia operaciones en 14 paises
del continente americano (incluidos México y Estados
Unidos), y atendia a 78,5 millones de suscriptores de
telefoniamavil y 2 millones de suscriptores de lineasfijas
en Centroamérica, subregion donde se hatransformado en
el principal proveedor de servicios de telecomuni caciones.
Al igual que Telefonica, AméricaMovil debe su éxito a
un competente desempefio en el contexto de unapolitica
de fomento de un “campedn nacional”.

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Gréfico VI.2
TELEFONIA MOVIL: 10 MAYORES OPERADORES, POR CLIENTES,
DICIEMBRE DE 2004
(En millones de suscriptores)
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Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

3. Empresas translatinas de transporte aéreo: operaciones en

territorios muy regulados

En el sector del transporte aéreo, en América Latinay
el Caribe, como en otras regiones del mundo, existen
restricciones que se aplican a las empresas extranjeras,
desdelanacionalidad delos pilotosy auxiliaresde vuelo
hastalos limites ala participacion del capital extranjero
y la prohibicion de vuelos de cabotaje. No obstante, la
privatizacion de aerolineas estatal es en los aflos noventay
unarelativaflexibilizacion delasrestricciones en algunos
paises han creado oportunidades paralainternacionalizacion
de empresas del sector. En este sentido, hubo dos
generaciones de emprendimientos internacionales de
compafiias de transporte aéreo. El primero fue liderado
por las grandes empresas brasilefias y el segundo por la
empresa chilena Lan Airlines.

Durante la segunda mitad de |os afios noventa, las
empresastradicionales de transporte aéreo de Brasil, Varig,
Viagdo Aérea Sao Paulo (VASP) (ambas estatales) y TAM,
invirtieron en paises vecinos. Varig adquirié el 49% de
laempresa uruguaya Pluna. No obstante, |os problemas
de laempresa en el mercado interno se reflgjaron en el
desempefio de Plunay limitaron otros movimientos de
Varig hacialainternacionalizacion. En 2005, Varig anuncié
gue venderia su participacion en Pluna.

En 1995, VASP adquirié el 50% de Lloyd Aéreo
Boaliviano (LAB), empresaque pasabapor unagravecrisis.
También amediados de | os afios noventacompré €l 51%
de EcuatorianadeAviacion. Como en €l caso deVarig, los
problemas financieros de VASP en Brasil constituyeron
un obstéculo a éxito de estas operacionesinternacionales.
VASP vendié su participacion en LAB en 2001, € mismo

afo en que | as operaciones de Ecuatorianade Aviacion se
suspendieron y sus rutas se transfirieron aLAB.

TAM centrd su internacionalizacion en el Mercosur.
En 1994 cred ARPA Lineas Aéreas Paraguayas. En 1996
adquirio e 80% de L ineasAéreas Paraguayas, participacion
que perteneciaentonces a Cielos de América, un consorcio
de Ecuador. Las operaciones de TAM en Paraguay se
unieron con el nombre Transportes Aéreos del Mercosur
(TAM Mercosur), empresa en la que TAM tiene un 95%
y €l Gobierno de Paraguay |a participacion restante. TAM
Mercosur operaentre BuenosAires, Montevideo, Ciudad
del Este, S8o Paulo, Santa Cruz delaSierra, Cochabamba,
Santiago y Curitiba, entre otras ciudades.

Hacia fines de los afios noventa la flexibilizacion
del transporte aéreo en Brasil permitié el surgimiento
y crecimiento de nuevas empresas de transporte aéreo,
entre las cuales se destaca Gol. Esta empresa de “bajo
costo, bajatarifa’ hatenido en pocos afios un crecimiento
sorprendente en Brasil —en menos de cinco afios conquisto
aproximadamente el 30% del mercado— y en rutas
internacionales dentro de América Latina. A pesar de
|os resultados poco alentadores de |as grandes empresas
brasilefias, en julio de 2005 Gol anunci6 €l inicio de su
internacionalizacion, con la intencion de formar una
empresade caracteristicas parecidas en México. El mercado
de México es €l segundo en América Latina, después de
Brasil, y losingresos per cpita, lasdistanciasy lastarifas
relativamente altas permiten laaplicacion de un modelo de
bajo costo y bajatarifa. Se prevé que la nueva compafia
comience afuncionar en 2006.
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El grupo Synergy, propietario de unapeguefiaaerolinea
en Brasil (OceanAir), adquirid unaparticipacion enVipsa
de Ecuador, Taxi Aero y Wayra en PerG y en 2005, la
totalidad de Avianca de Colombia. Por medio de esas
inversiones el grupo tiene mayor presencia en el sector
de transporte aéreo fuera de Brasil.

No obstante, laexperienciamésinteresanteesladela
compafiachilenaLan Airlines. En 1989, laempresafue
privatizaday hapasado por unaprofundareestructuracion,
con varias adquisi ciones de empresas nacional es, cambios
de propietarios y modificaciones en la estructura de su
capital. Desde 1994, tuvo una reorientacion estratégica
con el objetivo de convertirse en lamayor linea aérea de
América del Sury en una de las diez més importantes
del mundo.

Después de un ambicioso proceso de blsgqueda de
una nueva identidad corporativa, los directivos de Lan
Airlinesintentaron consolidar lamarcaLAN sinlimitarla
al mercado de Chile, en €l entendido de que la Unica
formade crecer eramediante laexpansion internacional,
no agregando nuevas rutas desde Chile, sino mediante
lacreacion de unared de empresas con sede en diversos
paisesdeAmérical atina. Asi, LanAirlineshaconstituido
Lan Per(l, Lan Ecuador, Lan Dominicanay, recientemente,
Lan Argentina para prestar servicios en rutas internas y
agunas rutas internacional es.

En 1999, LanAirlines concretd un paso decisvo haciala
regionalizacion de susoperacionesa concluir lanegociacion
con el gobierno peruano para el establecimiento de una
nuevalineaaérea: Lan PerU. Acogiéndosealalegisacion
local, lacompafiia chilenaemprendié estainiciativajunto
con inversionistas peruanos, que mantuvieron el 51%
de la propiedad (Peruval el 30% e Inversiones Aéreas
el 21%).1° De este modo, Lan Airlines se quedd con el
49% de la propiedad de la nueva compafiia que brindaba
servicios internacionales entre Pert, Chile y Estados
Unidos, asi como serviciosinternos entre ciudades como
Lima, Arequipay Cusco.

No obstante, la estructura patrimonia de Lan Per
generé multiples inconvenientes y disputas legales. En
primer término, Inversiones Aéreas, a pesar de ser una
empresa constituida de acuerdo con la ley peruana, se
vinculaba directamente a Lan Airlines. Esto significaba
gue Lan Pert tendria un 70% de capital chileno, lo que
violariala Ley de Aeronautica Civil. En segundo lugar,
Se observaron fuertes tensiones entre los socios de la
aerolineaperuana, LanAirlinesy Peruval. Esto significd
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gue en noviembre de 2000 los vuel osinternacional es de
Lan Perti se suspendierany que un mes después sucediera
o mismo con los vuelosinternos. A principios de 2001,
lasituacién comenzo arevertirse, cuando setransfirid un
30% de lapropiedad de Lan Pert aun empresario local,
quien se convirtié en el presidente delafilial peruana. A
partir de entonces sereiniciaron losvuelosinternosy un
mes mas tarde |as operaciones internacionales.

En 2002, Lan Airlines establecié Lan Ecuador y en
agosto de ese afio obtuvo la autorizacion del Consgjo
Naciona deAviacion Civil de Ecuador pararedizar vuelos
internacional es desde Quito y Guayaquil acinco destinos
en el exterior (Miami, NuevaYork, Madrid, BuenosAires
y Santiago). En diciembre de 2002, luego deinvertir 250
millones de délares en lacompra de dos aviones Boeing
767-300y unAirbusA-320y 100 millonesde ddlaresen
lacontratacion de 500 empleados, Lan Ecuador comenzo
aoperar comercialmente. Actualmente, Lan Ecuador es
€l principal operador de ese paisy tiene unaparticipacion
del 20% del mercado (BCI, 2004b, p. 7).

A mediados de 2003, Lan Airlines comenzd a brindar
servicios entre las ciudades de Santo Domingo y Miami
con tres vuelos semanales en aviones Boeing 767-300.
Para ello constituyé Lan Dominicana, en la que Lan
Airlines tiene una participacion del 49% en el capital
social, estando el 51% restante en manos deinversionistas
dominicanos. Posteriormente el servicio seexpandio alos
principal es destinos turisticos de Republica Dominicana,
como Punta Cana.

En marzo de 2005 comenz6 aconcretarse €l ingreso al
mercado deArgentina, luego de variosintentos frustrados.
Lan Airlines llegbé a un acuerdo con el Gobierno de
Argentinaparahacerse cargo delacompafiiaestatal Lineas
Aéreas Federales (LAFSA) y crear una nueva empresa
denominadalan Argentina. Paraconcretar estainiciativa,
Lan Airlines adquirid Aero2000, una compafiia local
gue poseialaautorizacion de la Secretaria de Transporte
para operar algunas de las principales rutas de cabotaje
en el mercado local e internacional, pero que no habia
efectuado vuelos ni poseia aviones propios. Dado que
lalegislacion de Argentina establece que lamayoria del
capital en este tipo de compafiias debe estar en manos
de inversionistas locales, Lan Airlines mantuvo el 49%
de la propiedad de Lan Argentina y los socios locales
el 51% restante. Lallegada de Lan Airlines aArgentina
tuvo algunas dificultades, especialmente por lamanifiesta
oposicion de los sindicatos de LAFSA. En una primera

10 Laley deAeronautica Civil N° 27.261 dispone que al menos un 51% de la propiedad debe estar en manos de peruanos. El reglamento de esa
ley, aprobado en diciembre de 2001, dispone que lalimitacion del 49% en el porcentaje de capital propiedad de extranjeros se mantendradurante
seis meses desde el inicio de las operaciones, vencidos los cuales el porcentaje de capital socia propiedad de extranjeros puede llegar a 70%.
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etapa, los planes de Lan Argentinafueron modestos, pero
las expectativas son dtas. Lan Argentina se constituy6
con un capital de solo 4 millones de délares. Los planes
consisten en obtener en dos afios una participacion del
40% en el mercado de Argentina, cuyo tamarfio duplica
al deChile.

Actualmente, Lan Airlines es la principal empresa
aéreade pasajeros con vuel osinternacionaleseinternosen
Chile, Perty Ecuador. En el sector detransporte de carga,
Lan Airlines ha expandido sus operaciones mediante la
adquisicion de participaciones en aerolineas de laregion,
como Aerolinhas Brasileiras S A. (ABSA) en Brasil,
MasAir en Méxicoy FloridaWest en Estados Unidos, y €
establecimiento de un centro de operacionesen Miami. De

Comisién Econdmica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

estamanera, Lan se haconvertido en el principal operador
delaregion en el negocio de transporte de carga.

Laprofundizacién del proceso deinternacionalizacion
depende, ademés delavoluntad y capacidad delasempresas,
deunamayor flexibilizacion deloscriteriosy restricciones
ala participacion de inversionistas extranjeros. Por otra
parte, es probable que cualquier cambio en ese sentido se
veainfluido, positivao negativamente, por el desempefio
delas primeras empresasinternacionalizadasy sus efectos
sobrelacompetenciay lastarifasenlosmercadosnacionales.
Dependeran también de las soluciones alternativas a la
entrada del capital extranjero que se encuentren paralos
graves problemasfinancieros de algunas delas principales
empresas aéreas de laregion.

C. Comercio minorista: un éxito excepcional basado
en un nuevo modelo comercial

Laevolucion del comercio minoristaen AméricaLatina
es similar, aungque con algunas décadas de diferencia, a
la de Europa y Estados Unidos. A principios del siglo
pasado comenzaron a aparecer las grandes tiendas en
las principales ciudades de la region. Posteriormente,
siguiendo & model o estadounidense, surgieron |os primeros
supermercadosy, un poco mastarde, los hipermercadosy
los centros comerciales. En general, el sector decomercio
minorista crecio de manerabastante dispersay estuvo en
manos de grupos familiares locales.

En el ambito mundial, adiferenciadelo que ocurre
en otros sectores, lainternacionalizacion delas compafiias
de comercio minorista hasido més lenta. Hasta los afios
sesenta, lamayoriadelas compafiias centraron su estrategia
decrecimientoy diversificacién en susmercadoslocales.
No obstante, 1os mercados tradicionales comenzaron a
mostrar cierta saturacion, 1o que, junto con los cambios
regulatorios y una mayor apertura hacia la inversion
extranjeradirecta, estimul 6 aagunas grandes empresas
del rubro a buscar nuevas oportunidades de crecimiento
fuera de sus fronteras. En cuanto a los supermercados
fueron las compafiias europeas las pioneras, entre ellas
Carrefour de Franciay Royal Ahold de los Paises Bajos
(véase el cuadro V1.4).

Enlosafiosnoventa, € proceso deinternaciondizacion
de empresas del sector comenzé a adquirir mayor

dinamismo, sobretodo con lairrupcion delaestadounidense
Wal-Mart, y recientemente Ameérical atinapaso aser uno
de los objetivos principal es de estos grandes operadores.
Mediante una estrategia basada en la adquisicion de
cadenas locales, Wal-Mart, Carrefour y Royal Ahold
lograron répidamente una solida posicion en los mayores
mercados regionales (Argentina, Brasil y México) y
cobraron relevancia como empresas transnacionales con
operaciones en laregion.

En este periodo, la expansion hacia las economias de
menor tamafio de América L atinafue més limitada, sendo
Royal Ahold précticamente e Unico actor relevante en este
proceso. Lacadenaholandesalogré unafuerte presenciaen
Chile, Paraguay, Uruguay y Centroamérica. En 1999, Royal
Ahold concret6 asociaciones con firmasde Guatemalay Costa
Rica, creandolamayor red desupermercadosde Centroamérica
Centrd AmericaRetail Holding Company (CARHCO). No
obstante, a principios de 2003, € grupo holandés mostro
graves problemas financieros y admitié pablicamente la
existencia de irregularidades contables. En este contexto,
Roya Ahold anuncié su decision de abandonar América
L atina, abriendo nuevos espacios para otras compafiias que
deseaban ampliar su presenciaen laregion. De este modo,
|os activos mas valiosos de Royal Ahold en Américal atina
quedaron en manos de solo dos empresas: Wal-Mart y €l
emergente grupo chileno Cencosud.™

11 wal-Mart adquirio la cadena brasilefia Bomprego y la participacion de Roya Ahold enlared de supermercados CARHCO de Centroamérica.
Por otra parte, Cencosud compro la cadena Santa | sabel en Chiley los supermercados Disco en Argentina.
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Cuadro V1.4
MAYORES COMPANIAS DE COMERCIO MINORISTA DEL MUNDO, POR VENTAS, 2004
(En millones de doélares)

Regiones donde realizan actividades

Empresa Pais de origen Actividades principales Ventas totales ? fuera de su pais de origen 2
AN AL EU AS oT
1 Wal-Mart Stores Inc. Estados Unidos Supermercado, hipermercado,
y tiendas de conveniencia 287 989 X X X X
2 Carrefour S.A. Francia Supermercado, hipermercado,
y tiendas de conveniencia 90 389 X X X X
3 The Home Depot Inc. Estados Unidos Tiendas para el hogar 73 094 X x¢
4 Metro AG Alemania Supermercado, tienda para el
hogar y tienda por departamentos 70 165 X X X
5  Koninklijke Ahold N.V. Paises Bajos Supermercado, hipermercado,
y tiendas de conveniencia 64 681 X X
6  Tesco Plc Reino Unido Supermercado, hipermercado,
y tiendas de conveniencia 62 505 X X X
7  Kroger Co. Estados Unidos Supermercado y tiendas de
conveniencia 56 434
8 Rewe Group Alemania Supermercado, tienda para el
hogar, y tiendas de conveniencia 50 749 X
9  Costco Wholesale Corp. Estados Unidos Almacén 48 107 X x© X X
10 Target Corp. Estados Unidos Tienda por departamentos 46 839

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base de informacién de Fortune, “The 2005 Global 500" [en linea] http://www.fortune.com/fortune/
global500; Stores, “2005 Global powers of retailing. The top 250 global retailers”, seccion 2 [en linea], Deloitte Touche Tohmatsu, enero de 2005, http://www.Stores.org;
Chain Store Age, “Top 100 global retailers” [en linea] diciembre de 2004, http://www.chainstoreage.com.

2 AN: América del Norte (Estados Unidos y Canada), AL: América Latina y el Caribe, EU: Europa Occidental y Oriental, AS: Asia, OT: Otros.

b Incluye las ventas totales del grupo, por lo que puede incluir ventas no relacionados con el comercio minorista.

¢ Operaciones solo en México.

Cuadro V1.5
AMERICA LATINA: PRINCIPALES CADENAS INTERNACIONALES DE COMERCIO MINORISTA, VENTAS Y POSICION EN EL MERCADO, 2004
(En millones de doélares)

Principales empresas mundiales/regionales

Operadores emergentes

Pais Wal-Mart Stores Carrefour Cencosud Falabella
Ventas Posicion Ventas Posicion Ventas Posicion Ventas Posicion

Argentina 300 1457 1 792 2 144

Brasil 2298 3 4562 2 - - - -
Chile - - - - 1684 2 2337 1
Colombia - - 560 4 - - - -
México 12 598 1 a - - - - -
Pera - - - - - - 404 3

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

2 En marzo de 2005, Carrefour vendi6 sus activos en México a la cadena local Chedraui, por una cifra estimada en unos 500 millones de doélares.

Como muestralaexperienciade Roya Ahold, paralas
grandes compafiiasde comercio minoristalaexpansén hacia
€ exterior nohasidofécil, yaquelosbuenosresultadosend
pais de origen no garantizan buenos resultados en € ambito
internaciond (Bianchi y Ostdé, 2004, p. 3). EnAmérical atina
este no hasido € Unico gemplo, destacandose los de otras
empresastransnacionales con subsidiarias en laregion, que
sehan retirado de a gunos paises, como The Home Depot de
Argentinay Chile, y de Carrefour de Chiley México. Enla
mayoria de estas Situaciones | os operadoresinternacionales
no fueron capaces de adaptar susformatosy précticasalas
caracterigticasdelosmercadosloca esy tuvieron queenfrentar
problemasqueno lograron prever, como lasdificultadescon

losproveedores, losgustosdelos consumidoresy unafuerte
competencia de las cadenas locales ya establecidas.

En ese contexto, la experiencia de Chile resulta
particularmente interesante. L as cadenas|ocales opusieron
unaférrearesstenciaalas principaesempresasmundiales,
consolidaron su posicion en € mercado interno y luego
exploraron nuevas oportunidades comercialesen los paises
vecinos. Esto Ultimo resultaespecid menteinteresante, yaque
ni siquieralas grandes cadenas mexicanas —Organizacion
Soriana, ControladoraComercial Mexicana, Grupo Gigante
y Grupo Elektra—, que han sido fuertes competidoras de
Wal-Mart, han podido ampliar susactividadeshaciae exterior
de manera destacada (véase € recuadro V1.2).
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Recuadro VI.2

EN BUSCA DE UN FORMATO COMPETITIVO: LA TIENDA-BANCO DEL GRUPO ELEKTRA

En Meéxico, la principal empresa de
comercio minoristaes Wal-Mart de Estados
Unidos, a la que siguen de lejos una serie
de operadores locales, entre los que se
destacan las cadenas de supermercados
Organizacion Soriana, Grupo Comercial
Mexicana y Grupo Gigante; las tiendas
por departamentos Puerto de Liverpool,
y la cadena de ventas especializadas
en electrénica y linea blanca, Grupo
Elektra. En la mayoria de los casos, ante
la posible llegada de nuevos operadores
internacionales, las estrategias se
centraron en la defensa de su participacion
en el mercado interno y solo unas pocas
buscaron en la expansion hacia el
exterior una respuesta a los desafios del
incremento de la competencia, entre ellas
el Grupo Elektra.

A fines de los afios noventa, el Grupo
Elektra inici6 una ambiciosa estrategia de
internacionalizacion, que buscaba acceder
ala gran mayoria de los mercados de habla
hispana de América Latina y el Caribe. En
una primera fase, Elektra intent6 repetir la
estrategia empleada en México, abriendo

en menos de tres afios casi 100 locales
en Guatemala, El Salvador, Honduras,
Republica Dominicana y Per(, ademas de
ofrecer mecanismos de crédito directo a
través de la division comercial (Credifacil
en El Salvador y Elektrafin en los demas
paises). No obstante, la compafiia se
encontré con una serie de restricciones
legales en el ambito financiero, viendo
limitada su capacidad para otorgar
crédito a los clientes de sus tiendas. De
hecho, la combinacion de las actividades
comerciales y financieras ha sido la
clave del éxito de Elektra en el mercado
interno y de otras compafiias emergentes
como Falabella y Ripley de Chile. En
2002, los malos resultados obligaron a
Elektra a terminar sus actividades en
Republica Dominicana y El Salvador y
replantearse algunos aspectos de su
estrategia comercial.

La nueva estrategia buscaba reforzar
la dimension financiera de los negocios
del Grupo. Para ello, obtuvo una licencia
—primera otorgada a una entidad de
México desde 1994— para operar un

banco comercial, e inauguré el Banco
Azteca. El Grupo aprovecho la amplia red
de locales que poseia Elektra e instalo
simultaneamente tiendas comerciales
y sucursales del banco. En Meéxico,
esta fue una estrategia novedosa que
transformé en tiempo récord al Banco
Azteca en la mayor entidad bancaria del
pais, medida por nimero de sucursales
y cobertura geografica. Con este nuevo
modelo comercial, el Grupo Elektra
quiso potenciar y reactivar su expansion
internacional. La idea era, en primer lugar,
establecer una sucursal del banco y luego
profundizar las actividades comerciales
mediante la apertura de nuevas tiendas.
En marzo de 2005, el Grupo Elektra inicio
operaciones en Panama y establecio la
primera sucursal en el exterior, estrategia
que pretende expandir a otros paises
de América Latina. Para ello, Elektra se
propuso gastar unos 400 millones de
dolares para abrir unas 60 nuevas tiendas
en México y Centroameérica en el periodo
2005-2006 (Business Latin America,
14 de noviembre de 2005).

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

En Chile, el sector del comercio minorista es uno
de los mas dinamicos de la economia, se consolida
permanentementey tiene un alto grado de competencia.
En los dltimos afios, se ha observado una marcada
tendenciahacialaconsolidacion delosdiferentesformatos
comerciales del sector que compiten enérgicamente
para captar las preferencias de los consumidores:
supermercados, cadenas de especialidad (farmacias, tiendas
parael hogar y tiendas especializadas en materiales de
construccion) y tiendas por departamentos. También se
ha observado una mayor diversificacion de las fuentes
de ingresos, basicamente através del otorgamiento de
crédito a los clientes y la ampliacion de la oferta de
productos en un solo lugar, con €l propdsito de captar
un mayor nimero de consumidores (servicios bancarios,
segurosy vigjes). Muchos de estos cambios se produjeron
en un contexto de profundas transformaciones de las
principal es compafiias del sector, entre las que destaca
la transicion de empresas familiares a empresas con
gestion profesional y su transformacion en sociedades
andnimas abiertas, |0 que les ha permitido cotizar sus

acciones en los mercados de capitales, tanto en Chile
como en €l exterior.

Con la apertura de la economia 'y € incremento de
la competencia con lallegada de los primeros operadores
internacionales, las empresas de comercio minorista
implementaron una estrategia defensiva que dio buenos
resultados. En primer término, hicieron estudios sobrelas
mayoresempresasdelaindustriaen €l dmbito internacional,
copiaron agunosde sus model osy précticascomercialese
identificarony eliminaron sus deficiencias paraadaptarlasal
mercado loca . ASmismo, contrataron ag ecutivosvinculados
aestascompafiiaseincorporaron nuevos productosy servicios.
Por otra parte, las compafiias extranjeras subestimaron la
capacidad dereaccion delasfirmaslocaesy tuvieron que
abandonar € mercado nacional (Bianchi y Ostalé, 2004).12
Asi, en esta actividad ha surgido un grupo de empresas
cuyas ventajas competitivas les han permitido alcanzar
una presencia significativa en el mercado loca, frustrar
los intentos de operadores internacionales de ingresar al
mercado chileno einiciar procesos deinternacionalizacion
en los paises vecinos (véase €l cuadro V1.6).

12" En 1999, luego de cinco afios de funcionamiento sin obtener ganancias, lamayor cadena de tiendas por departamentos de Estados Unidos, J.C.
Penney, vendi6 sus activos al competidor local Almacenes Paris. En 2001, tres afios después de iniciar sus actividades, la tienda para el hogar
més grande del mundo, The Home Depot, decidid vender sus operacionesasu socio local, Falabella. En 2003, al cabo de cinco afios de presencia
en el pais, lamayor cadena de supermercados del mundo, Carrefour, vendio6 sus locales a operador local D& S. Por Ultimo, ese mismo afio,

Cencosud adquiri6 |as operaciones de Royal Ahold en Chile.
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Cuadro VI.6
CHILE: PRINCIPALES GRUPOS DE COMERCIO MINORISTA,
PARTICIPACION DE MERCADO, 2005
(En porcentajes)

Tiendas Tiendas
Grupo por para el Supermercados Farmacias
departamentos  hogar

Falabella 40 21 3
Cencosud 29 5 25
Ripley 31 - - -
D&S - 35 4
Farmacias Ahumada

(FASA) - - - 30
Salcobrand - - - 27
Cruz Verde - - - 34
Otros 0 74 37 5
Total 100 100 100 100

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

El negocio financiero es una de las mayores
peculiaridades del comercio minorista en Chile.'® El
desarrollo del sector ha estado estrechamente vinculado
al otorgamiento de crédito a los clientes, o que se ha
visto potenciado con lacreacion de entidades financieras
propias, Banco Falabella (1998), Banco Ripley (2003) y
Banco Paris (2004). La satisfaccién de la demanda de
crédito de sus clientes se ha convertido en otra fuente
de ingresos y en un factor clave en la rentabilidad de
estas compafiias. De esta manera se fortalece el aspecto
comercial y, asu vez, los buenos resultados en el ambito
comercial aumentan los nivel esde crédito, produciéndose
unasinergiaimportante entre ambas actividades (Falabella,
2004b, p. 27). Asimismo, Falabella, Ripley y Cencosud
disponen de informacion respecto de sus clientes, 1o
gueles permite definir estrategias de comerciaizaciony
optimizar lacomposicion de sumercaderiay actividades
de promocion. De estamanera, |os cambios en el marco
regulatorio y las mayores restricciones en este mercado
podrian afectar la capacidad de generar flujos operativos,
por lo que la capacidad de |as empresas para adaptarse a
un escenario més restrictivo es un aspecto fundamental
para su crecimiento.

La pionera en la expansion internacional fue
Cencosud que durante los afios ochenta, inauguré dos
centros comercial es con hipermercados Jumbo en Buenos
Aires, uno de ellos Unicenter, el mayor de su tipo en
Argentina. Estas primeras incursiones marcaron lo que
seriael patrén delainternacionalizacion de Cencosud: un
fuerte desarrollo inmobiliario —construccion y gestion
de centros comerciales— junto con la participacion en
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actividades de comercio minorista, particularmente en
€l érea de |los supermercados, alas que luego agregaria
tiendas para €l hogar. En 1993, la compafiia introdujo
en Chile y Argentina simultaneamente una nueva linea
comercial, con la creacion de tiendas para €l hogar y
construccion con lamarcaEasy. A partir de ese momento
y hasta 1998, la expansi6n de Cencosud en BuenosAires
fue muy dindmica, construy6 y gestiond siete nuevos
centros comerciales con locales de Easy y Jumbo. En €l
caso de Easy, la estrategia de penetracion fue ain més
ampliayaque coloct casi lamitad delastiendasfuerade
| os centros comercial es administrados por Cencosud. De
este modo se implementd una estrategia de generacion
de sinergias entre las distintas lineas de negocios de la
compariia centrada especialmente en Argentina.

En el mismo periodo, a igua que Cencosud, la
cadenadetiendas por departamentos Fal abella expandid
sus actividades a Argentina, pero con una estrategia
bastante més conservadora. En 1993, Falabella abrio su
primeratiendaen laciudad de Mendoza, cuyos habitantes
conocian laempresapor €l intenso intercambio turistico
entreArgentinay Chile. Lacompafiiavio unaoportunidad
de crecimiento en Mendoza con un riesgo menor que
el que ofrecia Buenos Aires (Bianchi, 2002, p. 6). Con
esta primeraoperacion, Falabellase convirtié enlatnica
cadena de tiendas por departamentos con actividades en
el mercado argentino (Falabella, 2004b, p. 37).

A pesar deestaposicion privilegiada, losresultadosno
fueronlosesperados. Fa abellaenfrentd un entorno complego,
donde las normas legales, las preferencias y hébitos de
los consumidores y las facilidades para la importacion
de productos eran muy distintos a los que existian en
Chile. No obstante, la compafiia continué su expansion
en Argentina, con dos nuevastiendas en San Juan (1994)
y Cérdoba (1997), y buscé generar economias de escala
gue permitieran rentabilizar el negocio (Bianchi, 2002,
p. 6). Sin embargo, lagran oportunidad paraconsolidarse
en el mercado de Argentina Ilegd poco después, con la
remodelacion que hizo Cencosud de Unicenter. Asi,
Falabellaingresd como segunda tienda ancla del centro
comercial, sumandose aJumbo, y se establecié en Buenos
Aires. Asimismo, y como una manera de promover €l
consumo en las tiendas por departamentos, introdujo su
tarjetade crédito CMR y otros servicios, como su agencia
devigjes. Con el otorgamiento de crédito, los resultados
delaempresacomenzaron amejorar, generandose grandes
expectativas en el futuro crecimiento de Falabella en
Argentina (Falabella, 2000, p. 17).

13 Esta estrategia ya habia sido utilizada por compafiias de Estados Unidos. No obstante, en Chile resultd particularmente exitosa, dado que el
objetivo de las tarjetas de crédito de las grandes tiendas fueron |os consumidores de menores ingresos, un segmento que no estaba cubierto por

labancatradicional.
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A partir de las experiencias y las dificultades que
tuvo en Argentina, Falabella reformul6 su estrategia para
abordar otros mercados prestando especial atencion alos
rasgos caracteristicos locales. En 1995, Faabella ingresd
en Per —estimulada por las auspiciosas perspectivas de
crecimiento de la economia— mediante la adquisicion de
la cadena de tiendas por departamentos SAGA (Sociedad
Andinade GrandesAlmacenes), unaempresacolombianade
amplio reconocimientolocal y con doslocalesenlaciudad
deLima. Lacompafiacomenzo afuncionar con el nombre
SAGA Fdabella, conservando la administracion local e
incorporando 10s procesos y mejores précticas aplicados
en Chile (Bianchi, 2002, p. 7). Asi, la buena posicion de
la marca SAGA, € conocimiento del mercado por parte
de los antiguos controladores, la existencia de una cultura
de comprasen tiendas por departamentosy & hecho de ser
consideradapor e consumidor peruano como unaempresa
local permiti6 que Falabellargpidamentelograraresultados
positivos (Falabella, 2004b, p. 38). Al igud queenArgenting,
estosresultados mejoraron con laintroduccién delatarjetade
crédito CMR, laagenciade vigjesy la oferta de seguros.

Dadalaexperienciade Falabella, uno desusprincipales
competidores en Chile, Ripley, inicid su proceso de
internacionalizacion en Pertien 1997. Este nuevo protagonista,
utilizando lamisma estrategia desarrolladaen el mercado
chileno, inaugurd su primer local en Limaen e Jockey Plaza
Shopping Center, donde Falabel latambién estabainstalada.
En Pery, Ripley busco consolidar su imagen corporativa
entre los consumidores de mayores ingresos para luego
abordar segmentos de menor poder adquisitivo.

Entre 1996 y 1998, paraenfrentar lanuevasituacion,
Falabellarealizd ampliaciones y remodel aciones de los
locales existentes, abrié dos nuevas tiendas en Lima e
inaugurd un centro de distribucién. Ademés, laempresa
intentd mantener unabuenarelacion con sus proveedores
nacionales, yaquecas el 50% de suscompraseran locales,
y una estrecha coordinacién con el area de compras de
Chile, paracrear sinergiasen las compras por volumen a
los proveedores extranjeros (Bianchi, 2002, p. 8).

La situacion econémica comenzo a deteriorarse y
afect los resultados de las filiales peruanas de ambas
compafiias chilenas. En este contexto, Ripley y Falabella
iniciaron una nueva fase de expansion con profundos
cambios de sus estrategias. En 2000, Ripley introdujo un
nuevo formato de tiendas (Max) de autoservicio y bajos
precios. Estaestrategiale permiti abordar segmentosde
la poblacion de Lima alos que alin no habia ingresado
su competidor. Por su parte, Falabellatambién inaugurd
tiendas de menor formato (SAGA Falabella Express),
pero dirigidas aexplorar €l potencial de lacompafiaen
el interior del pais. Asi, mediante tiendas de pequefias
proporcionesy una seleccion g ustada de mercaderias, la
empresabuscabaidentificar las necesidadesy preferencias
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delosconsumidores de lazonanortedel paiseintroducir
latarjetade crédito CMR. En un breve periodo, Falabella
abrié locales en Trujillo —la ciudad mas importante del
norte del pais—, Chiclayo, Piuray Arequipa.

Cuadro VI.7
EMPRESAS DE COMERCIO MINORISTA: NUMERO DE TIENDAS,
POR SEGMENTO COMERCIAL Y PAIS, 2000-2005

Falabella Cencosud Ripley
1998 2000 2004 1998 2000 2005 1998 2000 2004
Tiendas por
departamentos
Chile 26 29 33 - - 21 14 23 29
Argentina 4 5 5 - - - - - -
Per( 4 4 8 1 4 7
Tiendas para
el hogar
Chile 2 5 54 2 3 16
Argentina - - - 8 14 25
Pera - - 1 - - -
Colombia - - 8
Supermercados
Chile - - 8 3 4 119
Argentina - - - 8 10 248
Pera - - 3 - - -

Fuente: Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), sobre la base
de informacién de Falabella, Cencosud, Ripley y Farmacias Ahumada.

El fuerte deterioro delaeconomiadeArgentina, sumado
alas dificultades en Per(, afecto los planes de Falabellay
Cencosud. La primera congeld las inversiones y anuncid
gue no abririanuevastiendas en Argentina, concentrandose
en el mgioramiento de lagestion comercia y la€ficiencia
desusoperaciones (Falabella, 2001, p. 19y El Mercurio, 5
de abril de 2002). En este sentido, unadelas medidas mas
importantes que adoptd laempresafue reducir répidamente
€l porcentg e de mercaderiaimportada, reemplazandolapor
productos de proveedores | ocal es que se adecuaban mejor
a las preferencias de los argentinos, 1o que le permitio
obtener una gran ventaja competitiva (Falabella, 2004b,
p. 37). Ademas, Falabella buscd mejorar su estrategia en
materiade comunicacionesy aprovechar con mayor fuerza
las economias de escala que se generaban junto con Perd
y Chile (Falabella, 2001, p. 19). Por dltimo, € formato de
tiendas por departamentosresultd muy convenientey flexible
paralos consumidores argentinos en un contexto derecesion
econdmica, yaque podian hacer sus compras utilizando la
tarjeta de crédito CMR (Falabella, 20044, p. 14).

Por otra parte, Cencosud, a diferencia de Falabella,
siguid creciendo, pero concentré sus esfuerzos en la
expansion hacia el interior del paisy su ampliacion de
actividades hacia el negocio inmobiliario con centros
comerciaesun poco mas pequefios (Neuguény Mendoza),
asi como laampliacion delared detiendas Easy. En 2002,
Cencosud concreto la compra de los cuatro locales que
la cadena estadounidense The Home Depot poseia en
Argentina por 105 millones de ddlares (Cencosud, 2003,
p. 15). Asi, Cencosud setransformo en uno delos mayores
administradores de centros comercialesy en la principal



La inversion extranjera en América Latina y el Caribe « 2005

empresadel sector detiendas parael hogar y laconstruccion
deArgentina.’* Por otra parte, ladeval uacion obligb aEasy
asustituir importaciones eincorporar un mayor niimero de
proveedores |ocales.’® Asimismo, apartir de estasituacion
surgio la oportunidad de incorporar productos alafilia
en Chile, 1o que le permiti6 aprovechar las sinergias por
volumen de compra (Cencosud, 2004, p. 36).

A principios de esta década, la dificil situacién
econodmica en Argentina y Pert fren6 el impetu de la
expansion internaciona delas mayores empresas chilenas
de comercio minorista. En cambio, estas empresas se
fortalecieron y crecieron en Chile eintrodujeron cambios
importantes en laestrategia de desarroll o de sus negoci os.
Frente a las limitaciones impuestas por €l tamario del
mercado local, las compafiias se dieron cuenta de que no
se podialograr una escala adecuada en un solo segmento,
por lo que comenzaron aampliar y diversificar su oferta,
de manera de crear sinergias entre diferentes negocios.
Asi, mientras|os operadoresmundial es se especiaizabany
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estandarizaban susformatos, en Chile comenzabaasurgir
un nueva variante en laindustria del comercio minorista:
e “retail integrado”.

Los primeros pasos en esta direccion fueron los
de Falabella. A fines de los afios noventa, ingreso al
negocio de tiendas para e hogar, en sociedad con la
firma estadounidense The Home Depot, y adquirio el
20% de la cadena Farmacias Ahumada (FASA), empresa
especializada con unainteresante estrategiade crecimiento
(véase € recuadro V1.3). En 2001, Falabella adquirio la
participacion de The Home Depot enlaoperacion conjunta
y cred HomeStore, y dos afios despuésfusiond estaempresa
con Sodimac, lamayor empresa del rubro en € mercado
de Chile. Con estaoperacion, indirectamente sefortalecio
lainternacionalizacion de la compafiia, dadala presencia
de Sodimac en Colombia.® Posteriormente, Falabella se
extendi6 haciael segmento de supermercados, primeroen
Perll—atravésdelacreacion deloshipermercados Tottus—,
una experiencia que répidamente trasladé a Chile.’

Recuadro V1.3

FARMACIAS AHUMADA (FASA): DE FARMACIA DE BARRIO A LA MAYOR CADENA DE FARMACIAS DE AMERICA LATINA

En un periodo de casi 35 afios, FASA, una
farmacia tradicional, llegé a constituirse en
la primera cadena de farmacias de América
Latina y en una de las diez cadenas mas
importantes del mundo, con operaciones en
Brasil, Chile, México y Peru (FASA, 2005, p.
7, Chain Drug Review, diciembre de 2002).
Ademas, hasido unade las pocas compafiias
gue han logrado desarrollar una estrategia
de internacionalizacién en este segmento
del comercio minorista, encabezado por la
britanica Boots Group PLC.

En los dultimos afios, el mercado
chileno de farmacias ha experimentado
un intenso proceso de consolidacion en
un ambiente de alta competencia, donde
los tres principales operadores concentran
mas del 90% del mercado. A diferencia de
sus competidores chilenos, FASA considerd
que la disminucién de la participacion
de las farmacias independientes y el
consecuente crecimiento de las cadenas
de farmacias iba a traducirse en menores
oportunidades de crecimiento en Chile. En
este escenario, la compafiia inicié un activo
proceso de internacionalizacién, buscando
nuevos mercados que le permitieran crecer
rentablemente y aprovechar las sinergias
de su tamafio y experiencia (FASA, 2005,
p. 7). De hecho, FASA abordé mercados
altamente atomizados y fragmentados, lo

que le permiti6 incrementar rapidamente
su participacion con el aprovechamiento
de las ventajas que le daban los costos
derivados de un mayor volumen de
negocios, la implementaciéon de mejoras
tecnolégicas y logisticas y las campafias de
comercializacion (FASA, 2002, p. 29; FASA,
2003, p. 49).

En 1996 se inici6 el proceso de
internacionalizacion e ingres6 al mercado
de Per(, donde se cre6 la cadena de
farmacias Boticas FASA S.A., junto con
inversionistas locales. En 2000, FASA, junto
con AIG Capital Partners Inc., adquiri6 el
77% de Drogamed, la principal cadena de
farmacias del Estado de Parana, Brasil,
por 25 millones de délares. Un afio méas
tarde, con el propésito de tomar el control
total de sus filiales en Pert y Brasil, FASA
adquiri6 el 15% de Boticas FASA y el 23%
de Drogamed, esta Ultima junto con AIG. A
principios de 2005, FASA adquirié el 35%
restante de Drogamed de AIG y con ello
paso a controlar el 100% de la compafiia.

En 2002, FASA tomé6 el control
accionario de la sociedad mexicana Far-Ben
S.A. de C.V,, mediante la suscripcién y pago
de un aumento de capital de 45 millones
de ddlares. En 2003, FASA consolidd sus
operaciones e incorpor6 con muy buenos
resultados a Farmacias Benavides con

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).
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En Argentinael mercado de centros comercial es esta compuesto basicamente por dos grandes agentes: Cencosud e IRSA-Alto Palermo Centros

operaciones en el norte de México. Esto
supuso duplicar la operacién en términos de
ventas, clientes y nimero de locales.

Asi, por medio de distintas estrategias
de internacionalizacién segln el mercado,
desde operaciones totalmente nuevas en
Per( (Boticas FASA) hasta la adquisicion
de cadenas en Brasil y México (Drogamed
y Farmacias Benavides), FASA ha logrado
darle un giro sustancial a sus operaciones
en un tiempo récord. Actualmente, después
de més de ocho aflos de expansion
internacional, FASA obtiene mas de un
60% de sus ingresos consolidados de sus
operaciones en el exterior. Ademas, mas
del 71% de sus clientes se encuentran en
el exterior.

No obstante, el proceso de expansion
internacional no fue ajeno a las dificultades,
particularmente en Brasil. En enero de
2006, después de cinco afios de pérdidas,
FASA vendié6 su subsidiaria brasilefia
a inversionistas locales. La compleja
regulacién, los altos impuestos y las
comisiones, junto con la informalidad y las
dificultades para ajustarse a la idiosincrasia
local, hicieron que la operacion del
sexto mayor consumidor de productos
farmacéuticos del mundo se tornara una
pesadilla (Revista Qué Pasa, N° 1818,
11 de febrero de 2006).

Comerciales, que abarcan el 60% del area bruta arrendable en este tipo de establecimientos comerciales.
Con anterioridad, cercadel 30% de los articulos que se vendian en las tiendas era de origen extranjero.

En 1994, | os duefios original es de Sodimac formaron unaempresa conjunta con el grupo local Corona paraintroducir la franquicia Homecenter

en Colombia. Actualmente, Falabella mantiene el 35% de la propiedad de la operacién conjuntay gestiona ocho tiendas, logra una cobertura
nacional y se consolida como la principal empresa del sector en el pai's (Sodimac, 2005, p. 25).
17" En 2004, Falabellaingresaal negocio de supermercados en Chile con laadquisicion del 88% de Supermercados San Francisco, laterceracadena

del pais, luego de pagar 62,5 millones de délares.



174

Por otra parte, Cencosud comenzo aimplementar una
estrategiacon caracteristicas similares. En primer término,
busco ampliar la cobertura geogréfica y diversificar el
formato de su cadena de supermercados en Chile, para
lo cual adquirio varios operadores locales: Santa | sabel,
LasBrisasy Montecarlo (Cencosud, 2005, p. 13). Luego,
en marzo de 2005, Cencosud realizé su jugada mas
audaz, adquiriendo Almacenes Paris, tercera cadena de
tiendas por departamentos del mercado chileno, detrés
de Falabellay Ripley.'® De esta manera, a igual que
Falabella, Cencosud logré conformar una oferta amplia
en el negocio del comercio minorista, 1o que le permitia
generar sinergiasy coordinar |0s activos de lacompafiia,
particularmente con el negocio de crédito no bancario
—Cencosud (Jumbo) y Almacenes Paris cuentan con
casi 4 millones de clientes con tarjeta de crédito— vy el
Banco Paris.

De este modo, Cencosud y Falabellahabrian avanzado
mucho en el desarrollo de un modelo integrado de
supermercadosy tiendas por departamento. Unaestrategia
que hallevado a cabo con excelentes resultados|acadena
espafiola El Corte Inglés. Asimismo, a pesar de que €l
concepto de venta minorista integrada tuvo su mayor
impulso en el mercado interno, con la reversion de las
situaciones adversas en varias economias de América
Latina, rapidamente esta nueva estrategia comenzé a
trasladarse alas operacionesen el exterior. Asi, Falabella
y Cencosud han demostrado gran interés por seguir
expandiéndose hacia segmentos o nichos relativamente
poco desarrollados en otros paises de laregion.

e Falabella ha repetido con gran éxito su modelo
comercial en Perl en menos de dos afios. En este
periodo, ha abierto tres hipermercados Tottus,
dos locales Sodimac Home Center para el hogar
—ademas de prever la inauguracion de otros seis
en los préximos dos afios (Sodimac, 2005, p.
24)— y cuatro nuevas tiendas por departamentos
Saga Falabella. En Argentina, se espera un nuevo
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impulso de esta empresa con la apertura de dos
tiendas por departamentos en la calle Florida, en el
centro de Buenos Aires (La Nacién, 17 de diciembre
de 2005). En Colombia, planea abrir tres nuevos
locales Sodimac y cuatro tiendas por departamentos
Falabella, formato que practicamente no existe en el
pais.®® Por Gltimo, la compafiia est atenta a nuevas
oportunidades en Ecuador y Republica Bolivariana de
Venezuela (Business Latin America, 14 de noviembre
de 2005).

Cencosud, con los primeros signos de recuperacion
en Argentina, vio la oportunidad de ampliar su
participacion de mercado y mejorar la cobertura
geogréficade sus operacionesen ese pais, paralo cua
adquirio lacadenade supermercados Disco —segunda
en importancia en Argentina— de Royal Ahold,
operador que enfrentaba graves dificultades.?® Asi,
rapidamente comenzd ademostrar sus capacidadesen
Argentina, donde competiacon dosdelasprincipales
empresasmundiales, Wal-Mart y Carrefour, registrando
una participacion de mercado del 22%. Ademas,
luego delacompradeAlmacenes Paris, lacompafiia
quiso fortalecer lainternacionalizacion de latienda
por departamentos, aprovechando la plataforma de
centros comerciales que posee en Argentina.?! En
2006, ademés, Almacenes Parispretendio abrir locaes
en Colombiay Pert (Business Latin America, 14 de
noviembre de 2005).

Ripley también haseguido buscando oportunidades para
diversificar sunegocioy podriarepetir laexperiencia
de Falabella en el rubro de supermercados en Per(
y luego abordar el mercado chileno. Asimismo, la
compafiiahaanunciado que dardun renovado impulso
ala expansion internacional. Para ello se dirige a
otros paises de AmeéricalL atinacon un potencia y un
tamario abordables, entre otros, Colombia, Ecuador
y RepublicaBolivarianade Venezuela (El Mercurio,
19 dejunio de 2005).

18 | 31 de agosto de 2005, las juntas de accionistas de ambas entidades aprobaron la fusién de Cencosud y Almacenes Paris, siendo esta tltima

sociedad absorbida por Cencosud.

19 paradlo pretendeinvertir unos 100 millones de délares en conjunto con el grupo Corona, su socio en Sodimac (El Mercurio, 28 dejulio de 2005).

20
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A principios de 2004, Cencosud completd con éxito su primera colocacién de acciones y recibos de depdsito americanos (ADR), equivaente al
21% de su propiedad, 1o que le permiti6 recaudar 332 millones de délares. Con estos recursos, unos meses después, suscribid un acuerdo con
Royal Ahold paraadquirir el 85% de la propiedad de la segunda cadena de supermercados del pais, Disco S.A., por un valor cercano alos 315
millones de délares. Por dltimo, y tras varios conflictos judiciales, la operacion se concretd, aunque sin poder lograr lafusién con Jumbo (El
Clarin, 29 de abril de 2005). Asi, en un periodo especialmente dificil, luego de la compra de Disco y laremodel acion de los locales de Jumbo
—en laque invirtié mas de 500 millones de doélares—, Cencosud se transformé en el segundo operador en el negocio de supermercados en
Argentina, con cercadel 22% del mercado (Cencosud, 2005, p. 63y Estrategia, 2 de noviembre de 2004).

Al igua que en el caso de Easy y Jumbo, Cencosud proyecta establecer una tienda de Almacenes Paris en cada uno de los centros comerciales
en los que estainstalada en el pais vecino. Este proceso se iniciaria a comienzos de 2006 con |a apertura de una tienda de Almacenes Paris en
Unicenter en BuenosAires, para competir con Falabella (La Nacion, 17 de diciembre de 2005).
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Con estos antecedentes, es posible que las
mayores compafiias chilenas de comercio minorista
sigan ampliando su cobertura, tanto en los diferentes
segmentos de laindustriacomo en el ambito geogréfico.
Con este fin, ya han anunciado ambiciosos planes de
inversion paralos proximos afos, sobre todo Falabella
y Ripley. Ambas compafiias prevén invertir més de 550
millones de délares cada unaen el periodo 2005-2007
(Estrategia, 18 de julio de 2005, y El Mercurio, 28 de
julio de 2005). Para estas compafias, los planes de
expansion pasaday futura han requerido una compleja
ingenieria financiera, de modo de combinar fondos
propios, créditos bancarios, bonos y emisiones de
nuevas acciones y asi cumplir con las necesidades
de financiamiento de este proceso. Sin embargo, las
companiias presentan niveles aceptablesy acotados de
endeudamiento. Laque enfrentd mayores dificultades
fue Cencosud ya que, tras su reciente plan de expansion,
tenia un alto endeudamiento. No obstante, halogrado
revertir la situacién répidamente.??

En sintesis, lasempresas chilenas de comercio minorista
han logrado sdlidas ventajas competitivas, sustentadas
en un modelo comercial basado en la sinergiaresultante
de la realizacion conjunta de una serie de actividades
relacionadas, fuertemente orientado haciael clientey con
unapoderosadimension financiera. El desarrollo de esta
formulade ventaminoristaintegradahasido €l resultado
directo delaintensa competenciaen el mercado chileno,
donde, dado el tamafio, eradificil ser rentable en un solo
segmento de laindustriadel comercio minorista. Asi, la
clave del éxito ha sido combinar las mejores practicas
de las principales empresas internacionales con el
conocimiento local, una ofertadiversificada que incluye
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servicios bancarios y la estrategia para sobrevivir en un
mercado altamente competitivo. Estas compafiias han
consolidado una amplia cobertura en el mercado local
y una creciente presencia internacional, principalmente
en Argentinay PerU.

En su expansion internacional, las empresas han
aplicado los elementos centrales de sus estrategias|levadas
a cabo en Chile. No obstante, también han efectuado
algunas adaptaciones paraconocer de cercalaidiosincrasa
y las necesidades de los consumidoreslocalesy ser bien
aceptadas. En este sentido, se destacan la bUsqueda de
socioslocales, el establecimiento de relaciones de largo
plazo con proveedoreslocaesy el empleo de personal del
paisdonderealizalasinversiones. Unaparteimportante de
estos cambios fue implementada durante | os periodos de
crisisen los paises donde tenian operaciones. Por Gltimo,
con el mejoramiento de las perspectivas economicas,
las empresas chilenas han dado un nuevo impulso a la
internacionalizacion de sus operaciones.

Como resultado de este proceso, por primera vez,
dosfirmaschilenasfiguran enlalistadelas 250 mayores
compafiias del sector en el ambito mundial: Falabella
(228) y D&S (239) (Deloitte, 2006). A estas se les
deberia sumar Cencosud, que tendria ventas superiores
alos 3.200 millones de délares luego de la fusion con
Almacenes Paris.

No obstante, también es verdad que este modelo
comercial tiene ciertas limitaciones para poder crecer
en el &mbito internacional, especialmente en mercados
de mayor tamafio. En este sentido, es esperable que la
expansion en el exterior continte de maneragradua, pero
siempre en mercados de dimensiones accesibles paralas
compariias chilenas.

22 En enero de 2005, se aprobd un aumento de capital para pagar parte de la compra de Almacenes Paris. En marzo, incorporando los pasivos de
Almacenes Paris, la deuda financiera de Cencosud alcanzo6 a 1.156 millones de dolares, de los cuales un 40% tiene vencimientos en el corto
plazo (Feller-Rate, 2005d, p. 2). En junio, Cencosud vendi6 el 38,6% de Disco y Jumbo en Argentina a varios fondos institucionales por 130
millones de ddlares y, posteriormente, concretd un plan de refinanciamiento de pasivos por 530 millones de dolares.
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Recuadro VI.4

ENTRETENIMIENTO Y MEDIOS DE COMUNICACION: ¢EXPORTACION DE UNA “ CULTURA LATINOAMERICANA” ?

Entretenimiento fuera de casa: CIE

La Corporacion Interamericana
de Entretenimiento, S.A. de C.V. (CIE),
fundada en 1990, es la mayor empresa
de entretenimiento fuera de casa
para los mercados de habla hispana
y portuguesa en América Latina. Esta
empresa se dedica, principalmente, a los
servicios de produccion de conciertos
en vivo, producciones teatrales, eventos
deportivos, y juegos, entre otros eventos,
y la gestion de parques de diversiones,
ademas de los servicios de publicidad y
venta de entradas correspondientes. La
integracion vertical, la gran capacidad
de coordinacién de los proveedores,
el avanzado sistema de gestion de
informacién y el acceso a bienes
inmuebles para la realizacion de eventos
estan entre las ventajas de esa empresa
en relacién con sus competidores, en
general empresas locales de menor
tamafio. Su internacionalizacion empez6
a fines de los afios noventa. Actualmente,
CIE promueve eventos en Argentina,
Brasil, Chile y Estados Unidos y esta a
cargo de centros de espectaculos en
Argentinay Brasil, parques de diversiones
en Colombia y Estados Unidos y el jardin
zoolégico de la ciudad de Buenos Aires.

CIE tiene centros de llamadas
en Panama y Colombia para la venta
de boletos. Hasta el aflo 2004 efectud
operaciones también en Espafa,
de donde se retir6 por la intensa
competencia y los altos costos de las
licencias y el acceso a los centros de
espectaculos. Sus variadas actividades
brindan a los clientes una ventaja para
el contacto y la relacién con los artistas,
para los cuales los costos de transaccion
son menores al tratar con una Unica
empresa. Al igual que otras empresas
translatinas, CIE es un vehiculo para
el producto (cultural en este caso)
latinoamericano en Estados Unidos y
para el producto estadounidense en
Ameérica Latina y el Caribe. Al igual que
otras empresas translatinas, CIE buscé la
diversificacion de sus negocios y de sus

mercados geograficos como instrumento
para reducir sus niveles de riesgo.
Actualmente, un 15% de las ventas y
un 20% de los activos de la empresa
estan fuera de México, porcentajes
inferiores al del 30% de hace cinco afos.
México ha sido, y la compafia prevé
gue siga siendo, un mercado de mayor
crecimiento que los demas centros de
actividad de la empresa.

Entretenimiento en casa: el Grupo
Televisay el Grupo Cisneros

Ademéas de actividades en otros
sectores, el Grupo Televisa S.A. de
México y el Grupo Cisneros de la
Republica Bolivariana de Venezuela
tienen actividades en el segmento del
entretenimiento en casa, que incluye
la produccién y distribucion de musica
y contenido para television y radio. Al
igual que CIE, esas empresas han
aprovechado  similitudes  culturales
en la region y en las comunidades
de habla hispana y portuguesa de
Estados Unidos y Europa. Transmiten
en la region contenidos de otros paises
—principalmente Estados Unidos— por
canales de television abiertos o para
abonados, via satélite o por cable vy,
cada vez mas, por Internet. Asimismo,
transmiten al mercado estadounidense
contenidos de origen latinoamericano.

Grupo Televisa

La presencia internacional del
grupo Televisa comenzd en 1988, con
la transmisién de noticias en espafiol
a Estados Unidos, Centroamérica y
Ameérica del Sur, Europa occidental y
Africa septentrional. En 1992 adquirio,
junto con el Grupo Cisneros y el
empresario Andrew Jerrold Perenchio,
una  participacion  accionaria  no
consolidada en Univision, la compafia
televisiva de habla hispana mas grande
de Estados Unidos, donde transmite
aproximadamente el 70% del contenido en
el horario de mayor audiencia. Por medio

Fuente: Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL).

de Televisa Estudios, que tiene filiales en
Estados Unidos y Europa, comercializa
contenidos televisivos en todo el mundo
y, por medio de Innova, resultado de la
alianza estratégica entre Televisa, News
Corporation, Liberty Media y Globopar
(la mayor televisora y grupo de medios
de comunicacion de Brasil), actia en el
sector de television satelital DTH.

Grupo Cisneros

El Grupo Cisneros de la Republica
Bolivariana de Venezuela desempefia
diferentes actividades y tiene gran
parte de sus activos en el sector del
entretenimiento. Tiene participacion en
Venevision, el principal canal de television
delaRepublica Bolivariana de Venezuela.
En 1992 adquiri6 una participacion en
Univision Communications Inc., el mayor
proveedor de contenido en espafiol
para la audiencia hispana de Estados
Unidos. Ese mismo afio adquirio
Chilevision. En 1994 compr6 Caribbean
Communications Network, una de
las principales empresas en el sector
de los medios de comunicacion, con
sede en Trinidad y Tabago, y en 1996
constituyd Cisneros Television Group,
con la intencion de distribuir contenido
televisivo de América Latina en el
mundo. Desde 1997 tiene participacion
en Caracol Television, la principal red
de Colombia y el principal productor
de contenido televisivo en el pais. Por
medio de Venevision Continental, creada
en el afio 2000, distribuye via satélite la
programacion de Caracol, Venevision,
Univisién y Chilevision en todo el
continente. En el segmento de television
por satélite en el hogar, junto con GM
Hughes Electronics, establecio Directv
Latin Americaen 1996.El Grupo Cisneros
tiene las franquicias de Blockbuster
para Puerto Rico, ademas de sellos de
musica y otros negocios relacionados a
la television y la musica. Por intermedio
de Venevision International Theater
empez0 a actuar también en el segmento
de entretenimiento fuera de casa.
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D. Conclusiones

Una primera generacion de empresas en el sector de los
serviciosbusco lainternacionalizacion como reaccidn ala
contraccién delos mercadosinternos en los que actuaban,
mientras gque otras empresas vieron oportunidades en la
privatizacion y desregulacién de sectores tradicionales
y en el desarrollo de nuevos servicios. Los clientes de
esa primera generacion de empresas eran compafhias y
gobiernos de varias partes del mundo, mientras que €
mercado principal de las demas fue América Latina'y
el Caribe.

Una de las principales ventgjas competitivas de la
primerageneracion de empresasen e sector delaingenieria
y la construccion erala capacidad de gestion para actuar
en entornos compleos desde e punto de vistaecondmico,
financiero y juridico, caracteristicos de muchos paises en
desarrollo, que son los que tienen mayores carenciasy, por
lo tanto, lamayor demanda, de proyectosdeinfraestructura.
Esasempresas pasaron de desarrollar proyectos en mercados
emergentesaactuar en mercadosdesarrollados. En el caso
delasempresasbrasilefias, que se destacan en ese grupo, €
crecimiento en el mercado interno como proveedoras del
Estado (ademés de ser proveedoras de entidades privadas)
fue fundamental para lograr €l tamafio y la experiencia
necesarios para una internacionalizacion con buenos
resultados, |0 que a su vez contribuyd a crecimiento de
esosgruposy aladisminucion del riesgo relacionado con
€l mantenimiento de operacionesen un Gnico mercado que
era, amenudo, turbulento.

En el dreadelos servicios plblicos, las reformasen
Chile, anterioresalasde otros paises, dieron alas empresas
del sector de la energia eléctrica de ese pais una ventgja
inicial parasu expansion en laregion, puesto que reunian
el conocimiento de los mercados con caracteristicas
relativamente parecidas asu mercado de origen y poseian
el conocimiento acerca de las actividades luego de las
reformas. Esas ventgjas, no obstante, fueron bastante
efimeras y la gran mayoria de las empresas chilenas de
ese sector setransformaron en “estrellasfugaces’ y fueron
adquiridas por compafiias extranjeras.

En el érea de las telecomunicaciones, las empresas
mexicanas TELMEX y América Mévil se destacan por
haber obtenido muy buenosresultados, incluso frentealas
gigantes transnacionales. La fortaleza de esas empresas
en México, respal dada por las politicas estatal es, hasido
determinante parasu expansion internacional. En el sector
del comercio minorista, la intensa competencia en €l
mercado chileno setradujo en lablsqueda de soluciones

gue aprovechan la sinergia de los distintos segmentos.
El modelo resultante ha sido exportado, con algunas
modificaciones, a paises vecinos, con buenos resultados
en lamayor parte de los casos.

Una caracteristica compartida de estos dos Ultimos
grupos de empresas, en losque seincluyen los sectoresdel
transporte aéreo, e comercio minoristay € entretenimiento,
esel desempefio de actividades casi exclusivamenteen el
ambito regional o dirigidas alapoblacion latinoamericana
en otrasregiones. Al igual que en los sectores de bebidas
y alimentos, parece existir unaidentidad |atinoamericana
en los hébitos de consumo, por lo que lasempresasdela
region tienen ventajas competitivas.

* * %

A modo de resumen, puede sefidlarse, en primer
lugar, que América Latinay el Caribe ha producido una
cantidad rel ativamente pequefia de empresastransnacionaes
emergentes, que muestran un grado de competitividad
internacional menor que el de sus pares asiaicas. En
segundo lugar, las empresastrand atinas masimportantes,
mas competitivas y de mayor presencia internacional
se concentran en las industrias basicas. En general, su
competitividad proviene de las ventajas comparativas en
sus paises de origen, €l fuerte apoyo inicia del Estado
y la experiencia obtenida. En tercer lugar, las empresas
tranglatinas dedicadas a manufacturas no basadas en
recursos naturales o alos servicios no han obtenido tan
buenos resultados con respecto al tamafio de laempresa,
su presencia internacional y su competitividad, aunque
existen importantes excepciones, como América Movil.

Este Ultimo grupo de empresas, tecnol gicamente més
sofisticadas, han tenido que enfrentarse mas directamente
con las principales empresas transnacionales en los
sectores en los que desempefian sus actividades, |o que
las ha obligado a reaccionar ante una competencia més
fuerte. Algunas empresas han evitado esa competencia
ubicandose en nichos de mercado u obteniendo unamayor
proteccion de los gobiernos del pais de origen, otras
han buscado asociarse con empresas transnacionales sin
perder el control de susoperacionesy otras han pasado a
formar parte delaestructurade empresastransnacionales
mediante adquisiciones.

Ademés delarelativaausencia de grandes empresas
trand atinas en | os sectores delas manufacturas no basadas
enrecursosnaturalesy losservicios, se destacalaexistencia



178

enAméricalatinay el Caribe de unacantidad importante
de“estrellasfugaces’, es decir, empresas trand atinas con
potencial para convertirse en empresas transnacionales
pero que luego de su adquisicion por parte de operadores
internacionales pierden ese potencial empresarial. Esta
tendencia se haobservado, sobretodo, en algunosrubros
manufactureros, como €l delosaimentosy bebidas, piezas
paravehiculosy servicios publicos como €l suministro de
energia eléctrica. En muchos casos, cuando al canzaban
cierto tamafio y cobertura geogréfica, las empresas
trand atinas que desempefiaban estas actividades economicas
Se convirtieron en objetivos prioritarios de empresas
transnacional es que deseaban al canzar répidamente una
fuerte presenciaregional o subregional.

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Después de dos décadas de reformas econémicas
destinadas alaaperturay liberalizacion de las economias
de América Latinay el Caribe, la débil competitividad
internaciona delasempresastrandatinasy laproliferacion
delas”estrellasfugaces’ revelaron algunas deficienciasdel
proceso. L as principal esdificultadesradican enlacapacidad
limitadadelas empresas privadas nacional es paraincorporar
tecnologiasy practicas organizativas modernas y lograr
asoci aciones provechosas con empresas transnacional es
sin perder su propio control. Por lo tanto, para superar
estas deficiencias, seria necesario mejorar la capacidad
de absorcién de nuevas tecnologias, ampliar el poder de
negociacion de las empresas privadas nacionalesy atraer
unainversion extranjera directa de mejor calidad.



La inversion extranjera en América Latina y el Caribe « 2005

Bibliografia

179

AliceWeb (2006), “Exportagdo (1996- 2005)" [en linea]
<http://aliceweb.mdic.gov.br/> [5 de febrero].

América economia (2006), “La guerra que se viene”’, 10 de
febrero.

__ (2005), “Juego de dos”, 1 de septiembre.

__(2001), “Super cooling”, 19 de abril.

ANFAVEA (Associaggo Nacional dos Fabricantes de Veiculos
Automotores) (2006), Carta da ANFAVEA, enero.

Arauco (2004), Memoria anual 2003, Santiago de Chile.

Arcor (2005), “Todo sobre Arcor” [en linea] <http://www.
arcor.com.ar.>.

Baena, César (1999), “The internationalization strategy of
PDVSA: a policy-making analysis’ [en linea], Caracas,
Instituto de Estudios Superiores de Administracion
(IESA), noviembre <http://www.ceri-sciences-po.org.>.

Barragén, Juan Ignacio y Mario Cerutti (2003), “CEMEX: del
mercado interno alaempresaglobal” [en linea], documento
presentado a quinto Congreso brasilefio de historia
econdmicay sexta conferenciainternacional de historia de
empresas, Caxambu, 7 a 10 de septiembre <http://www.
abphe.org.br/congresso2003/Textos/Abphe_2003_40.pdf>.

Bavaria (2005), “Situacion actual y perspectivas de corto
plazo”, junio.

BBC (2003), “Coke hottler faces death suit” [en lined] <http://
news.bbc.co.uk/1/hi/business/-2909141.stm> [2 de abril].

BCI (Banco de Crédito e Inversiones) (2004a), Andlisis de
empresa: CMPC SA., Santiago de Chile, Departamento
de Estudios, BCI Corredor de Bolsa S.A., 29 de marzo.

__ (2004b), Andlisis de empresa: Lan Airlines SA., Santiago
de Chile, Departamento de Estudios, BCI Corredor de
BolsaS.A., 24 de diciembre.

Benson, Todd (2004), “Corporations in Brazil shed stay-at-
home tradition”, New York Times, 10 de diciembre.

Beverage World (2004), “Latin America heats up: a market
consolidates” [en linea] <http://www.beverageworld.
com> [13 de octubre].

Bianchi, Constanza(2002), “ El procesodeinternacionalizacion
de Falabella’, Caso, N° 44, Santiago de Chile, Escuelade
Negocios, Universidad Adolfo Ibafiez, septiembre.

Bianchi, Constanza y Enrique Ostalé (2004), “Desafios en
lainternacionalizacion deretailing: errores de empresas
internacionales en Chile”, Trend Management, vol. 6,
edicion especial, Santiago de Chile, Universidad Adolfo
I béfiez, mayo.

BID (Banco Interamericano de Desarrollo) (2005), “La
iniciativa sobre €l clima de negocios’ [en linea] <http://
www.iadb.org/businessclimate/sitio/la_iniciativa.htm>.

Bloomberg (2004), “Femsa producing sol in Brazil with
partner, Fernandez says’, 10 de septiembre.

Bonaglia, F. y A. Goldstein (2005), “Outward foreign direct
investment from Egypt”, documento preparado para la
Reunion de expertos en € aumento de la capacidad de
produccion de las empresas de los paises en desarrollo
mediante la internacionalizacion, Conferencia de las
NacionesUnidassobreComercioy Desarrollo(UNCTAD),
Ginebra, 5a 7 dediciembre.

Botnia (2005), “Proyecto de fabrica de celulosa en Uruguay”
[enlined], <http://www.metsabotnia.com> [3 de marza].

Boug, Juan Carlos (2004), “PDVSA's refinery acquisition
program: a shareholder's perspective’, Middle East
Economic Survey, vol. 47, N° 47, 22 de noviembre.

BP (Brithish Petroleum) (2005), “ Putting energy in the spotlight”,
BP Satistical Review of World Energy, 2005, junio.

Brimble, P. (2005), “Outward foreign direct investment flows
from Thailand”, documento preparado para la Reuniéon
de expertos en el aumento de la capacidad de produccién
de las empresas de los paises en desarrollo mediante la
internacionalizacion, Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), Ginebra, 5a 7
de diciembre.

Business Week (2005), “Life’'s a beach for Corona. Or isit?’,
7 de febrero.



180

Calderon, Alvaro (2005), “Chile: direct investment abroad
and internationalization of Conglomerates’, documento
preparado parala Reunion de expertos en el aumento dela
capacidad de produccién de las empresas de |os paises en
desarrollo mediante la internacionalizacién, Conferencia
de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), Ginebra, 5 a 7 de diciembre.

Calderén, Alvaro y Ramon Casilda (1999), “Grupos
financieros espafioles en América Latina: una estrategia
audaz en un dificil y cambiante entorno europeo”, serie
Desarrollo productivo, N° 59 (LC/L.1244-P), Santiago
de Chile, Comision Econdmica para América Latinay €l
Caribe (CEPAL), septiembre. Publicacion delas Naciones
Unidas, N°de venta: S.99.11.G.27.

Calderon, Alvaroy Stephany Griffith-Jones(1995), “Losflujos
de capital extranjero en la economia chilena. Renovado
acceso 'y nuevosusos’, serie Desarrollo productivo, N° 24
(LC/G.1868), Santiago de Chile, Comision Econémica
paraAméricalLatinay el Caribe (CEPAL), septiembre.

Campbell, Oliver L. (2005), “PDVSA’s internationalization
policy has been largely vindicated” [en linea] 28 de junio
<http://www.vheadline.com>.

Campodonico, Humberto (2004), “Reformas e inversion en
la industria de hidrocarburos de América Latina’, serie
Recursosnaturaleseinfraestructura, N° 78 (LC/L.2200-F/
E), Santiago de Chile, Comision EcondmicaparaAmeérica
Latinay el Caribe (CEPAL), octubre. Publicacion de las
Naciones Unidas, N° de venta: S.04.11.G.130.

Cencosud (2005), Memoria anual 2004 y estados financieros,
Santiago de Chile.

__ (2004), Memoria anual 2003 y estados financieros,
Santiago de Chile.

__ (2003), Memoria anual 2002 y estados financieros,
Santiago de Chile.

CEPAL (Comision Econdmica para América Latina y el
Caribe) (20054q), Estudio econémico de América Latinay
el Caribe, 2004-2005 (LC/G.2279-P), Santiago de Chile,
septiembre. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de
venta: S.05.11.G.2.

__ (2005b), Balance preliminar delaseconomiasde América
Latina y el Caribe, 2005 (LC/G.2292-P), Santiago de
Chile, diciembre. Publicacion de las Naciones Unidas, N°
deventa: S.05.11.G.188.

__ (2005c), La inversion extranjera en América Latina
y el Caribe, 2004 (LC/G.2269-P), Santiago de Chile,
marzo. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de
venta: S.05.11.G.32.

__ (2004), Lainversionextranjeraen Américalatinay e Caribe,
2003 (LC/G.2226-P), Santiago de Chile, mayo. Publicacion
delas Naciones Unidas, N° de venta: S.04.11.G.54.

__ (2003), Lainversionextranjeraen Américalatinayel Caribe,
2002 (LC/G.2198-P), Santiago de Chile, marzo. Publicacion
delas Naciones Unidas, N° de venta: S.03.11.G.11.

__ (2002), Lainversionextranjeraen Américalatinayel Caribe,
2001 (LC/G.2178-P), Santiago de Chile, mayo. Publicacion
delas Naciones Unidas, N° de venta: E.02.11.G.47.

__ (2000), Lainversionextranjeraen Américalatinayel Caribe,
1999 (LC/G.2061-P), Santiago de Chile, enero. Publicacion
delas Naciones Unidas, N° de venta: S.00.11.G.4.

_ (1998), La inversion extranjera en América Latina y
el Caribe, 1998 (LC/G.2042-P), Santiago de Chile,
diciembre. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de
venta: S.98.11.G.14.

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

CGE (Compafiia General de Electricidad) (2005), Memoria
anual 2004, Santiago de Chile.

Charlton, Andrew (2003), “Incentive bidding for mobile
investment: economic consequences and potential
responses’, Working Paper, N° 203, Paris, Organizacion
de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE).

Chudnovsky, Daniel y Andrés Lépez (2000), “A third wave
of FDI from developing countries: Latin American TNCs
in the 1990s’, Transnational Corporations, vol. 9, N° 2,
agosto.

_(1999a), “Inversion extranjera directa y empresas
multinacional esdepaisesendesarrollo: tendenciasy marco
conceptual”, Las multinacionales latinoamericanas:
sus estrategias en un mundo globalizado, Daniel
Chudnovsky y otros (eds.), Buenos Aires, Fondo de
Cultura Econémica.

_(1999b), “Las empresas multinacionales de América
Latina: caracteristicas, evolucién y perspectivas’, Las
multinacionales latinoamericanas: sus estrategias en un
mundo globalizado, Daniel Chudnovsky y otros (eds.),
Buenos Aires, Fondo de Cultura Econdémica.

CINVER (Comité de Inversiones Extranjeras) (2005), Chile
Investment Review, Santiago de Chile, diciembre.

Clarin (1998), “La embotelladora de Pepsi vuelve al ruedo”,
7 de diciembre.

_(1997), “Brahma compré la Pepsi en Brasil , 24 de
octubre.

COCHILCO (Comision Chilena del Cobre) (2006), “Precios
metales’ [en linea] <http://www.cochilco.cl>.

Coinvertir (2005), “ Coinvertir news” [enlinea], 16 dediciembre
<http://www.coinvertir.org.co.>.

COPEC (2002), Memoria 2001, Santiago de Chile.

Danone (2005), “Key figures’ [en linea] <http://www.
danone.com>.

Da Rocha, Angela (2003), “Por que as empresas brasileiras
ndo se internacionalizam?’, As novas fronteiras: a
multinacionalizacdo das empresas brasileiras, Angela da
Rocha (coord.), Rio de Janeiro, Coppead/Rio de Janeiro’s
Federal University (UFRJ).

De Paula, Germando Mendes (2005a), “ Transl atinas: 0 caso da
companhia vale do Rio Doce”, Santiago de Chile, agosto,
inédito.

___(2005b), “Trandlatinas: o caso das companhiassiderurgicas
brasileiras’, Santiago de Chile, agosto, inédito.

__(2002) , “Estudo da competitividade de cadeias integradas
no Brasil: impactos das zonas de livre comércio”, Cadeia:
siderurgia, Universidad Estadual de Campinas/Ministerio
de Desarrollo, Industria' y Comercio Exterior/Ministerio
de Ciencia y Tecnologia/lFinanciadora de Estudios y
Proyectos, diciembre.

Deloitte (2006), “2006 Global powers of retailing” [en linea)]
enero <http://www.stores.org>.

__EIU (Economist Intelligence Unit) (2006), Business Latin
America, N° 3, 30 de enero.

__(2005a), “Brazil: the top shops’, Business Latin America,
N° 48, 26 de diciembre.

___(2005b),“ Industryforecast: moderationandrationalisation”,
Business Latin America, N° 44, 28 de noviembre.

El nuevo liderazgo (1996), N° 44, 31 de mayo.

El universal (2005), “PEMEX Internaciond”, 11 de noviembre.

ENR (Engineering News Record) (2005), “Top internationa
contractors’ [en linea] <http://www.enr.com/people/topLists/
topl ntlCont/topl ntl Cont_1-50.asp>.



La inversion extranjera en América Latina y el Caribe « 2005

Erdilek, A. (2005), “Case study on outward foreign direct
investment by enterprises from Turkey”, documento
preparado paralaReunion de expertos en el aumento dela
capacidad de produccion de las empresas de los paises en
desarrollo mediante la internacionalizacién, Conferencia
de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), Ginebra, 5 a 7 de diciembre.

Euromonitor International (2005), “The global beer market: a
world of two halves’ [en linea] 25 de febrero <http://mww.
euromonitor.com/articles.aspx?folder=The_global_beer
market_a world_of_two_haves& industryfolder=Articles.>.

Expansion (2005), “5 medidas para sanear PEMEX”, 26 de
octubre.

Falabdlla (2004a), Memoria anual 2003, Santiago de Chile.

___ (2004b), Prospecto de emision debonos desmaterializados
series Cy D, Santiago de Chile, noviembre.

__ (2001), Memoria anual 2000, Santiago de Chile.

__ (2000), Memoria anual 1999, Santiago de Chile.

___ FASA (2005), Memoria anual 2004, Santiago de Chile,
Farmacias Ahumada.

__ (2003), Memoriaanual 2002, Santiago de Chile, Farmacias
Ahumada.

_ (2002), Memoriaanual 2001, Santiago de Chile, Farmacias
Ahumada.

___ Feller-Rate (2006), “Informe de clasificacion: Coca-Cola
Embonor S.A.”, Santiago de Chile, enero.

__ (2005a), “Informe de clasificacion: Compariia Cervecerias
Unidas’, Santiago de Chile, mayo.

__ (2005by), “Informe de clasificacion: EmbotelladoraAndina
S.A”, Santiago de Chile, mayo.

__ (2005c), “Informe de clasificacion: Embotelladoras Coca-
ColaPolar SAA.”, Santiago de Chile, febrero.

__(2005d), “Informe de clasificacién: Cencosud S.A.",
Santiago de Chile, julio.

__(200443), “Informe de clasificacion: MASISA”, Santiago
de Chile, marzo.

__(2004b), “Informe de clasificacién: empresas CMPC”,
Santiago de Chile, septiembre.

FMI (Fondo Monetario Internacional) (2005a), Perspectivas
de le economia mundial, Washington. D.C., septiembre.

__ (2005b), “International financial statistics’ [CD-ROM],
diciembre.

Fortune (2006), “The Pepsi machine”, 6 de febrero.

__(2005), “The 2005 Global 500" [en linea] 25 de julio
<http://www.fortune.com-/fortune/global 500>.

Fundacdo Dom Cabral (2005), “A internacionalizagdo da
Petrobras’, inédito.

Gadano, Nicolas (1998), “Determinantes de la inversién en
el sector petr6leo y gas de Argentind’, serie Reformas
economicas, N° 7 (LC/L.1154-P/E), Santiago de Chile,
Comision Econdémica para América Latina 'y € Caribe
(CEPAL), octubre.

Garrido, Celso(2001), “ Fusionesy adquisicionestransfronterizas
en México durante los afios noventa’, serie Desarrollo
productivo, N° 111 (LC/L.1622-P), Santiago de Chile,
Comision Econémica para América Latina y € Caribe
(CEPAL), octubre. Publicacion delas Naciones Unidas, N°©
deventa: S.01.11.G.161.

—(1999), “El caso mexicano’, Las multinacionales
latinoamericanas. sus estrategias en un  mundo
globalizado, Daniel Chudnovsky y otros, Buenos Aires,
Fondo de Cultura Econémica.

181

Gertner, David, Rosane Gertner y Dennis Guthery (2004),
Coca-Cola’sMarketing Challengesin Brazil: the Tubainas
War, Thunderbird, The Garvin School of International
Management.

Giroud, A. (2005), “Chinese outward foreign direct
investment”, documento preparado para la Reunion de
expertos en el aumento de la capacidad de produccién
de las empresas de los paises en desarrollo mediante la
internacionalizacion, Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), Ginebra, 5a 7
de diciembre.

Goldstein, Andrea (2006), “Emerging multinationals in the
globa economy: data trends, policy issues, and research
questions’, Paris, Organizacion de Cooperacion vy
Desarrollo Econémicos (OCDE), en prensa.

Grosse, Robert y Douglas Thomas (2005), “Sources of
competitiveness of large Mexican groups’, documento
presentado a la conferencia “Can Latin American
firms compete?’, Thunderbird, The Garvin School of
International Management, 11 de noviembre.

Hartley, Robert F. (1998), “ Fracasos de marketing”, Executive
Digest, N° 42 [en linea] <http://www.centroatlantico.pt.>.

Heenan, David y Warren Keegan (1979), “The rise of third
world multinationals’, Harvard Business Review, vol. 57,
N° 1, enero-febrero.

ICA (2005), “Presentacion” [en linea] novena Conferencia
anual latinoamericana Santander, Cancun, enero <http://
WWW.ica.com.mx>.

Iglesias, Roberto Magno y Pedro da Motta Veiga (2002),
“Promogdo de exportagBes via internacionalizagdo das
firmas de capital brasileiro”, O desafio das exportacgdes,
Rio de Janeiro, Banco Nacional de Desarrollo Econémico
y Social (BNDES), diciembre.

Kosacoff, Bernardo (1999), “El caso argentino”, Las
multinacionales latinoamericanas. sus estrategias en un
mundo globalizado, Daniel Chudnovsky y otros (eds.),
BuenosAires, Fondo de Cultura Econémica.

Kosacoff, B. y otros (2002), Going Global fromLatin America:
The Arcor Case, BuenosAires, Mc. Graw Hill.

Kulfas, Matias (2001), “El impacto del proceso de fusionesy
adquisiciones en la Argentina sobre el mapa de grandes
empresas. Factores determinantes y transformaciones
en el universo de las grandes empresas de capital local”,
serie Estudios y perspectivas, N° 2 (LC/L.1530-P),
Buenos Aires, Comision Econdmica para América Latina
y el Caribe (CEPAL), mayo. Publicacién de las Naciones
Unidas, N°de venta: S.01.11.G.76.

Lall, Sanjaya y Rajneesh Narula (2006), “Foreign direct
investment and its role in economic development: do
we need a new agenda?’, Understanding FDI-Assisted
Economic Development, Rajneesh Narulay Sanjaya Lall,
NuevaYork, Routledge.

Loewendahl, Henry (2001), “A framework for FDI promotion”,
Transnational Corporations, vol. 10, N° 1, abril.

Lopez, Andrés (1999), “El caso brasilefio”, Las
multinacionales latinoamericanas. sus estrategias en un
mundo globalizado, Daniel Chudnovsky y otros (eds.),
BuenosAires, Fondo de Cultura Econémica.

Madeco (2005), Memoria anual 2004, Santiago de Chile.

__(2004a), Presentacion corporativa: Madeco 2004,
Santiago de Chile.

__ (2004b), Memoria anual 2003, Santiago de Chile.



182

Mariscal, Judith y Eugenio Rivera (2005), “Organizacion
industrial y competencia en las telecomunicaciones
en América Latina: estrategias empresariales’, serie
Desarrollo productivo, N° 169 (LC/L.2423-P), Santiago
de Chile, Comision Econdmica para AméricaLatinay el
Caribe (CEPAL), noviembre.

MASISA (2005), Memoria anual 2004, Santiago de Chile.

Mathews, John (2005), “Internationalization of developing
country firms through outward FDI: key issues and
policy options’, documento preparado para la Reunién
de expertos en el aumento de la capacidad de produccién
de las empresas de los paises en desarrollo mediante la
internacionalizacion, Conferenciade las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), Ginebra, 5al 7
de diciembre.

Moon, H.C. (2005), “Outward foreign direct investment by
Korean firms’, documento preparado para la Reunion de
expertos en € aumento de la capacidad de produccion
de las empresas de los paises en desarrollo mediante la
internacionalizacion, Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), Ginebra, 5a 7
de diciembre.

Morisett, Jacques (2003), “Does a country need a promotion
agency to attract foreign direct investment? A small
analytical model applied to 58 countries’, Policy Research
Working Paper, N°3028, Washington, D.C., Banco
Mundial.

Morisett, Jacques y Kelly Andrews-Jonhson (2004), “The
effectiveness of promotion agencies at atractting foreign
direct investment”, Foreign Investment Advisory Service
Occasional Paper, N°16, Washington, D.C., Banco
Mundial.

Mortimore, Michael (2005), “ Case study on outward foreign
direct investment by Mexican enterprises’, documento
preparado parala Reunién de expertos en el aumento dela
capacidad de produccion de las empresas de |os paises en
desarrollo mediante la internacionalizacion, Conferencia
de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), Ginebra, 5 a 7 diciembre.

Mortimore, Michael y Faustino Barron (2005), “Informe
sobre laindustria automotriz mexicand’, serie Desarrollo
productivo, N° 162 (LC/L.2304-P), Santiago de Chile,
Comision Econdémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), agosto. Publicacion de las Naciones Unidas,
N° de venta: S.05.11.G.52.

Mortimore, Michael y L. Stanley (2006), “La obsolescencia
de la proteccion de los inversores extranjeros después de
lacrisisArgentina’, Revista dela CEPAL, N° 88, Santiago
de Chile, Comision Econémica para América Latinay el
Caribe (CEPAL), abril.

Mortimore, Michael y Sebastian Vergara (2006), “Targeting
winners: can FDI policy help developing countries
industrialize?’, Understanding FDI-Assisted Economic
Development, Rajneesh Narula y Sanjaya Lall (eds),
NuevaYork, Routledge.

Mortimore, Michael, Sebastian Vergaray Jorge Katz (2001),
“Lacompetitividad internacional y el desarrollo nacional:
implicancias para la politica de Inversion Extranjera
Directa (IED) en América Latina’, serie Desarrollo
productivo, N° 107 (LC/L.1586-P/E), Santiago de Chile,
Comision Econoémica para América Latina y el Caribe
(CEPAL), agosto. Publicacion de las Naciones Unidas,
N° de venta: S.01.11.G.130.

Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL)

Naciones Unidas (2005), “Base de datos estadisticos sobre el
comercio de mercaderias (COMTRADE)”, Division de
Estadistica.

_(1993), Transnational Corporations from Developing
Countries: Impact on Their Home Countries (ST/CTC/133),
Nueva York, Centro de las Naciones Unidas sobre las
Empresas Transnacionales. Publicacion de las Naciones
Unidas, N° de venta: E.93.11.A.8.

NEIT (NUcleo de Economialndustriae daTecnologia) (2004),
Boletim NEIT, N° 4, Universidad Estadual de Campinas,
mayo.

OCDE (Organizacion de Cooperaciony Desarrollo Econémicos)
(2005a), OECD Economic Outlook, N° 78, diciembre.

__(2005b), “A policy framework for investment: draft presmble,
checklistsand preliminary annotations’, documento preparado
para la Conferencia sobre la inverson para € desarrollo:
hacerlo posible, Rio de Janeiro, 25 a 27 de octubre.

Odell, PR. (1968), “The ail industry in Latin America’, The
Large International Firm in Developing Countries. The
International Petroleum Industry, Edith Tilton Penrose
(ed.), Cambridge, Massachusetts, The MIT Press.

Oman, Charles (2000), Policy Competition for Foreign Direct
Investment: a Study of competition among Governments
to Attract FDI, Paris, Organizacién de Cooperacion y
Desarrollo Econémicos (OCDE).

OMGI (Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones)
(2005), “Developing an investment promotion agency”
[en linea] FDI Promotion Center, Banco Mundial, <http://
www.fdipromotion.com/tool kit/>.

__(2002), Foreign Direct Investment Survey, Washington,
D.C., Banco Mundial, enero.

OMGI/GDPGIaobal (Organismo Multilateral de Garantia de
Inversiones/ GDPGlobal) (2005), 2005 IPA Performance
Benchmarking Program: Investor Inquiry Handling Sudy,
Washington, D.C., Banco Mundial.

Papermarket (2005), “Uruguay: obras de compleo
M’ Bopicuaavanzan apaso firme [en linea] <http://www.
papermarket.cl> [15 de junio].

Penrose, Edith Tilton (1969), The Large International Firm
in Developing Countries. The International Petroleum
Industry, Cambridge, Massachusetts, The MIT Press.

PepsiCo (2005), Annual Report, 2004, NuevaYork.

Petrobras (2005), Informe anual, 2004, Rio de Janeiro.

__(2004), Informe anual, 2003, Rio de Janeiro.

__(2003), Informe anual, 2002, Rio de Janeiro.

__(2002), Informe anual, 2001, Rio de Janeiro.

__(2001), Informe anual, 2000, Rio de Janeiro.

___(2000), Informe anual, 1999, Rio de Janeiro.

__(1999), Informe anual, 1998, Rio de Janeiro.

__(1998), Informe anual, 1997, Rio de Janeiro.

Petroleum Intelligence Weekly (2004), diciembre.

Price Water House Cooper (2005), Global Forest and Paper
Industry Survey, 2005 Edition.

Quinsa (2001), Annual Report, 2000.

Repsol-Y PF (2004), Informe anual, 2003.

__(2000), Informe anual, 1999.

Rumney, R. (2005), “What drives companies to invest abroad?
A view from South Africa’, documento preparado para
la Reunion de expertos en el aumento de la capacidad de
produccién de las empresas de los paises en desarrollo
mediante la internacionalizacion, Conferencia de las
NacionesUnidassobreComercioy Desarrollo (UNCTAD),
Ginebra, 5 a 7 de diciembre.



La inversion extranjera en América Latina y el Caribe « 2005

Salas-Porras, Algjandra (1998), “Estrategias de las empresas
mexicanas en sus procesos de internacionalizacion”,
Revista de la CEPAL, N°65 (LC/G.2033-P), Santiago
de Chile, Comision Econémica para América Latinay el
Caribe (CEPAL), agosto.

Scheinman, Marc N. (20044), “ L atin American corporate strategy
in the soft drinks industry: for Coca-Cola and Pepsi-Cola
Mexico isthe crown jewel”, Santiago de Chile, inédito.

__(2004b), “Corporate strategy in the Latin American beer
industry: consolidation accelerates in Mexico, Brazil,
Argentinaand Chile”, Santiago de Chile, inédito.

SEAE (Secretaria de Acompanhamento Econémico) (2004),
“Parecer técnico”, N° 06309/2004/RJ, Rio de Janeiro,
Ministerio de Hacienda, 19 de enero.

Secretaria de Economia (2005), “Comportamiento de la
inversion extranjera directa en México (estadisticas sobre
IED)”, Informe estadistico trimestral [en linea], septiembre
<http://www.economia.gob.mx.>.

SODIMAC (2005), Memoria anual 2004, Santiago de Chile.

Svetlicic, M. (2005), “Slovenian outward foreign direct
investment” , documento preparado paralaReunidndeexpertos
en el aumento de la capacidad de produccidn de las empresas
de los paises en desarrollo mediante la internacionalizacion,
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo (UNCTAD), Ginebra, 5a 7 de diciembre.

Tavares, M. (2005), “ Casestudy on outward foreigninvestment by
Argentineenterprises’, documento preparado paralaReunion
de Expertos en € aumento de la capacidad de produccion
de las empresas de los paises en desarrollo mediante la
internacionalizacion, Ginebra, 5 d 7 de diciembre.

Terranova (2004), Memoria anual 2003, Santiago de Chile.

The Coca-Cola Company (2005), 2004 Annual Report on
Form 10-K, Atlanta, Georgia.

The Economist (20053), “Inbev: head to head”, 29 de octubre.

__ (2005b), “Coke v Pepsi: things go worse with Coke”,
17 de diciembre.

Thomas, D.E. (2005), “International diversification and firm
performanceinMexicanfirms: acurvilinear relationship?”,
Journal of Business Research, vol. 59, N° 4, abril.

UNCTAD (ConferenciadelasNacionesUnidassobre Comercioy
Desarrollo) (20058), Prospectsfor Foreign Direct I nvestment
and the Srategies of Transnational Corporations, 2005-2008
(UNCTAD/ITE/IIT/2005/7). Publicacién de las Naciones
Unidas, N° de venta: E.05.11.D.32.

__ (2005b), World Investment Report 2005: Transnational
Corporations and the Internationalization of R&D,
Ginebra. Publicacién delas Naciones Unidas, N° de venta:
E.05.11.D.10.

__(2005c), UNCTAD Investment Brief, N° 4 (UNCTAD/
WEB/ITE/IIA/2005/11).

___ (2005d), “ Estudio monogréafico sobre lasalidadeinversion
extranjera directa de empresas de Singapur: competitividad
y desarrollo de las empresas’ (TD/B/COM.3/EM.26/2/
Add.3), documento preparado para la Reunion de expertos
en el aumento delacapacidad de produccién delasempresas
delos paises en desarrollo mediante lainternacionalizacion,
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y
Desarrollo (UNCTAD), Ginebra, 5 a 7 de diciembre.

183

__(2005e), “Estudio monogréfico sobre la salida de
inversion extranjera directa de pequefias y medianas
empresas de laindia’ (TD/B/COM.3/EM.26/2/Add.2),
documento preparado para la Reunion de expertos
en el aumento de la capacidad de produccion de las
empresas de los paises en desarrollo mediante la
internacionalizacion, Conferencia de las Naciones
Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD),
Ginebra, 5 al 7 de diciembre.

___ (2005f), “ Estudio monogréfico sobrelasalidadeinversién
extranjera directa de las empresas rusas’ (TD/B/COM.3/
EM.26/2/Add.4), documento preparado para la Reunion
de expertos en el aumento de la capacidad de produccién
de las empresas de los paises en desarrollo mediante la
internacionalizacion, Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), Ginebra, 5a 7
de diciembre.

__ (2005g), “ Estudio monografico sobrelasalidadeinversién
extranjera directa de la Argentind’ (TD/B/COM.3/
EM.26/2/Add.1), documento preparado para la Reunion
de expertos en el aumento de la capacidad de produccién
de las empresas de los paises en desarrollo mediante la
internacionalizacion, Conferencia de las Naciones Unidas
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), Ginebra, 5a 7
diciembre.

__(2004), Informe sobre las inversiones en e mundo
2004: €l giro hacia los servicios (UNCTAD/WIR/2004),
Ginebra. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de
venta: S.04.11.D.33.

__(2002), Informe sobre las inversiones en e mundo, 2002.
Las empresas transnacionales y la competitividad de las
exportaciones(UNCTAD/WIR/2002), Ginebra. Publicacion
delas Naciones Unidas, N° de venta: E.02.11.D.4.

__(2001), “The world investment promotion at a glance:
a survey of investment promotion practices’, ASIT
Advisory Sudies, N° 17 (UNCTAD/ITE/IPC/3), Nueva
York.

Valor (2006), “Femsa compra controle da Kaiser por US$ 68
milhdes’, 17 de enero.

Valor futuro (2006), “Firmas de energia de Venezuela,
Argentina, Brasil y Bolivia comprarian REPSOL-Y PF”,
3 de marzo.

Wilkinson, John (2004Q), “O setor de bebidas no Brasil.
Processos de concentragéo e transnacionalizag&o e o papel
do capital naciona”, Rio de Janeiro, junio, inédito.

__(2004b), “Brazilian agrofood and the impact of FDI for
strategies and policies: the soybeans and drinks sectors’,
Rio de Janeiro, septiembre, inédito.

Yoffie, David B. (2004), Cola Wers Continue: Coke and Pepsi
in the Twenty-First Century, Harvard, Harvard Business
School, enero.

Yusof, Z.A. (2005), “Outward foreign direct investment
(OFDI) by Malaysian enterprises’, documento preparado
para la Reunion de expertos en e aumento de la
capacidad de produccion de las empresas de |os paises en
desarrollo mediante la internacionalizacion, Conferencia
de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD), Ginebra, 5 a 7 diciembre.






Lﬁ

&
(N

a)

—
NACIONES UNIDAS
UNITED NATIONS

CEPAL

ELLAL]
Publicaciones de la CEPAL /| ECLAC publications

Comision Econémica para América Latina y el Caribe / Economic Commission for Latin America and the Caribbean
Casilla 179-D, Santiago de Chile. E-mail: publications@cepal.org

=

Véalas en: www.cepal.org/publicaciones
Publications may be accessed at: www.eclac.org

Revista de la CEPAL /| CEPAL Review

La Revista se inicié en 1976 como parte del Programa de Publicaciones de la Comisién Econémica para América Latina y el Caribe, con el
propésito de contribuir al examen de los problemas del desarrollo socioeconémico de la regidn. Las opiniones expresadas en los articulos
firmados, incluidas las colaboraciones de los funcionarios de la Secretaria, son las de los autores y, por lo tanto, no reflejan necesariamente
los puntos de vista de la Organizacion.

La Revista de la CEPAL se publica en espafiol e inglés tres veces por afio.

Los precios de suscripcion anual vigentes para 2006 son de US$ 30 para la version en espariol y de US$ 35 para la version en inglés. El
precio por ejemplar suelto es de US$ 15 para ambas versiones. Los precios de suscripcion por dos afios (2006-2007) son de US$ 50 para la
version espafiol y de US$ 60 para la version inglés.

CEPAL Review first appeared in 1976 as part of the Publications Programme of the Economic Commission for Latin America and the
Caribbean, its aim being to make a contribution to the study of the economic and social development problems of the region. The views
expressed in signed articles, including those by Secretariat staff members, are those of the authors and therefore do not necessarily reflect
the point of view of the Organization.

CEPAL Review is published in Spanish and English versions three times a year.

Annual subscription costs for 2006 are US$ 30 for the Spanish version and US$ 35 for the English version. The price of single issues is
USS$ 15 in both cases. The cost of a two-year subscription (2006-2007) is US$ 50 for Spanish-language version and US$ 60 for English.

Informes periddicos institucionales / Annual reports
Todos disponibles para afos anteriores / Issues for previous years also available

o Estudio econémico de América Latina y el Caribe 2004-2005, 378 p.
Economic Survey of Latin America and the Caribbean 2004-2005, 362 p.

e Panorama de la insercion internacional de América Latina y el Caribe, 2004. Tendencias 2005, 212 p.
Latin America and the Caribbean in the World Economy, 2004. 2005 trends, 204 p.

e Panorama social de América Latina, 2005, 442 p.
Social Panorama of Latin America, 2005, 440 p.

e Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe, 2005, 196 p.
Preliminary Overview of the Economies of Latin America and the Caribbean, 2005, 188 p.

o Lainversion extranjera en América Latina y el Caribe, 2004, 168 p.
Foreign investment of Latin America and the Caribbean, 2004, 166 p.

o Anuario estadistico de América Latina y el Caribe / Statistical Yearbook for Latin America and the Caribbean (bilingUe/bilingual), 2004, 500 p.



Libros de la CEPAL

89 Politicas municipales de microcrédito. Un instrumento para la dinamizacion de los sistemas productivos locales. Estudios de caso en
América Latina, Paola Foschiatto y Giovanni Stumpo (comps.), 2006, 244 p.

88 Aglomeraciones en torno a los recursos naturales en América Latina y el Caribe: Politicas de articulacion y articulacién de politicas,
2006, 266 pp.

87 Pobreza, desertificacion y degradacion de los recursos naturales, César Morales y Soledad Parada (eds.), 2006, 274 p.

86 Aprender de la experiencia. El capital social en la superacion de la pobreza, Irma Arriagada (ed.), 2005, 250 p.

85 Politica fiscal y medio ambiente. Bases para una agenda comdn, Jean Acquatella y Alicia Barcena (eds.), 2005, 272 p.

84 Globalizacién y desarrollo: desafios de Puerto Rico frente al siglo XXI, Jorge Mario Martinez, Jorge Mattar y Pedro Rivera (coords.),
2005, 342 p.

83 El medio ambiente y la maquila en México: un problema ineludible, Jorge Carrillo y Claudia Schatan (comps.), 2005, 304 p.

82 Fomentar la coordinacion de las politicas econémicas en América Latina. EI método REDIMA para salir del dilema del prisionero,
Christian Ghymers, 2005, 190 p.

82 Fostering economic policy coordination in Latin America. The REDIMA approach to escaping the prisoner’s dilemma, Christian
Ghymers, 2005, 170 p.

81 Mondialisation et développement. Un regard de I’Amérique latine et des Caraibes, José Antonio Ocampo et Juan Martin (éds.),
2005, 236 p.

80 Gobernabilidad e integracion financiera: ambito global y regional, José Antonio Ocampo, Andras Uthoff (comps.), 2004, 278 p.

79 Etnicidad y ciudadania en América Latina. La accién colectiva de los pueblos indigenas, Alvaro Bello, 2004, 222 p.

78 Los transgénicos en América Latina y el Caribe: un debate abierto, 2004, 416 p.

77 Una década de desarrollo social en América Latina 1990-1999, 2004, 300 p.

77 A decade of social development in Latin America 1990-1999, 2004, 308 p.

77 Une décennie de développement social en Amérique latine 1990-1999, 2004, 300 p.

76 A decade of light and shadow. Latin America and the Caribbean in the 1990s, 2003, 366 p.

76 Une décennie d’ombres et de lumiéres. L’Amérique latine et les Caraibes dans les années 90, 2003, 401 p.

75 Gestidn urbana para el desarrollo sostenible en América Latina y el Caribe, Ricardo Jordan y Daniela Simioni (comps.), 2003, 264 p.

74 Mercados de tierras agricolas en América Latina y el Caribe: una realidad incompleta, Pedro Tejo (comp.), 2003, 416 p.

73 Contaminacién atmosférica y conciencia ciudadana, Daniela Simioni (comp.), 2003, 260 p.

72 Los caminos hacia una sociedad de la informacién en América Latina y el Caribe, 2003, 139 p.

72 Road maps towards an information society in Latin America and the Caribbean, 2003, 130 p.

71 Capital social y reduccion de la pobreza en América Latina y el Caribe. En busca de un nuevo paradigma, Raul Atria y Marcelo Siles
(comps.), CEPAL/Michigan State University, 2003, 590 p.

70 Hacia el objetivo del milenio de reducir la pobreza en América Latina y el Caribe, 2002, 80 p.

70 Meeting the millennium poverty reduction targets in Latin America and the Caribbean, ECLAC/IPEA/UNDP, 2002, 70 p.

70 L’objectif du millénaire de réduire la pauvreté en Amérique Latine et les Caraibes, 2002, 85 p.

70 Rumo ao objetivo do milenio de reduzir a pobreza na América Latina e o Caribe, 2002, 81 p.

69 El capital social campesino en la gestion del desarrollo rural. Diadas, equipos, puentes y escaleras, John Durston, 2002, 156 p.

68 La sostenibilidad del desarrollo en América Latina y el Caribe: desafios y oportunidades, 2002, 251 p.

68 The sustainability of development in Latin America and the Caribbean: challenges and opportunities, 2002, 248 p.

67 Growth with stability, financing for development in the new international context, 2002, 248 p.

Copublicaciones recientes / Recent co-publications

Aglomeraciones pesqueras en América Latina. Ventajas asociadas al enfoque de cluster, Massiel Guerra (comp.) CEPAL/Alfaomega,
Colombia, 2006.

Reformas para América Latina después del fundamentalismo neoliberal, Ricardo Ffrench-Davis, CEPAL/Siglo XXI, Argentina, 2006.

Crecimiento esquivo y volatilidad financiera, Ricardo Ffrench-Davis (ed.), Mayol Ediciones, Colombia, 2005.

Seeking growth under financial volatility, Ricardo Ffrench-Davis (ed.), Palgrave Macmillan, United Kingdom, 2005.

Macroeconomia, comercio y finanzas para reformar las reformas en América Latina, Ricardo Ffrench-Davis (ed.), CEPAL/Mayol Ediciones,
Colombia, 2005.

Beyond Reforms. Structural Dynamics and Macroeconomic Theory. José Antonio Ocampo (ed.), ECLAC/Inter-American Development
Bank/The World Bank/Stanford University Press, USA, 2003.

Mas alla de las reformas. Dinamica estructural y vulnerabilidad macroecondmica, José Antonio Ocampo (ed.), CEPAL/Alfaomega, Colombia,
2005.

Gestion social. Cémo lograr eficiencia e impacto en las politicas sociales, Emesto Cohen y Rolando Franco, CEPAL/Siglo XXI, Crecimiento

esquivo y volatilidad financiera, Ricardo Ffrench-Davis (ed.), CEPAL/Mayol Ediciones, México, 2005.



Pequefias y medianas empresas y eficiencia colectiva. Estudios de caso en América Latina, Marco Dini y Giovanni Stumpo (coords.),
CEPAL/Siglo XXI, México, 2005.

En busqueda de efectividad, eficiencia y equidad: las politicas del mercado de trabajo y los instrumentos de su evaluacion, Jirgen Weller
(comp.), CEPAL/LOM, Chile, 2004.

América Latina en la era global, José Antonio Ocampo y Juan Martin (coords.), CEPAL/Alfaomega.

El desarrollo econémico en los albores del siglo XXI, José Antonio Ocampo (ed.), CEPAL/Alfaomega, Colombia, 2004.

Los recursos del desarrollo. Lecciones de seis aglomeraciones agroindustriales en América Latina, Carlos Guaipatin (comp.),
CEPAL/Alfaomega, Colombia, 2004.

Medir la economia de los paises segun el sistema de cuentas nacionales, Michel Séruzier, CEPAL/Alfaomega, 2003, Colombia, 2003.

Globalization and Development. A Latin American and Caribbean Perspective, José Antonio Ocampo and Juan Martin (eds.),
ECLAC/Inter-American Development Bank/The World Bank/Stanford University Press, USA, 2003.

Globalizacion y desarrollo. Una reflexion desde América Latina y el Caribe, José Antonio Ocampo y Juan Martin (eds.), CEPAL/Alfaomega,
Colombia, 2003.

Autonomia o ciudadania incompleta. El Pueblo Mapuche en Chile y Argentina, Isabel Hernandez, CEPAL/Pehuén, Chile, 2003.

El desarrollo de complejos forestales en América Latina, Néstor Bercovich y Jorge Katz (eds.), CEPAL/Alfaomega, Colombia, 2003.

Territorio y competitividad en la agroindustria en México. Condiciones y propuestas de politica para los clusters del limén mexicano en
Colima y la pifia en Veracruz, Enrique Dussel Peters, CEPAL/Plaza y Valdés, México, 2002.

Capital social rural. Experiencias de México y Centroamérica, Margarita Flores y Fernando Rello, CEPAL/Plaza y Valdés, México,2002.

Eqiiidade, desenvolvimento e cidadania, José Antonio Ocampo, CEPAL/Editor Campus, Brasil, 2002.

Crescimento, emprego e eqiiidade; O Impacto das Reformas Econémicas na América Latina e Caribe, Barbara Stallings e Wilson
Peres, CEPAL/Editor Campus, Brasil, 2002.

Crescer com Estabilidade, O financiamento do desenvolvimento no novo contexto internacional, José Antonio Ocampo,
CEPAL/Editor Campus, Brasil, 2002.

Pequefias y medianas empresas industriales en América Latina y el Caribe, Wilson Peres y Giovanni Stumpo (coords.), CEPAL/Siglo XXI,
México, 2002.

Aglomeraciones mineras y desarrollo local en América Latina, Rudolf M. Buitelaar (comp.), CEPAL/Alfaomega, Colombia, 2002.

Cuadernos de la CEPAL

91 Elementos conceptuales para la prevencion y reduccién de dafios originados por amenazas naturales, Eduardo Chaparro y Matias
Renard (eds.), 2005, 144 p.

90 Los sistemas de pensiones en América Latina: un analisis de género, Flavia Marco (coord.), 2004, 270 p.

89 Energia y desarrollo sustentable en América Latina y el Caribe. Guia para la formulacién de politicas energéticas, 2003, 240 p.

88 La ciudad inclusiva, Marcello Balbo, Ricardo Jordan y Daniela Simioni (comps.), CEPAL/Cooperazione ltaliana, 2003, 322 p.

87 Traffic congestion. The problem and how to deal with it, Alberto Bull (comp.), 2004, 198 p.

87 Congestion de transito. EI problema y cémo enfrentarloAlberto Bull (comp.), , 2003, 114 p.

Cuadernos Estadisticos de la CEPAL

30 Clasificaciones estadisticas internacionales incorporadas en el banco de datos del comercio exterior de América Latina y el Caribe de la
CEPAL, 2004, 308 p.
29 América Latina y el Caribe: series estadisticas sobre comercio de servicios 1980-2001, 2003, 150 p.

Boletin demografico / Demographic Bulletin (bilingUe/bilingual)

Edicion bilinglie (espafiol e inglés) que proporciona informacion estadistica actualizada, referente a estimaciones y proyecciones de
poblacion de los paises de América Latina y el Caribe. Incluye también indicadores demograficos de interés, tales como tasas de natalidad,
mortalidad, esperanza de vida al nacer, distribucion de la poblacién, etc.

Publicado desde 1968, el Boletin aparece dos veces al afio, en los meses de enero y julio.

Suscripcion anual: US$ 20.00. Valor por cada ejemplar: US$ 15.00.

Bilingual publication (Spanish and English) proving up-to-date estimates and projections of the populations of the Latin American and
Caribbean countries. Also includes various demographic indicators of interest such as fertility and mortality rates, life expectancy, measures
of population distribution, etc.

Published since 1968, the Bulletin appears twice a year in January and July.

Annual subscription: US$ 20.00. Per issue: US$ 15.00.



Notas de poblacion

Revista especializada que publica articulos e informes acerca de las investigaciones mas recientes sobre la dindmica demogréfica en la
region, en espafiol, con resumenes en espafiol e inglés. También incluye informacion sobre actividades cientificas y profesionales en el
campo de poblacion.

La revista se publica desde 1973 y aparece dos veces al afio, en junio y diciembre.

Suscripcion anual: US$ 20.00. Valor por cada ejemplar: US$ 12.00.
Specialized journal which publishes articles and reports on recent studies of demographic dynamics in the region, in Spanish with abstracts in
Spanish and English. Also includes information on scientific and professional activities in the field of population.

Published since 1973, the journal appears twice a year in June and December.

Annual subscription: US$ 20.00. Per issue: US$ 12.00.

Series de la CEPAL

Comercio internacional
Desarrollo productivo
Estudios estadisticos y prospectivos
Estudios y perspectivas:

— Bogota

— Brasilia

— Buenos Aires

— México

— Montevideo
Financiamiento del desarrollo
Informacién y desarrollo
Informes y estudios especiales
Macroeconomia del desarrollo
Manuales
Medio ambiente y desarrollo
Poblacién y desarrollo
Politicas sociales
Recursos naturales e infraestructura
Seminarios y conferencias

Vea el listado completo en: www.cepal.org/publicaciones
A complete listing is available at: www.cepal.org/publicaciones



sl ¥ Ol s Jo J k| kS
U e L il W T e sl LS el WY St e Jsaldl Sk
cdiie 3 e 3 el e il Y LS e il

] R ECER S R
BEES RS RS BIEN L EGHARE, EmBERI0REE ALY HNRLE
BaE#EH,

HOW TO OBTAIN UNITED NATIONS PUBLICATIONS

United Nations publications may be obtained from bookstores and distributors throughout the
world. Consult your bookstore or write to: United Nations, Sales Section, New York or Geneva.
COMMENT SE PROCURER LES PUBLICATIONS DES NATIONS UNIES

Les publications des Nations Unies sont en vente dans les librairies et les agences dépositaires
du monde entier. Informez-vous aupres de votre libraire ou adressez-vous a : Nations Unies,
Section des ventes, New York ou Geneve.

KAK TIOJYUYUTb U3JAHUSA OPTAHU3ALIMU OBbEJAUHEHHbIX HALIUN

W3nanus Opranusaunn OObenuHeHHbIXx Halmil MOXKHO KYNUTb B KHIDKHBIX MarasHax
M areHTCTBaX BO BCeX palloHax Mupa. HaBoauTe cripaBku 00 H34aHHUSX B BalLeM KHHXXHOM
MarasuHe MM nuiuurte no aapecy: Opranuzauns O6bveauHenHbix Hauwit, Cexkuus no
nponaxe uinanuit, Hero-Mopk unu Kenesa.

COMO CONSEGUIR PUBLICACIONES DE LAS NACIONES UNIDAS

Las publicaciones de las Naciones Unidas estdn en venta en librerfas y casas distribuidoras en
todas partes del mundo. Consulte a su librero o dirijase a: Naciones Unidas, Seccién de Ventas,
Nueva York o Ginebra.

Las publicaciones de la Comision Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL) y las del Instituto
Latinoamericano y del Caribe de Planificacion Economica y Social (ILPES) se pueden adquirir a los distribuidores
locales o directamente a través de:

Publicaciones de las Naciones Unidas Publicaciones de las Naciones Unidas
Seccion de Ventas — DC-2-0853 Seccion de Ventas, Fax (22)917-0027
Fax (212)963-3489 Palais des Nations

E-mail: publications@un.org 1211 Ginebra 10

Nueva York, NY, 10017 Suiza

Estados Unidos de América

Unidad de Distribucion

CEPAL - Casilla 179-D

Fax (562)208-1946

E-mail: publications@cepal.org
Santiago de Chile

Publications of the Economic Commission for Latin America and the Caribbean (ECLAC) and those of the Latin
American and the Caribbean Institute for Economic and Social Planning (ILPES) can be ordered from your local
distributor or directly through:

United Nations Publications United Nations Publications
Sales Sections, DC-2-0853 Sales Sections, Fax (22)917-0027
Fax (212)963-3489 Palais des Nations
E-mail: publications@un.org 1211 Geneve 10
New York, NY, 10017 Switzerland
USA
Distribution Unit

ECLAC - Casilla 179-D

Fax (562)208-1946

E-mail: publications@eclac.org
Santiago, Chile





