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Internacionalizacidn e inversion
reciproca de multilatinas: los casos
de Brasil y México

MARIA ESTHER MORALES FAJARDO* Y MIGUEL ANGEL DiAz CARRENO**

RESUMEN

En este articulo se analiza la inversion reciproca de Brasil y México,
particularmente en la primera década del siglo xxi1, a partir del proceso
fusiones y adquisiciones (FyA) en América Latina y el auge de las em-
presas multilatinas en la region. El documento considera los componentes
teoricos de la inversion desde paises emergentes, vinculados a los factores
domésticos y de las economias receptoras; para explicar la inversion en
el exterior de Brasil y México. También se exponen cuatro casos de inter-
nacionalizacion de empresas de estos dos paises. El articulo concluye que
la apertura de las economias fue un incentivo clave para el proceso de
internacionalizacion de las grandes empresas brasilefias y mexicanas.
Palabras clave: Inversion, empresas multilatinas, fusiones y adquisi-
ciones.

Clasificacion JEL: F2, F21, F23.

ABSTRACT

Multilatinas’ internationalization and reciprocal investment:
Brazil and Mexico’s cases

This paper analyses the reciprocal investment between Brazil and
Mexico, mainly during the first decade of the xx1 century, from the
mergers and acquisitions (M&A) process in Latin America and the multi-
latin firm boom in the region. The document considers the theoretical
components of the investment from the emerging countries, linked to
intern factors and host economies. Also four cases of firm internatio-
nalization of both countries are exposed in this document. The paper
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concludes that the economic openness was an incentive for the process
of internationalization of the Brazilian and Mexican bigger firms.

Key words: Investment, multilatin firms, mergers and acquisitions.
JEL Classification: F2, F21, F23.

INTRODUCCION

Historicamente, las economias de México y Brasil han constituido una
parte importante de la economia global de la region latinoamericana, por
ejemplo, en los ultimos 12 afios, de 2000 a 2012, ambos paises contri-
buyeron con 63.2% del producto interno bruto (pIB) para dicha region
en términos medios, de forma particular México participd con 30.5% y
Brasil lo hizo con 32.8% (unctaD, 2013a). No obstante, en materia de
comercio internacional y de flujos de inversion, los indicadores son clara-
mente reducidos entre ambos paises, aun bajo los acuerdos comerciales
suscritos hace practicamente una década'. Para el periodo referido, el
volumen de exportaciones que México destino a Brasil apenas representd
0.78% respecto al total de las mismas, en tanto que hacia Estados Unidos
(EE.UU.) éstas fueron de 83.6%. A su vez, las importaciones mexicanas
provenientes del pais brasilefio tan s6lo representaron 1.7% respecto al
total, mientras que de EE.UU. recibid 55.4% (Banco de México, 2013).
Un comportamiento similar se observa en cuanto a los flujos de
inversion, la economia mexicana ha sido dependiente fundamentalmente
de la inversion proveniente de los EE.UU. Al respecto, entre 2000 y 2012,
los flujos de inversion extranjera directa (IED) que México recibid de
EE.UU. representaron 50.4% en relacion al total, en tanto que de Brasil
apenas representaron 0.4 %. Especificamente, en 2012, los flujos por este
concepto provenientes de Brasil fueron s6lo de 12.5 millones de dolares
(mdd), que constituyeron 0.1% del total que ingresé a México en ese afio
(sE, 2013). A su vez, la 1D de México hacia Brasil fue de 386 mdd, lo
que represento tan solo 0.6% del total que ingresé a ese pais (BCB, 2013).
Es claro que los flujos de 1ED entre México y Brasil son limitados. De
hecho, durante 2012 los principales destinos de la inversion brasilefia

1. En 2002, fueron suscritos los acuerdos de complementacion econdmica (ACE) nimero 55 y
53. El primero se realiz6 entre México y el MERCOSUR (Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay), y
donde se sientan las bases para el establecimiento del libre comercio en el sector automotriz, ademas
de promover la integracion y complementacion productiva de dicho sector. El segundo acuerdo se
enfoca en establecer una relacion economica mas estrecha entre México y Brasil, impulsando el
desarrollo y la diversificacion de los flujos de comercio y de inversion (DOE, 2002a y 2002b).
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fueron las economias de EE.UU. y Espafia con 13.4% y 12.6%, respec-
tivamente, concerniente a la IED total que realiz6 Brasil a lo largo del
mundo en dicho afio. A su vez, los paises mas relevantes por la IED que
enviaron hacia Brasil fueron Eg.UU. y Paises Bajos con 20.3% y 20.2%,
respectivamente, de la inversion recibida por el pais sudamericano (BCB,
2013). Pese a la baja relacion de inversion reciproca, ambos paises han
ampliado su presencia por medio de las denominadas empresas multi-
latinas, que representan un importante inversionista en América Latina,
gracias a la tendencia de fusiones y adquisiciones (FyA).

El objetivo de este documento es conocer el proceso la inversion ex-
tranjera reciproca entre Brasil y México, con especial énfasis en la primera
década del siglo xxi, a partir del proceso de internacionalizacion que han
llevado a cabo las principales empresas de cada uno de estos paises.

Las empresas multilatinas constituyen un fenémeno de analisis por
las magnitudes de expansion de sus procesos productivos, el valor de
su produccion y presencia, elementos que les permiten competir al lado
de las grandes transnacionales del mundo.

Sobre el tema de las multilatinas, la literatura existente data de las inves-
tigaciones de Chudnovsky et al. (1999), quienes estudiaron el proceso de
internacionalizacion para los casos de Argentina, México, Chile y Brasil.
El analisis abarca las fases y estrategias de los grupos empresariales en el
proceso de internacionalizacion, los objetivos para realizar este proceso y
los sectores a los cuales se dirigieron estas inversiones.

Recientemente, Casanova (2010) ha analizado el proceso de evolu-
cion de las multilatinas, su comparacion con las multinacionales transna-
cionales y el caso particular de las firmas brasilefas. De hecho, gran parte
de la literatura especializada en las empresas multilatinas se ha centrado
en el origen, evolucion, estrategias y sectores hacia donde se ha dirigido
la inversion de estas empresas, entre los estudios que se pueden citar se
encuentran los de Chudnovsky y Lopez (1999); Espora et al. (2008);
Cuervo-Cazurra (2007 y 2010); Guinea y Revuelta (2011), y Guillén y
Garcia-Canal (2011). Otro grupo de autores se ha centrado en casos parti-
culares, por mencionar algunos: Perrotta et al. (2011), y Christensen ef al.
(1987), para el caso de firmas brasilefias; Dominguez y Sequeira (1993),
en el caso de Centroamérica; y Thomas y Grosse (2005), quienes estu-
dian las estrategias de empresas maquiladoras mexicanas.

Sin embargo, pese a estos estudios, pocos son los casos que analizan
la inversion reciproca (Morales, 2009), asi como la comparacion de los
procesos de internacionalizacion de las empresas de las mayores econo-
mias en América Latina. De ahi que la trascendencia de este documento
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sea justamente explorar la inversion reciproca de dos grandes econo-
mias en América Latina y observar las trayectorias de internacionaliza-
cion de importantes empresas de ambos de paises.

Ademas de esta introduccidén, el documento se divide en las
siguientes partes: en primera instancia se esbozan los referentes teoricos
de la 1ED, en particular desde las economias emergentes; en seguida, se
analiza la tendencia de la FyA en América Latina para, posteriormente,
centrar el analisis en los flujos de inversion reciproca entre Brasil y
Meéxico y los casos de estudios. Finalmente se exponen las conclu-
siones del documento.

1. IED DESDE LAS ECONOMIAS EMERGENTES

La1eD es el reflejo del interés de largo plazo por parte de un inversionista
en una empresa residente en otra economia diferente a la del inversionista.
Elinterés de largo plazo expresa la existencia de un grado significativo de
influencia en el manejo de la empresa que recibe este tipo de inversion.
Ademas, se considera 1ED cuando el inversionista adquiere 10% o mas de
las acciones con poder de voto de la empresa residente en otra economia
diferente a la del inversionista (OEcD, 2008; iMF: 2009:100). Los compo-
nentes de la IED son las nuevas inversiones, la reinversion de utilidades y
las cuentas entre las companias (IMF, 2009). De esta manera, la concep-
tualizacion de la 1ED concentra dos elementos analiticos: la empresa y la
localizacion del capital en una economia foranea.

Las empresas son unidades productivas y son los actores que
realizan la inversion. Existen diversos enfoques teéricos que explican
su proceso de internacionalizacion, como el Modelo de Upsala, el
enfoque de innovacidn, el modelo de ciclo de vida del producto y los
enfoques de redes (Johanson y Wiedersheim-Paul, 1975; Vernon, 1966;
Alonso y Donoso, 1998; Ellis, 2000).

Sobre el andlisis de la localizacién del capital a nivel internacional
también existen diferentes explicaciones teodricas, entre las cuales se
pueden agrupar dos tendencias: las que vinculan al comercio internacional
y aquellas que analizan los procesos de los mercados y/o las economias
para incentivar la IED. Respecto a las primeras, se encuentran los modelos
clasicos como el de Hecksher-Ohlin (que explica el movimiento de los
flujos de capital a partir de la dotaciones relativas de los factores de las
economias), la teoria de Kojima (1976), considerada como una actuali-
zacion de los modelos clasicos de la teoria del comercio internacional;
ademas de la nuevas teorias del comercio que destacan el papel de las
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economias de escala asociadas a la localizacion y mercados imperfectos,
asi como la operacion de las empresas en estos mercados.?

El Paradigma ecléctico de Dunning (1980, 2001) se destaca como un
enfoque que analiza a los procesos de los mercados y/o economias para
incentivar a la IED. Como el mismo autor apunta, mas que referirse a una
teoria predictival, se vuelve en un esquema para el analisis de los deter-
minantes de IED, ya que asume que la inversion no puede analizarse desde
una sola optica, porque contiene un elemento activo que son las empresas,
mismas que determinan movimientos de inversion en un mercado y la
internacionalizacion de estas unidades productivas (Dunning, 2001).

Laseleccion de los mercados es una decision racional fundamentada
en los costos y en las ventajas de producir en determinados mercados;
en tanto que la internacionalizacion de la empresa es también un
proceso racional que se basa en las ventajas especificas de las mismas.
De acuerdo con Dunning (1980), dichas ventajas son: en primer lugar,
de propiedad (ownership), hacen referencia al grado en el cual las
empresas domésticas poseen o pueden adquirir acceso a los bienes o
derechos que las empresas extranjeras no poseen (por ejemplo, la dota-
cion de factores y el tamafio de mercado de un pais, la intensidad de
los procesos tecnoldgicos, el grado de diversificacion de los procesos y
produccion de la empresa). En segundo lugar se ubican las ventajas de
localizacion (location) o grado en que las empresas consideren rentable
ubicar cualquier parte de su proceso de produccion fuera de su pais
de origen (por ejemplo, la distancia fisica entre paises, los impuestos
en el pais receptor, los costos de transporte y distribucion, la distancia
psicolégica entre paises). Finalmente se encuentran las ventajas de
internalizacion (internalization), que son aquellos activos que poseen
las empresas y que perciben que es mejor internalizar su uso, o vender
este derecho a las empresas ubicadas en otros paises (como la especia-
lizacion, grado de integracion horizontal o vertical). Por ello, también
se le conoce como Paradigma OLI, mismo que no pretende explicar
en su totalidad todas las formas de produccion internacional, sino mas
bien senalar una metodologia y un conjunto de variables genéricas para
explicar tipos particulares de actividades de valor agregado externo
(Dunning, 2001). El enfoque también asume la existencia de mercados
imperfectos que determinan las estrategias empresariales para realizar
los movimientos de inversion: la busqueda de recursos naturales,

2. Una revision de las nuevas teorias del comercio se encuentra en la obra de Krugman y
Obstfeld (1995).
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busqueda de nuevos mercados, de eficiencia y de activos estratégicos.
Es importante mencionar que, si bien los motivos son precisos por su
individualidad, no son excluyentes entre si; los dos primeros aluden a
los objetivos de la inversion inicial; mientras que los Gltimos dos hacen
referencia a los modos de expansion de una firma ya establecida.

Otra de las ventajas de la utilizacién de este marco referencial, es
que se puede conocer la posicion de inversion internacional (pu)® de
un pais y su etapa de desarrollo econémico. De acuerdo con Dunning
(1981), la entrada o salida de la 1ED de un pais esta relacionada con su
nivel y estructura econémica, medido a través del pPIB per capita. Esta
teoria afirma que para que se lleve a cabo una salida de inversion, el pais
debe haber alcanzado cierto nivel minimo de desarrollo, al tiempo que
debe poseer ventajas que hayan llevado a la evolucion de las empresas
en ese pais.* Las etapas por las cuales tendria que pasar un pais de ser
receptor a uno emisor son las siguientes (Dunning y Narula, 1996: 1-11):

a. Primera etapa: poca receptividad de 1ED y los flujos de salida
de inversion practicamente son inexistentes; con ello, la pi
tiene un saldo negativo, debido a que el pais cuenta con pocas
ventajas de localizacidon especificas con excepcion de la pose-
sion de recursos naturales (como la falta de infraestructura o
fuerza laboral calificada). Las firmas locales no han creado o
adquirido ventajas propiedad que les permitan invertir fuera.

b. Segunda etapa: la IED comienza a crecer, mientras que la salida
de inversion permanece nula o baja, con lo cual existe un incre-
mento negativo de la pp1. Ello se explica por el mayor desa-
rrollo econdomico del pais (aumento en el ingreso, tamafio de
mercado y mejor capital fisico y humano), y el desarrollo de
las ventajas de localizacion. En tanto que las empresas locales
acumulan activos especificos que les permitirian involucrarse
con salidas a paises geografica y culturalmente mas cercanos
(via busqueda de mercados o comercio).

c. Tercera etapa: la pir tiende a convergir a cero, ya que la IED de
entrada crece lentamente y la inversion en el exterior aumenta
rapidamente incentivada por la bisqueda de eficiencia. Esto se
debe a que las empresas locales aumentan su capacidad de multi-

3. Posicion de Inversion neta en el exterior: es el stock de la inversion bruta en el exterior
menos el stock de la inversion bruta de entrada (Dunning, 1981).

4. El articulo original de Dunning (1981) sugiere cuatro etapas de desarrollo. Sin embargo,
en articulos posteriores (Dunning, 1986: 30-31 y Dunning y Narula, 1996: 7-9), se postula la exis-
tencia de una quinta etapa de desarrollo.
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nacionalidad,’ el desarrollo econdémico del pais se refleja en el
aumento de las capacidades tecnoldgicas, del ingreso y la demanda
de bienes de mejor calidad. Las empresas locales se vuelven
competitivas y los gobiernos incrementan el gasto en educacion e
innovacion tecnologica y se enfocan en la atraccion de IED.

d. Cuarta etapa: la P11 se vuelve positiva como resultado del aumento
de inversion en el exterior que sobrepasa o iguala a la recepcion
de 1ED. En esta etapa, la mayoria de las empresas domésticas
son capaces de competir con firmas extranjeras en el exterior
y en su propio mercado. Los incentivos de las empresas en el
exterior estan basados en la busqueda de activos tecnologicos.
El gobierno actia como supervisor y regulador de las imperfec-
ciones del mercado, asi como para mantener la competencia.

e. Quinta etapa: la pir de un pais tiende a fluctuar alrededor de
cero, lo que refleja magnitudes similares en el stock de inver-
sion de entrada y salida. Existe un incremento en la propension
de las transacciones transfronterizas, las ventajas de propiedad
dependen menos de los recursos naturales y mas de las capaci-
dades para adquirir activos y organizar sus ventajas de forma
eficiente. Las inversiones en busca de activos tecnologicas y de
mejora de ventajas de propiedad se dan a través del proceso de
FyA.

En principio, la inversion esta relacionada con el bajo/medio cono-
cimiento intensivo de industrias basadas en recursos naturales; después,
la inversion se mueve hacia las industrias tecnologicas intensivas y
hacia la busqueda de eficiencia. De forma similar, la salida de inver-
sion primero toma lugar en la tecnologia baja e industrias basadas en
recursos y, posteriormente en actividades de mayor valor agregado.
Este es un proceso estructural que refleja el crecimiento de la competi-
tividad nacional de las economias.

Sin embargo, la evidencia estadistica muestra las limitaciones de la
teoria (UNCTAD, 2006). Existen paises con similar nivel de desarrollo
(PIB per capita) que poseen patrones diferentes de inversion neta en el
exterior per capita. Esto refleja diferentes niveles y patrones de desa-
rrollo industrial, como consecuencia de las politicas gubernamentales.
Ademas, las condiciones contextuales, particularmente los aspectos de

5. Es decir, aumentan las ventajas de propiedad que se reflejan en la habilidad para adminis-
trar y coordinar activos dispersos geograficamente (Dunning y Narula, 1996).



32 Paradigma econdémico | Afio 6 NGm. 2

localizacion especifica, son necesarias para explicar la posicion actual

de inversion neta de los paises.

De acuerdo con uNCTAD (2006), las empresas de los paises emer-
gentes encuentran sus causas de internacionalizacion (drivers) en los
siguientes factores:

» Factores domésticos (push factors): son condiciones que influen-
cian a las empresas para su internacionalizacion (mercado, condi-
ciones de comercio, costos de produccion, condiciones locales de
comercio, politicas de gobierno). Las empresas tienen un limitado
mercado en términos de escala y oportunidades de expansion. El
incremento de los costos de produccion en la economia nacional,
causada por la rapida expansion econdmica o la escasez de recursos,
también son incentivos de la internacionalizacién. Un factor de
motivacidn son los costos laborales. Las condiciones empresariales
nacionales: competitividad global y local.

» Factores en la economia receptora (pull factors): los paises en desa-
rrollo son los mas atractivos, aunque influye el tamafio del mercado.
Los bajos costos laborales en estas empresas intervienen en la
recepcion de la 1ED, asi como los recursos naturales y la infraes-
tructura. Tienen que ver también el marco legal, las facilidades y
condiciones de negocio.

Si bien cada economia emergente y cada empresa tiene sus propios
incentivos para invertir en el exterior, se pueden argumentar dos explica-
ciones adicionales (Dunning, Kim y Park, 2008): explotar y aumentar los
activos o capacidades competitivas existentes. Basicamente, los motivos
para explotar estas capacidades son el acceso a recursos naturales, la
ampliacion de mercados existentes o busqueda de nuevos mercados y
la coordinacion efectiva e integrada de las operaciones transfronte-
rizas. Estas explicaciones empatan con las trayectorias desarrolladas
por la internacionalizacion de las empresas multilatinas, las cuales han
optado por una internacionalizacidon regional y, mas aun, en el caso de
las empresas brasilefias y mexicanas, han referenciado sus inversiones
hacia la region en busqueda de acceso a materias primas, inversiones en
el sector financiero, el acceso a mercados y la busqueda de conocimientos
para convertirse en jugadores globales.

2. FYA EN AMERICA LATINA E INVERSION MULTILATINA

La mayoria de los grupos empresariales latinoamericanos que surgieron
en las décadas previas a la apertura econdmica, bajo el modelo de indus-
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trializacidon por sustitucién de importaciones, comenzaron un proceso
de internacionalizacioén de su produccion durante los afios setenta. Sin
embargo, estos viejos empresarios y aquellos que surgieron y se desa-
rrollaron durante las reformas estructurales en América Latina encon-
traron incentivos suficientes con la apertura econémica para consolidar
y/o comenzar su internacionalizacion.

Por lo tanto, la apertura econémica de los paises fue esencial porque
aportd incentivos que atrajeron la inversion en América Latina durante
los afios noventa; en primer lugar, los flujos de capital respondian basi-
camente a los procesos de desregulacion estatal y privatizaciones de las
empresas paraestatales; los cuales se acompafiaron de un conjunto de
reglamentaciones que permitieron la entrada de inversionistas privados
y la disminucion del manejo del gobierno.® En tanto que a finales de
la década de los noventa y principios del siglo xx1, las inversiones
han seguido un patréon de FyA transfronterizas, asi como un reciente
proceso de translatinizacion de empresas (grafica 1).

Durante la primera fase, los grupos empresariales regionales inte-
resados en la internacionalizacion aprovecharon las reformas estructu-
rales, las cuales disminuyeron las trabas comerciales (arancelarias y no
arancelarias) para efectuar actividades de exportacion y aprovechar las

Griafica 1
FLUJOS ANUALES DE IED, FYA E INVERSION EN EL EXTERIOR DE AMERICA
LATINA (MILES DE MILLONES DE DOLARES)
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Nota: so6lo se incluyen las regiones de Sudamérica, Centroamérica y México.
Fuente: unctap, 2013b.

6. Para el caso particular de las reformas en el marco regulatorio de Brasil y México tras la
apertura economica, véase Morales ef al., 2012:130.
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ventas de paraestatales que convenian a su cadena productiva, ademas
de que la apertura comercial forzd a estos grupos a la mejora de sus
capacidades competitivas y organizacionales para enfrentar la compe-
tencia internacional (CEPAL, 2006; Cuervo-Cazurra, 2010).

En la segunda fase, aparecieron las FyA, conjunto de “operaciones
mediante las que se realiza la compra venta de derechos de propiedad y
control sobre las empresas” (Garrido, 2001: 11). Esta tendencia se carac-
terizo por ser transfronteriza y se clasifico en: entradas (compra de activos
o empresas locales por una compaiia extranjera); cambio de titularidad
(compra por parte de una empresa extranjera, de activos o empresas
controladas por otra empresa extranjera), y salidas (venta de activos de
empresas extranjeras a grupos empresariales locales) (CEPAL, 2000).

La importancia de las FyA se observa en la grafica 1, particularmente
para el periodo 1998-2000; las aportaciones de las FyA representaron
hasta 62% de la inversion recibida en la region (UNcTaD, 2013b); en
términos de volumen, el mayor monto anual de la década se registrd en
1998, con mas de 43 mil millones de ddlares (mdd). Durante el siglo xxi,
las FyA han continuado como componente de la inversion de la region,
pero no con la relevancia de la década anterior. En este caso, tanto la IED
como las FyA fueron frenadas en la region como consecuencia de la crisis
financiera de 2008. Sin embargo, a finales de la década, la inversion tuvo
un crecimiento notable en términos de volumen, con registros por arriba
de los 100 mil mdd, entre 2007 y 2008 (grafica 1) (uNcTaD, 2013b). En
términos relativos, la tendencia de las FyA registro 44.5% del total de la
IED recibida entre 2006 y 2007; de hecho, en este tltimo afio se obtuvo el
mayor registro por este tipo de transacciones (49 mil mdd).

En los primeros afios de la segunda década del siglo xxi, la dindmica
de las inversiones se recupero hasta registrar 159 mil mdd, en 2011; 166
mil mdd, en 2012 (ucTtaD, 2013b);” de igual forma, las transacciones por
FyA ascendieron a 48 mil mdd en 2012. Es decir, los datos indican que
si bien en términos porcentuales, las FyA fueron un componente funda-
mental para la 1ED en la region en los afios noventa; también lo han sido en
términos absolutos para las primeras décadas del siglo xx1 por el registro
de las cantidades percibidas por este tipo de transacciones. Si bien, como

7. Brasil, México, Argentina y Chile se distinguieron como los principales receptores de la
inversion durante el periodo de 1995-2000 con promedios de 35%, 18%, 17% y 8%, respectiva-
mente. Una década después estos paises seguian concentrando la mayor participacion de la IED
recibida en la region; y al grupo se unié Colombia. De tal forma, el promedio de la participacion
recibida de inversion en la ultima década fue de 31.6%, Brasil; 26.1%, México; 10.3%, Chile;
6.9%, Colombia, y 6.3%, Argentina (CEPAL, 2011).
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se ha apuntado anteriormente, su peso sobre la 1IED esta por debajo del
registrado en la década de los noventa, debido al incremento de la inver-
sion total recibida en América Latina en los ultimos afios.

Las ultimas tendencias de FyA transfronterizas dieron origen a lo
que hoy se conoce como empresas translatinas o multilatinas, las cuales
hacen referencia a las empresas con origen en paises latinoamericanos
y que tienen operaciones de valor agregado fuera de su pais de origen
(Cuervo-Cazurra, 2010). La conformacion de estos grupos empresa-
riales ha sido resultado de un importante crecimiento por parte de las
corporativas latinoamericanas, ademas de una contundente estrategia
de expansion en los diversos paises de la region, todo ello dentro de un
contexto de fuerte competencia por parte de las empresas transnacio-
nales mas importantes a nivel global.

Las empresas multinacionales latinas no son un fenémeno reciente;®
sin embargo, hasta un siglo después su presencia ha sido objeto de
analisis. En los primeros afios de la década de los setenta, las inversiones
en el exterior por parte de empresas latinoamericanas empezaron a cobrar
cierta relevancia, con un promedio anual de 52 mdd; no obstante, fue
hasta el periodo 1985-1989 cuando los flujos anuales se incrementaron
a 1 700 mdd y una década mas tarde este registro ascendio a 9 200 mdd
(cepaL, 2006).° Estos flujos anuales tuvieron su correlato en el stock o
acervo de la inversion directa en el exterior de América Latina: entre
1985 y 2004 este registro se elevo de 51 mil mdd a 271 mil mdd.

Recientemente, el stock de inversion directa en el extranjero que
tiene la region es de 732 mil mdd (unctap, 2011) y el crecimiento
registrado en 2010 fue de 67% respecto al afio anterior, lo cual convirtio
a América Latina en la region con el mayor crecimiento en inversion en
el exterior. Tan s6lo en el periodo 2010-2012, la 1ED al exterior anual
por parte de las economias latinoamericanas ha sido de 46 mil mdd, 41
mil mdd, y 49 mil mdd, respectivamente (grafica 1) (CEPaL, 2013).

Si bien es cierto que el mayor crecimiento es brindado por las FyA!®
realizadas por diversas empresas (15 mil mdd), también existio un incre-
mento de 23% respecto a 2009, de los denominados nuevos proyectos
de inversion (UNCTAD, 2011). Asimismo, de estos nuevos proyectos de

8. Se tiene registro que desde fines del siglo x1x, la textil manufacturera argentina Alpargatas
establecio una filial en Uruguay en 1890 (Dorner, 2011).

9. Todas estas cantidades excluyen a los centros financieros de la region del Caribe, como
Bermuda, Islas Caiman o las Islas Virgenes Britanicas.

10. Sin embargo, 47% de las FyA realizadas por empresas latinoamericanas en 2010 tuvieron
como destino un pais de la region (CEpaL, 2011).
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inversion, 78% estuvo dirigido a la region de América Latina, es decir,
se estimd que casi 11 mil mdd serian proyectos de inversion directa en
diversos paises del subcontinente en 2010; 14 mil mdd, en 2011, y 6 mil
mdd, en 2012 (UNCTAD, 2013b). La inversion multilatina tiene como prin-
cipales paises inversionistas durante la Ulltima década a Brasil (33.7%),
México (25.3%), Chile (18.8%), Colombia (9.5%) y Argentina (4.7%)."
Es decir, ademas de que estos paises reciben la mayor proporcion de 1ED
en la region, también se han consolidado como importantes inversionistas
en América Latina y, en algunos casos, en otras regiones del mundo.
Para los casos especificos de Brasil y México, la grafica 2 muestra
las tendencias de la inversion recibida y la inversion en el exterior.
En ambos casos, se aprecia que los procesos de apertura econdmica
incidieron para incrementar la inversion recibida. En el caso brasilefio
destacan particularmente la aplicacion del Plan Real, a partir de 1994.
En cuanto a México, el vinculo de integracion comercial creado con la
adhesion al Tratado de Libre Comercio con América del Norte fue el
mayor incentivo para consolidar la apertura y fomentar la inversion.
No obstante, la evidencia estadistica de la inversion en el exterior de
ambos paises muestra las limitaciones de la teoria, en cuanto a sus etapas
Grafica 2
FLUJOS DE INVERSION RECIBIDA Y DE INVERSION EN EL EXTERIOR, BrRASIL
Y MExI1co (MILES DE MILLONES DE DOLARES)
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11. Venezuela también destaca como inversionista en la region con 5.4% del total de la in-
version en el exterior a través de la compaiiia Petroleos de Venezuela S.A. Sin embargo, esta com-
pafiia no sera considerada como caso de estudio, ya que no se cuenta con acceso a la informacion.
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de desarrollo econémico. Para el caso brasilefio, se aprecia que durante
los primeros afios del siglo xx1 (grafica 2a), el impulso a la internacio-
nalizacion de las empresas era contundente, incluso para 2006 la inver-
sion en el exterior ascendio a mas de 28 mil mdd, contra 18 mil mdd de
inversion recibida. Sin embargo, el panorama es diferente en la segunda
década del siglo xx1, ya que existi6 una desinversion en el exterior y un
aumento sin precedente de la inversion recibida.

En el caso mexicano, también se observa un impulso a la interna-
cionalizacion de las empresas particularmente el siglo xxi1 (grafica 2b).
El aumento historico de las inversiones en el exterior se registré en
el periodo posterior a la Gran Recesion, de manera especial en 2012,
cuando la inversion en el exterior fue mayor a la inversion recibida (25
mil mdd contra 12 mil mdd).

Estos incrementos de la inversion en el exterior durante el siglo
xxI han permitido a varias empresas latinoamericanas colocarse en
los primeros lugares del listado de las 100 empresas transnacionales
(ET) no financieras, clasificadas por sus activos en el extranjero 2012
(uncTaD, 2013b); entre ellas: Vale de Brasil (mineria), América
Moévil (telecomunicaciones) y Cemex (cementos) de México.!? Si se
consulta el mismo listado, pero solo para las economias emergentes y
en transicion se localizan las siguientes empresas: ademas de las tres
mencionadas —las cuales aparecen en las posiciones 4, 7 y 8— Petro-
leos de Venezuela (posicion 13), Petrobras de Brasil (18), Gerdau de
Brasil (29), Fomento econdomico mexicano (50), 1Bs de Brasil (54),
Ternium de Argentina (61), y Grupo Bimbo de México (62)."

3. INTERNACIONALIZACION DE EMPRESAS E INVERSION
RECIPROCA BRASIL-MEXICO

En el marco del proceso de FyA, la inversion reciproca Brasil-México
adquiere relevancia analitica. En el caso brasilefio, el papel funda-
mental para la internacionalizacion de las empresas tuvo sus incentivos

12. Vale aparece en el lugar 61, con mas de 45 mil mdd de activos y mas de 15 mil empleados
en el exterior (ambas variables). En tanto, América Movil se ubico en el lugar 95, con mas de 32
mil mdd y 86 empleados en el exterior. Mientras que Cemex se ubico en la posicion 98, con 30 mil
mdd y 35 mil empleados en el exterior. El ranking lo encabeza General Electric de EE.uu., con 303
mil mdd y 171 mil empleados en el exterior (UNCTAD, 2013b).

13. Esta clasificacion la encabeza Hutchinson Whampoa Limitied, de Hong Kong, con 77 mil
mdd y 206 mil empleados en el exterior.
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en las politicas de desarrollo industrial aplicadas por el Estado brasi-
lefio en sectores como la energia y las manufacturas a principios de los
afios noventa, pero acentuada desde 2008 con la politica de desarrollo
productivo (CEPAL, 2011). Sin embargo, fue hasta principios del siglo
xxI1 cuando el Banco Central de Brasil (BCB) comenz6 a contabilizar los
capitales brasilefios en el exterior.

De acuerdo con el estudio que abarco un periodo de 2001-2006, en
este ultimo afio los capitales brasilefos en el exterior contabilizaban 152.2
mil mdd (BcB, 2007). La inversion directa constituia la mayor modalidad
de inversion de estos capitales (97.7 mil mdd); asimismo, en la encuesta
realizada por el BCB, participaron en aportaciones de capitales brasilefios en
el exterior 1 589 personas juridicas y 11 815 personas fisicas. Las primeras
eran responsables por casi 123 mil mdd invertidos fuera de Brasil.

Los principales lugares de destino de estos montos de capital eran los
paraisos fiscales (Islas Caiman, Islas Virgenes Britanicas y las Bahamas).
Sin embargo, paises como EE.UU. y Dinamarca también se destacaron por
recibir flujos de inversion directa, principalmente en el sector servicios.

Para la encuesta realizada en 2011, el nimero de personas fisicas
ascendio a 19 414, en tanto que 2 302 eran personas juridicas. Estas
ultimas respondieron por 229.9 mil mdd en activos en el exterior, mien-
tras que las personas fisicas declararon 51.1 mil mdd. El total de capitales
brasilefios en el exterior en 2011 alcanzo la cifra de 281.1mil mdd, de los
cuales 202 mil mdd eran inversiones directas, 28.5 mil mdd eran inver-
siones de cartera y 49.3 mil mdd eran otro tipo de inversiones. El stock de
estos capitales se concentraba en servicios financieros, actividades auxi-
liares (37.6%) y extraccion de minerales (26.7%) (BCB, 2012).

Los principales centros receptores de las inversiones directas fueron
Austria y los Paises Bajos (casi 25%), aunque los paraisos fiscales
todavia permanecen como un importante destino de los capitales. Sin
embargo, se destaca la participacion de capital en empresas de América
Latina, particularmente en la region de Mercosur, quienes se encuen-
tran entre los 30 principales destinos de las inversiones brasilefias:
Argentina (5.1 mil mdd), Uruguay (2.4 mil mdd), y Pert (1.9 mil mdd).

México no figura entre los principales lugares para los inversio-
nistas brasilefos; sin embargo, a pesar de su relativamente bajo peso,
los capitales de este pais sudamericano han logrado una participacion
significativa en la economia mexicana durante los tltimos afios. La
grafica 3 muestra la tendencia anual de la 1ED de Brasil en México;
los montos anuales se incrementaron el periodo 2009-2011 (127 mdd,
403 mdd, y 221 mdd, respectivamente). Tan s6lo para el periodo 2000-
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2012, el total de la inversion brasilefia acumulada era de 2,331 mdd (S,
2013). De este total, 1,638 mdd se refiere a nuevas inversiones, 25 mdd
a reinversion de utilidades y 670 mdd a cuentas entre compaifiias.

Los principales sectores econdmicos beneficiados por estos capi-
tales brasilefios para el periodo 1999-2012 han sido el comercio
(1,232 mdd), la industria manufacturera (573 mdd), y los servicios
inmobiliarios (348 mdd). En tanto que los estados beneficiados por
estos capitales son el D.F. (1,482 mdd), Jalisco (274 mdd), y Estado
de México (231 mdd) (s, 2013).

Las principales empresas brasilefias con presencia en México son
Odebrecht Engenharia, Baskem, Grupo Gerdau, Totvs, Marcopolo,
WEG Motores, Tramantina, Natura, Itati, Oxiteno y Embraco.

Por lo que respecta a la evolucion de la inversidon mexicana en
el exterior, esta tendencia comenzo en la década de los anos setenta,
después de varias décadas de crecimiento econdomico. Las principales
empresas manufactureras mexicanas fueron quienes decidieron diversi-
ficar su proceso de produccion en otros paises, a través de exportaciones
y de inversiones en el exterior. Si bien es cierto que esta tendencia
ocurri6 de manera similar a otras economias emergentes, la peculia-
ridad de la inversion mexicana en el exterior fue que eligié a EE.UU.
como economia receptora (Basave y Gutiérrez-Haces, 2010).

Posteriormente, con el proceso de apertura econdomica en los afos
noventa, ocurrid6 una segunda expansion de capitales mexicanos en
el exterior, los cuales también siguieron las tendencias de FyA trans-

Grafica 3
INVERSION ANUAL DE BRASIL EN MEXICO (MILLONES DE DOLARES)
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fronterizas en las regiones de Centroamérica, Sudamérica y EE.UU. En
esa década, el promedio de las inversiones mexicanas en el exterior
fue de 591 mdd. Sin embargo, para el primer decenio del siglo xxi, el
promedio de los flujos de inversion mexicana en el extranjero ascendio
a 5 210 mdd. Cabe destacar que en esta ultima década se registraron
importantes saldos anuales, como en 2007, con 8.2 mil mdd; 2010, con
15 mil mdd, y 2011, con 12 mil mdd (unctap, 2012). Sin duda, 2012
fue el mayor afo de inversion en el exterior por parte de la economia
mexicana, ya que se contabilizaron 25 mil mdd (cepaL, 2013).

La inversion mexicana en Brasil esta contabilizada desde la década
de los afios sesenta. No obstante, la participacion de estas inversiones
es visible a partir del proceso de internacionalizacion de las empresas
mexicanas en los afios setenta (un stock de 2.1 mdd) (BcB, 1995).
Posteriormente, en los primeros afios de 1980, los capitales mexicanos
lograron un stock de 18 mdd. La siguiente década consolido el proceso
de apertura de ambas economias latinoamericanas y se registro un stock
de capitales mexicanos por inversion y reinversion de 31 mdd. En este
periodo destacaron las inversiones de los afios 1991y 1994 con 1.8 mdd
y 9.7 mdd respectivamente (BCB, 1995).

Entre 1995-2000, el BCB no contabilizo los flujos de inversion mexi-
cana, lo que supone que los capitales invertidos en el pais no fueron
representativos. A partir de 2001, las estadisticas oficiales brasilefias
contabilizaron la inversion directa como aquella mayor a 10% del
capital y los préstamos entre las companias. Los flujos para la primera
década del siglo xxI1 se presentan en la grafica 4.

Las actividades que tienen mayor inversion mexicana'* han sido:
fabricacion de conductores eléctricos, alimentos, fabricacion de electro-
domésticos, bebidas, holdings, telecomunicaciones, consultoria empre-
sarial y comercio minorista. De esta forma, las principales empresas
mexicanas ubicadas en Brasil son: América Movil, Grupo Bimbo,
Electra, Femsa y Mabe.

4. LA INTERNACIONALIZACION DE LAS EMPRESAS BRASILENAS
Y MEXICANAS

La internacionalizacion de las empresas latinoamericanas hace referencia
al analisis de unidades econdmicas-productivas que impactan en las

14. Ademas de las inversiones directas (10% o mas de capital y préstamos entre empresas)
se incluye el financiamiento en inversion directa.
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Gréafica 4
IED DE MEXICO EN BRASIL (MDD)
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economias globales-nacionales. Las trayectorias internacionales que se
indican en este apartado estan basadas en la literatura especializada, pero
también en la informacion financiera de los reportes publicos a los inver-
sionistas. Sobre estos ultimos documentos deben aclararse dos puntos: el
primero esta vinculado con los lugares en los cuales se han desplazado
geograficamente estas empresas a lo largo de su historia; y el segundo
elemento estd ligado con las cantidades que reportan a los inversio-
nistas y que no necesariamente coinciden con las cuentas nacionales que
reportan los paises en cuanto a la IED (véase anexo). Tres de las empresas
analizadas en este documento estan situadas dentro del ranking de las
100 empresas transnacionales no financieras de los paises emergentes,
de acuerdo a sus activos en el exterior (UNCTAD, 2013). Gerdau, S.A de
Brasil se sitia en el lugar nimero 29, en tanto que América Moévil s.A.B
de C.V. y Grupo Bimbo s.A.B de C.V. de México se sitlian en los lugares
namero 8 y 62, respectivamente de esta clasificacion. La tinica empresa
que no aparece en esta clasificacion es el grupo brasilefio Odebrecht. Sin
embargo, ésta tltima se clasifica en la posicion 11 del Ranking de Multi-
latinas 2013 (AméricaEconomia, 2013).

4.1. Odebrecht
El consorcio Odebrecht fue fundado en 1944 en la ciudad de Bahia
(Salvador) por Norberto Odebrecht. Esta empresa se desarrolla en los
segmentos de ingenieria y construccion, ademas ha expandido opera-
ciones hacia los sectores de quimica, petroquimica, infraestructura y
servicios publicos.
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A finales de los afos setenta, una vez que consolidé su presencia en
el mercado interno, la empresa comenzo6 su estrategia de internaciona-
lizacion con la construccion de la Hidroeléctrica Charcani de Peru, asi
como la desviacion del rio Maule y la construccion de una hidroeléc-
trica en Chile.

La estrategia empleada fue enfocarse en un area de dominio de
la tecnologia o donde el diferencial tecnoldgico de la empresa ofre-
ciera una ventaja competitiva en comparacion de otros competidores.
Asimismo, fueron escogidos paises con afinidades culturales, con
caracteristicas que no ofrecieran una exclusion del trabajo realizado y
estuvieran cerca de la matriz para el reabastecimiento de recursos o por
cuestiones de necesidad u apoyo.

A partir de 1984, Odebrecht continué con la construccion de
hidroeléctricas en Angola, Argentina y Ecuador, con lo cual afianz6 su
presencia en América del Sur y también salio del continente. A principios
de los afios noventa, incursion6 en Portugal, a través de la empresa José
Bento Pedroso e Hijos, en la construccion de obras como autopistas y
lineas de metro. En este punto, la empresa brasilefia desarroll6 una nueva
estrategia: integrar empresas locales y aprender sobre diferentes culturas
y mercadotecnia de los paises a los que llegaba (Zebiden, ef al., 2007).
Otros autores (Rossi y Nique, 2007) sefialan que la expansion de la
empresa en los afios ochenta también obedecio a la necesidad de ampliar
sus operaciones, en una época dificil para la economia brasilefa.

Bajo esta estrategia, adquiri6 la empresa inglesa SLP Engineering y
comenzo a operar en Venezuela, Uruguay y México. De esta forma, en
1991 llegd a México, al estado de Sinaloa, en la region de Huites, con
la construccion de una represa y una hidroeléctrica. La empresa reporta
que la inversion en México, entre 2005 y 2014, asciende a mas de 14 mil
mdd (véase anexo); no obstante, si se excluye la inversion atin no mate-
rializada, particularmente los proyectos de inversion de largo plazo, la
cifra se reduce a 6 124 mdd. Para 2005, en asociacion con Rio San Juan
Constructores y Técnicas Reunidas Constructora (México), Odebrecht
logré un proyecto de construccion de infraestructura para Pemex, a
través de la refineria Lazaro Cardenas. De hecho, la presencia de esta
empresa brasilefia en México estd vinculada con los contratos de servi-
cios de Pemex: en 2011 le fue adjudicada la construccion del proyecto
Etileno XXI, en la region de Complejos Petroquimicos de Coatzacoalcos/
Nanchital, Veracruz. Este proyecto opera a través de la joint-venture
Braskem Idesa (Odebrech, 2011). La inversion de esta obra es de mas de
3 500 mdd y la creacion de 8 mil empleos directos y 15 mil indirectos. En
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2013 se anuncio6 una nueva inversion por 8 100 mdd de los cuales 6 800
mdd se dirigirian a complementar el complejo Etileno Siglo XXI; y en
2014, Pemex adjudico a Odebrecht en conjunto con Technit (Argentina)
y Arendal (México) la coinversion en el proyecto de construccion del
gaseoducto los Ramones II (véase anexo).

Otras obras que han sido construidas en territorio mexicano son:
subestaciones y lineas de transmision de energia de cinco estados de la
Reptblica, seis modulos de alojamiento offshore para instalar a traba-
jadores de Pemex, la modernizacion de la Refineria Lazaro Céardenas a
través de Ebramex —consorcio conformado por Odebrecht—.'* Una de
las estrategias de afianzamiento en el territorio mexicano es comenzar
a crear sus propios recursos humanos por medio de la atraccion egre-
sados y priorizando el trabajo de mexicanos. Por ejemplo, en la obra de
Veracruz actualmente trabajan 700 personas, de las cuales so6lo 10 son
brasilefias y ocupan puestos clave en la organizacion.

4.2. Grupo Gerdau

Grupo Gerdau es una firma dedicada a la fabricacion de aceros. Jodao
Gerdau y su hijo fundaron esta empresa en la ciudad de Porto Alegre,
Rio Grande do Sul, en 1901, como una fabrica de clavos. Al igual
que Odrebecht, Grupo Gerdau afianzé su mercado en la parte del sur
del territorio brasilefio y, una vez que consolid6 el mercado interno,
comenzo su proceso de internacionalizacion.

La expansion internacional comenzoé en 1980 a través de la Side-
rurgica Laisa en Uruguay. Posteriormente, en 1989, adquirio la Side-
rargica Courtice Steel en Canadd (Gerdau Ameristeel Cambridge).
La siguiente década fue una etapa decisiva en el proceso de inter-
nacionalizacion de la empresa, ya que inici6d operaciones en Chile y
Argentina, y reforzo su presencia en Canadd. Ademas, a finales de
los noventa, comenzo a cotizar en la Bolsa de Valores de Nueva York
y adquiri6 AmeriSteel Corporation, segunda mayor productora de
barras de acero en Eg.Uu.

En el siglo xxi, la expansion internacional del consorcio brasilefio
afianzo sus posiciones estratégicas en EE.uu. y Canada, comenzo opera-
ciones en Colombia y traspaso el continente. En 2002 uni6 sus activos
de América del Norte con los de la empresa canadiense Co-Steel para

15. Esta obra esta asociada con Pemex con la finalidad de incrementar la capacidad de refi-
nacion del pais. Otros consorcios asociados a la construccion son Minatrico, y la empresa Espafia
Técnicas Reunidas y Grupo Rio San Juan Construcciones (mexicana).
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crear Gerdau Ameristeel, actualmente la segunda mayor productora de
aceros largos en América del Norte, ademas de adquirir los activos de
North Star Steel, en 2004 (Gerdau, 2012). En 2005, llegdé a Colombia
con la compra de 57.1% de las acciones de Diaco S.A.

En asociacion con Santander y Ejecutivos Espaioles adquiri6 la
corporacion Sidenor, S.A., principal productora de aceros especiales,
forjados y fundidos de Espana. En 2006 consolidé su presencia en el
mercado estadounidense con la compra de Callaway Building Products,
Fargo Iron and Metal Company y Sheffield Steel Corporation.

Casi a finales de esta primera década, comenzo6 a operar en Peru,
Republica Dominicana, Venezuela y Asia (India). En 2007, adquiri6 la
totalidad de las acciones del Grupo Feld, controlador de la Siderargica
Tultilan (Sidertul), productora de barras de acero para hormigén armado
y perfiles de México (véase anexo). La empresa se ubicaba cerca de la
Ciudad de México, con una capacidad instalada de 350 mil toneladas
de acero y 330 mil toneladas de laminados, principalmente para cubrir
el mercado interno y con 550 colaboradores. En 2008, Gerdau adquirio
49% de las acciones de Aceros Corsa y sus distribuidores, esta empresa
ofrece perfiles comerciales y estructurales para la construccion en acero
y la industria especializada (Gerdau, 2012).

Grupo Gerdau tiene presencia en el Estado de México, D.F.,
Hidalgo, Veracruz, Guanajuato, Jalisco, Nuevo Leodn, Sinaloa y Baja
California. En todos los estados opera por medio de unidades comer-
ciales de joint venture, ademas de las siderurgicas de Tultilan y Aceros
Corsa (Estado de México e Hidalgo). En agosto de 2012, la empresa
brasilefia anunci6 la inversion de mas de 600 mdd para la construccion
de una nueva fabrica a través de Gerdau Corsa. La operacion de esta
planta permitiria la produccién de 1 millon de toneladas de acero y
700 mil de productos laminados. La fabrica entrara en operaciones a
finales de 2014 y generara 1 500 empleos directos, y 1 500 indirectos
(Gerdau, 2012). Recientemente, en 2014 se han aportado 30 mdd para
la inversion de una planta tratadora de agua, instalada en la nueva planta
productora de perfiles estructurales de acero.

Al igual que Odrebecht, Gerdau también ha comenzado su estrategia
para formar sus propios recursos humanos en el territorio mexicano. En
2011 lanzé su programa “Gerdau Future Trainnes 20117, por medio del
cual pretende captar recién egresados para sus actividades productivas.

La estrategia de produccion de esta compania es descentralizada,
por lo que la adquisicion de plantas en su proceso de internacionaliza-
cion se debe a las dimensiones y localizacion para atender los mercados
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locales, asi como facilitar el acceso eficiente a sus clientes y la adquisi-
cion de materias primas localmente (Gido et al., 2008).

En este sentido, si bien ha existido una expansion de la empresa por
via de la ampliacion del mercado, mas bien se enfoca en una expansion
productiva con el establecimiento de fabricas proximas a las materias
primas. Otro factor estratégico ha sido la capacidad de optimizar los
costos de produccion, utilizando composiciones diferentes de materias
primas. Finalmente, Gerdau ha buscado escasamente asociarse con
otras empresas, en este sentido, prefiere internacionalizar sus opera-
ciones por medio de la adquisicion mayoritaria de acciones de empresas
con problemas y enfocarse en la reestructuracion gerencial, tecnologica
y mercadologica (Gido et al., 2008).

4.3. Grupo Bimbo

Grupo Bimbo es la manufacturera de pan mas grande en el mundo,
la cual contaba, hasta 2012, con 91 mil empleados, 57 fabricas y con
presencia en 18 paises.

La empresa fue fundada en 1945 por la familia Servitje y atraveso
por diversos periodos de expansion, riesgo e incertidumbre. Una de las
mejores etapas coincidié con el maximo periodo de crecimiento econo-
mico de México en los afios cincuenta. Sin embargo, desde finales de
la década de los cuarenta, el entonces presidente Avila Camacho otorgd
subsidios a la compra de harina y maquinaria para la fabricacion de pan
(Moreno, 2009).'¢

Al igual que en el caso de los grupos empresariales brasilefios,
Bimbo trat6é de posicionarse en el mercado mexicano; no obstante, los
lazos familiares con Espafia llevaron a los empresarios en 1964 a esta-
blecer una subsidiaria en Barcelona.!” Esta aventura concluy6 en 1978
cuando, a pesar de la alianza con la estadounidense Campbell Tagart
Inc., los empresarios mexicanos vendieron las acciones (Moreno, 2009).

En la década de los setenta, y ante la competencia que la estadouni-
dense Wonder representaba en el mercado mexicano, Bimbo expandié su
presencia en el territorio nacional, pero también diversifico su produc-
cion por medio de una alianza estratégica con Quality Bakers of América
(quienes manufacturaban la linea Sunbeam) y Barcel. Asimismo, desde

16. Desde finales de la década de los cuarenta, el presidente Avila Camacho otorgd subsidios
a la compra de harina y maquinaria para la fabricacion de pan (Moreno, 2009).

17. Moreno (2009) sefiala que esta “aventura” por conquistar el mercado espafiol era caracte-
ristico de los empresarios espafioles por apoderarse de su economia. Tal fue el caso de las empresas
Cuétara (galletas), Gurpo Modelo y Aurrera (supermercados).
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los afios sesenta, la empresa habia comenzado un proceso de integracion
vertical, con la finalidad de reducir sus costos de produccion.'®

Apartir de 1980, y como consecuencia de los problemas economicos
de México, Grupo Bimbo incurri6é en deuda y, como consecuencia de
ello, diversas transnacionales ofertaron por su compra. Sin embargo,
nuevamente el grupo decidid apostar por la reorganizacion de la estruc-
tura y consolidar la integracion vertical de la compafiia: Maquinal se
encarg6 de la manufactura de moldes y equipo; Proarce ofert6 los vehi-
culos para la distribucion de los productos; Plasticmarx se encarg6 del
empaquetado de productos, y Eximb tomo la representacion legal para
el pago de transacciones foraneas. Asimismo, otra accion estratégica de
la compaiiia fue la compra de empresas de alimentos que enfrentaran
dificultades (entre ellas Wonder).

Con la apertura de la economia mexicana, Grupo Bimbo comenzo
su verdadero proceso de expansion internacional. Primero, consolid6 su
presencia en el mercado mexicano frente a la competencia nacional repre-
sentada por Gamesa, para ello compro Cuétara y Galletas y Pastas Lara,
ademas firmo alianza con Grupo Quan (segundo productor de helados en
México, en 1993), y con Sara Lee Baker de EE.uu. consolidaron Mari-
nela de Occidente. Estas acciones permitieron que surgieran tres organi-
zaciones independientes: Bimbo (pan), Marinela (galletas y pastelillos) y
Altex (que se encarg6 de la integracion vertical) (Moreno, 2009).

A partir de 1990, Grupo Bimbo comenzé sus inversiones fuera de
Meéxico: el primer pais fue Guatemala y en esa misma década se extendio
hacia diversos paises de América Latina (Chile, Venezuela, Costa Rica,
Honduras, Argentina, Colombia y Peru, entre 1992-1998). Para llegar
a estos paises se utilizaron diversas estrategias: la inversion con sus
propias marcas (como en Argentina), la compra de empresas existentes
(Chile) y por medio de acuerdos con empresas locales (Colombia).

Simultaneamente y atraido por la cantidad de mexicanos residentes
en EE.UU., en 1993 compro tres fabricas para operar las marcas exis-
tentes en México. Sin embargo, la estrategia no fue exitosa y decidid
comprar seis plantas en Texas (propiedad de Mr. Birds), para comer-
cializar las marcas conocidas por aquel mercado y no unicamente las
conocidas por el mercado migrante.

18. Esta integracion incluia una compaiiia que producia los empaques (Converflex), el area
corporativa, el taller general de maquinaria (para manufacturar hornos y equipo bajo sus propias
patentes), asi como la propia distribucion de sus productos, que estuvo presente desde inicios de
la empresa.
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En 1995, Grupo Bimbo recuperé su empresa en Espafa, a través
de la compra de Panrico. En 1998, adquiri6 la alemana Pan Lane, que
tenia plantas en Austria y Republica Checa. Sin embargo, la crisis asia-
tica de 1997 obligd a una reorganizacion empresarial: se deshizo de la
integracion vertical de la oferta de materia prima y equipo, vendi6 la
mayoria de las empresas azucareras, harineras y de mermeladas, asi
como Altex. El esfuerzo se concentrd en el negocio de la panificacion,
la reduccion de costos laborales, obtencion de ingreso y reduccion de la
deuda (Moreno, 2009).

En el siglo xx1 comenz6 una nueva estrategia de Grupo Bimbo
en su proceso de expansion internacional: consolidd su presencia en
EE.UU. con la compra de la canadiense Weston Foods In: Oroweath, y en
América Latina por medio de la adquisicion de empresas en Colombia,
Paraguay y Uruguay. Pero el paso mas grande fue en 2006, con la
adquisicion de la subsidiaria china de Panrico, Beijing Panrico Food
Processing Company.

En el marco de la consolidacion al mercado latinoamericano, en
2001, ingres6 a Brasil con la compra de Plus Vita Ltda., empresa de
galletas y tartas. La transaccion de la primera fue por un total de 63.5
mdd (Grupo Bimbo, 2002), con 20% de la participacion del mercado
brasilefio y con tres fabricas en Brasil: Sao Paulo, Rio de Janeiro y
Recife. Posteriormente, entre 2007 y 2008, adquirio las empresas brasi-
lefias Nutrella Alimentos, Firenze y Panificio Laura. Ello le permite
operar las marcas: Pullma, Plus Vita, Nutrella y Ana Maria, que tienen
productos altamente identificados en el mercado brasilefio.

La adquisicion de Panificio Laura ascendié a 202 mdd, en tanto que
Firenze fue de 185 mdd. Por lo que corresponde a Nutrella Alimentos,
el acuerdo fue por 75% de las acciones, lo cual le permitid colocarse
como lider del pan industrializado en Brasil, a la vez de incrementar su
presencia geografica (Grupo Bimbo, 2011), ya que contaba con fabricas
en Sao Paulo y Rio Grande do Sul. Con esta ltima operacion, Grupo
Bimbo continu6 con el desarrollo de un negocio rentable en Brasil.

En 2010, Grupo Bimbo abri6 una nueva planta de produccion con
una inversion de 25 mdd, ubicada en el Estado de Minas Gerais (véase
anexo). La ultima inversion fue en 2012, con la apertura de una nueva
fabrica en Brasilia con una inversion de 29 mdd, lo que le permitiria la
distribucidon de productos de las marcas Pullman y Nutrella. Es impor-
tante mencionar que, al igual que los consorcios brasilefios, Grupo
Bimbo busca desarrollar sus propios recursos humanos. La estrategia
ha sido la creacion del Instituto de Innovacion y Nutricidon en una de las
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fabricas de Sao Paulo, con ¢l busca el desarrollo de productos innova-
dores de alta calidad y seguridad alimenticia, alianzas con la comunidad
cientifica y tecnoldgica del pais y la formacion de recursos humanos
especializados (Grupo Bimbo, 2012).

Actualmente la empresa tiene ocho fabricas en el pais, en los estados
de Pernambuco, Bahia, Minas Gerais, Rio de Janeiro, Sdo Paulo (2),
Rio do Sul y Brasilia, en las cuales trabajan mas de 5 mil empleados.

La expansion de Grupo Bimbo evidencia la capacidad que ha tenido
la empresa para evolucionar organizacionalmente, de ser un negocio
familiar a una entidad corporativa transnacional, para ello adapto la
técnicas administrativas-gerenciales de EE.UU. a la realidad mexicana.
Otro factor estratégico fue la permanente integracion vertical de la
empresa en momentos coyunturales y el riesgo permanente para comer-
cializar mas de 5 000 marcas diferentes alrededor del mundo.

4.4. América Movil

América Movil es parte de Telmex, éste Gltimo es un consorcio de tele-
comunicaciones que surgié como consecuencia de la privatizacion de
servicios publicos en los anos noventa.'” En diciembre de 1990, 20.4%
del capital social de Telmex (1 757 mdd) habia sido adquirido por
Grupo Carso, propiedad del empresario mexicano Carlos Slim Helu,
en alianza con France Cable and Radio y Southwestern Bell. La ultima
fase del proceso de privatizacion concluyd en septiembre de 1994
(Pérez y Tunal, 2003). Telmex forma parte del Grupo Carso, consti-
tuido en 1966, y que tuvo su origen un afio antes cuando se adqui-
rieron empresas como la Embotelladora Jarritos del Sur, la Casa de
Bolsa Inversora Bursatil, Inmobiliaria y Constructora Carso, Promo-
tora Hogar, Inmobiliaria, Mina de Agregados Pétreos el Volcan, Bienes
raices mexicanos y Pedregales del Sur (Martinez, 2010).

El gobierno mexicano abri6 la competencia en el segmento de las
telecomunicaciones en 1995, asi que mientras Telmex tenia el mono-
polio de la telefonia fija, su posicion en la telefonia movil se vio amena-
zada por algunos operadores internacionales. Para ello, la compafia,
a través de su subsidiaria Telcel, invirti6 mas de 13 mil mdd para
modernizarse y expandirse. Telcel implementd novedosos esquemas de
comercializacion, sobre todo para los clientes con menores recursos,
por medio del sistema de prepago y “el que llama paga”.

19. Histéricamente, el antecedente de Telmex es la Compaiiia Telefonica Mexicana fundada
en 1882, y dependiente de la Western Electric Telephone Company (Pérez y Tunal, 2003).
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Ademas de comenzar a operar en el mercado interno, Telmex inicid
la internacionalizacién como una estrategia de crecimiento y conso-
lidacion. En 1995, inicid tramites para operar en EE.UU., a través de
la asociacion con Sprint. En 1997, adquirié la empresa Telecomunica-
ciones de Guatemala, y algunos activos en telefonia mévil e Internet en
Brasil, Ecuador y EE.UU. (CEPAL, 2006).

En 2000, para consolidar su proceso de internacionalizacion esta-
blecid, América Movil, con la separacion de algunos activos de Telmex,
como Telcel en México, Telgua, en Guatemala, Consorcio Ecuatoriano
de Telecomunicaciones, y Algar Telecom Leste, en Brasil.

En este mismo afio, junto con Bell Canada Inc. y SBC Inc., cons-
tituyd Telecom Américas para continuar el proceso de expansion en
América Latina. Asi, entre 2000-2002, Telecom Américas adquiri6é en
Brasil: Americel (con presencia en siete estados), Telet (Rio Grande do
Sul), Tess (Sao Paulo) y Algar Telecom Leste (Rio de Janeiro y Espiritu
Santo); estos movimientos supusieron una inversion de poco mas de 2
mil mdd (véase anexo). Es importante comentar que a finales de 2002,
América Moévil adquiri6 la participacion de Bell Canada Inc. y SBC
Inc. Con este movimiento adquiri6 las participaciones que estos consor-
cios tenian en la economia brasilefia (CEPAL, 2000).

A finales de 2003, se integraron todas las operadoras mediante una
sola marca unificada: Claro. Embratel fue adquirida un afio después con
una participacion de 98.1% del total de las acciones.

A finales de septiembre de 2005, América Movil realiz6 una inver-
sion de mas de 5 mil mdd en toda América Latina, lo que le permitid
ampliar su presencia en Brasil (17.4 millones de clientes y 22% del
mercado nacional) y competir en mejores condiciones contra Telefonica
(Espafia), que tenia mas de 28 millones de clientes y 36% de la partici-
pacion (CepAL, 2006). Parte de esas inversiones se hicieron por medio
de la adquisicion de Net Servicos de Comunicagdo S.A., proveedor de
television por cable y que fue transferida a Embratel ese mismo afio. A
su vez, en 2006, Embratel adquiri6 casi 40% de las acciones de Vivax,
segundo proveedor mas grande de television por cable en aquel pais
sudamericano (Telmex internacional, 2007). Asi, entre 2003 y 2006,
esta empresa de telecomunicaciones habia invertido en el pais sudame-
ricano mas de 1 785 mdd (véase anexo).

En 2011, la empresa mexicana tenia posesion de 89.8% de las
acciones de Net Servicos, a través de Embrapar y Embratel. En
septiembre de ese afio, el congreso brasilefio elimino la restriccion
de limitar a 49% la participacion de inversionistas extranjeros en las
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empresas de television por cable, con lo cual se autorizo el control de
90.12% de Net Servicos por parte de Telmex Internacional, a través de
las subsidiarias (Embrapar y Embratel). En ese mismo afio, con una
inversion de 225 mdd, Embratel adquirio la titularidad de las acciones
de Star One, compaiiia dedicada a la prestacion de servicios satelitales
en Brasil (Telmex Internacional, 2012).

Telmex opera en Brasil por medio de las empresas Claro, Embratel y
Net Servigos. Con estas empresas oferta los servicios de larga distancia
nacional e internacional, servicio de telefonia local, soluciones de datos,
acceso a internet, servicios de centros de datos, servicios satelitales, servi-
cios de paga via DTH y otros servicios de valor agregado. Telmex Inter-
nacional® opera con mas de 60 mil suscriptores a celulares, mas de 9 mil
lineas fijas, 4 mil de banda ancha, casi 10 mil suscriptores de television de
paga. Ello le permite tener 25% de la participacion de mercado de celular,
22% de lineas fijas, 55% de TV, y 29% del mercado de banda ancha. Opera
con casi 45 mil empleados y con ingresos de mas de 13 mil mdd (América
Movil, 2012). Al afio 2011, la actividad de la empresa en Brasil reportd
ingresos por mas de 88 mil millones de pesos, equivalentes al 90.3% de
los ingresos consolidados en ese afio (Telmex internacional, 2012).

CONCLUSIONES

El proceso de apertura economica en América Latina, especialmente en
Brasil y México, ha sido un factor clave para la internacionalizacion de
las empresas. Sin embargo, ademas de las estrategias particulares desarro-
lladas por cada empresa, los marcos legales y los esfuerzos en materia de
politica publica también han jugado como un incentivo a estas empresas.

Aunque no existe un Acuerdo para la Proteccion y Promocion Reci-
proca de Inversiones, firmado Brasil y México, el Acuerdo de Comple-
mentacion Econémica No. 53 fomenta la inversion reciproca. Ademas,
ambos paises son miembros del Organismo Multilateral de Garantia de
Inversiones, agencia dependiente del Banco Mundial, que tiene como
finalidad promover la IED en los paises emergentes para contribuir con el
desarrollo econémico, reducir la pobreza e incrementar el bienestar.

Sin duda, la importancia que tienen las inversiones en el exterior,
los paises emergentes y, en particular, el resultado otorgado por la

20.  Telmex internacional fue creada en septiembre de 2007, con una duracion de 99 afos,
tiempo en el cual Telmex aportd en bloque parte de su activo, pasivo y capital social (Telmex
internacional, 2012).
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experiencia de las grandes empresas multilatinas son un fenémeno que
merece un analisis detallado.

Los datos proporcionados por UNCTAD (2011) sefialan que América
Latina es la region mas dindmica para la inversion en el exterior, mas
atn cuando los proyectos de inversion son nuevos y se dirigen a la
propia region latinoamericana (78%). Ello revela la importancia que
tienen las empresas multilatinas en este proceso de inversion.

Brasil y México son importantes inversionistas en el exterior a
través de sus empresas. Aunque la inversion brasileiia no selecciona a
Meéxico como uno de sus lugares privilegiados para depositar sus capi-
tales, la presencia de dos grandes transnacionales, como los grupos
Odebrecht y Gerdau, muestra la importancia que tiene el mercado
mexicano en los planes de internacionalizacion de ambos consorcios
empresariales. Del otro lado de la moneda se encuentra la economia
brasilena, la cual, sin duda, representa un importante campo para
la expansion de las actividades de los empresarios mexicanos. La
presencia de Grupo Bimbo y Telmex confirma la relevancia estratégica
que tiene el mercado brasilefio.

En el caso de los grupos brasilenios y Grupo Bimbo es visible la
necesidad que tuvieron estas empresas por consolidar su presencia en
sus mercados internos para después continuar con su proceso de expan-
sion internacional. Aunque no es analizado en este documento, es presu-
mible el apoyo gubernamental que recibieron estos empresarios durante
el proceso de industrializacion por sustitucion de importaciones para
lograr esta consolidacion interna. Sin embargo, después de la apertura
econdmica, cada empresa desarrollo sus propias estrategias de expan-
sion: busqueda de mercados, acceso a materias primas, busqueda de
eficiencia y diversificacion de la produccion y riesgos.

Unicamente América Movil combiné las estrategias de consolida-
cion interna con la expansion internacional. Este hecho no fue fortuito,
dado que la legislaciéon interna mexicana le permitid practicamente
garantizar su posicion privilegiada de telefonia fija en la economia
nacional, al no tener competidores al inicio de sus actividades.

El factor comtn de la expansion de todos los casos analizados ha sido
la internacionalizacion de sus procesos como estrategia para mejorar la
competitividad y la productividad. En este sentido, las empresas multi-
latinas brasilefias y mexicanas son un factor de competitividad para las
economias, sin embargo han superado de mejor forma los elementos de
la tradicional rivalidad comercial entre los paises, al encontrar en estos
respectivos mercados incentivos para su productividad.
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ANEXO
Inversion de Odebrecht y Gerdau, en México, y Grupo
Bimbo y América Mdvil, en Brasil

Odebrecht. Inversiones realizadas en México

Ao Tipo de inversion Compaiifa involucrada Origen Monto (mdd)

Proyecto de infraestructura

2005 . Odebrecht Brasil 634.9
para el gobierno
Proyecto de infraestructura .
2011 i Odebrecht Brasil 190
para el gobierno
Coinversion para la construccion ~ Odebrecht (Braskem) L
2011 . Brasil/México 3500
de un complejo Idesa
Inversién para un proyecto i
2011 i Odebrecht Brasil 450
del gobierno
2013 Inversion anunciada Odebrecht (Braskem) Brasil 8100
Coinversién en proyecto Odebrecht/Technit/  Brasil/Argentina/
2014 L 1200
de gasoducto Arendal México
Total 14 074.9

Fuente: elaboracion propia con base en Odebrecht (varios afios), Annual Report, Odebrecht
(2012), y Gobierno de Veracruz (2013).

Gerdau. Inversiones realizadas en México

Ao Tipo de inversion Compaiiia involucrada Origen Monto (mdd)
2007 Adquisicion de 100% del capital Siderurgica Tultitlan México 259
2008  Adquisicion de 49% de las acciones Aceros Corsa México 100.5
2008 Coinversién en una nueva planta Gerdau Corsa Brasil/México 430

Inversion para el aumento de L L L.
2008 ) Siderdrgica Tultitlan México 50
capacidad de planta

2012 Coinversién en una nueva planta Gerdau Corsa Brasil/México 600

Inversion en planta tratadora de L
2014 agua Gerdau Corsa Brasil/México 30
u

Total 1469.5

Fuente: elaboraciéon propia con base en Gerdau (varios afios), Annual Report.
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Grupo Bimbo. Inversiones realizadas en Brasil

Afo Tipo de inversion Compaiiia involucrada Origen Monto (mdd)
2001 Adquisicion de 100% del capital Plus Vita Ltda. Brasil 63.5
2008 Adquisicion de 100% del capital Panificio Laura Ltda Brasil 202
2008 Adquisicion de 100% del capital Firenze Brasil 185
2008  Adquisicion de 75% de las acciones  Nutrella Alimentos S.A. Brasil 1580
2008 Inversion en un instituto para Bimbo do Brasil Brasil 5

la investigacion
2010 Nueva plata de produccién Bimbo do Brasil Brasil 25
2012 Inversién en una nueva planta Bimbo do Brasil Brasil 29
Total 2089.5

Fuente: elaboracién propia con base en Grupo Bimbo (varios afios), Reporte Anual y Reporte
Anual integrado.

América Movil. Inversiones realizadas en Brasil

Afo Tipo de inversion Compaiifa involucrada Origen Monto (mdd)
2000 Coinversion (Joint-Venture) para la Telecom Américas México/ 1649 +
formacién de una empresa, Amx Canada 1007.5 en
articipa con 45.5% pagarés
2001 Adquisicion de 100% del capital TESS Brasil 950
2001 Adquisicién de 65% del capital Americel y Telet Brasil 581
2002 Adquisicion de 39.1% de las acciones Telecom Américas Brasil/ 370
(parte de BCl) Canada
2002 Adquisicion de 11.9% de las acciones Telecom Americas Brasil/ 173
(Parte de SBCI) Canada
2003 Adquisicion de 89.45% de las acciones BSE EE.UU. 180
2003 Adquisicion de 8.1% de las acciones BSE EE.UU. 25
2003 Compra de 100% de la compania BCP Brasil 643.3
2004  Adquisicion de 19.2% del capital (57% de Embratel Brasil 400
las acciones con derecho a voto)
2005 Adquisicion de 19.6% de Net Servicos Net Servicos Brasil 534
2005  Compras de participaciones minoritarias Telecom Americas Brasil 0.6
2005 Capitalizacién de su participacion en Sercotel Brasil 2.2
sociedades operativas
2006  Adquisicion de la participaciéon de accio- Telecom Americas Brasil 0.172
nistas minoritarios (1.1%)
2010 Compra de 148 millones de acciones (48%) Net Servicos Brasil 1968
2011 Adquisicion de 20% de las acciones StarOne Brasil 2716
2012 Adquisicion de 5.5% de las acciones Net Servicos Brasil 2255
comunes
2013 Inversién en un nuevo activo (satélite) StarOne Brasil 400
2013 Inversién en activos América Movil México 1100
2014 Inversion anunciada para la adquisicion de StarOne Brasil 720
activos (construccion de dos satélites)
Total 12161.172

Fuente: elaboracidn propia con base en América Movil (varios afnos), Informe anual, América
Movil (2014), Relaciéon con los inversionistas.



