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RESUMEN

En el presente documento se aplica un nuevo enfoque para interpretar la inversién extranjera
directa (IED) en América Latina y el Caribe, con el que se intenta superar las limitaciones de las
estadisticas oficiales sobre las corrientes de IED (tanto de las economias receptoras como de los
principales paises inversionistas) a través del andlisis de las estrategias de las empresas
transnacionales. Esto se logra sobre la base del examen de los antecedentes obtenidos de
programas de investigacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales y de fuentes
secundarias, sobre todo de la prensa financiera especializada. Dicho enfoque permite entender
mejor la naturaleza de este fenémeno, puesto en el contexto de las tendencias del mercado
internacional, las politicas nacionales (de los paises inversionistas y de los receptores) y las
nuevas estrategias empresariales.

Por octavo afio consecutivo los ingresos de IED han experimentado un crecimiento
significativo, lo cual representa un factor muy importante en el desempefio econémico de los
paises de la regién. En 1997 las economias de América Latina y el Caribe captaron 65 200
millones de ddlares. Alrededor del 30% de esta afluencia se concentré en Brasil, que ha vuelto a
ser la principal economia receptora de la regién. En 1998, segtin las primeras estimaciones, los
ingresos netos de [ED se estabilizarian en el mismo orden de magnitud que el afio anterior.

En este documento se presenta un completo andlisis de las caracteristicas de la IED en
términos de montos, modalidades, destino geogréfico y sectorial y principales agentes. Ademas
se incluye un examen detallado de las particularidades de este proceso en las seis principales
economias receptoras (ademds de Brasil) y del incipiente fenémeno de la inversion intrarregional.
Asimismo, figura un capitulo para el pais que ha recibido los mayores ingresos en el periodo
reciente: Brasil; otro para el pais inversionista que acumula el mayor acervo de IED en la region:
Estados Unidos; y otro para el sector donde se encuentran las empresas extranjeras mas
importantes en términos de ventas: la industria automotriz.

Asi, el presente documento ha logrado avanzar en la superacion de las deficiencias de la
informacién y lograr una visién més penetrante de este fenémeno.
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PREFACIO

Por varias razones el informe correspondiente a 1998 de La inversion extranjera en América
Latina y el Caribe representa un significativo avance con respecto a versiones anteriores. En
primer lugar, en el presente documento se establecid un nuevo marco analitico que permite
profundizar el examen e ir m4s alld de las estadisticas sobre la inversién extranjera directa (IED),
a fin de mejorar la comprensién de las estrategias empresariales en juego. A partir de 1998, el
documento tendré cuatro capitulos basicos: uno sobre las tendencias del fendmeno y la situacion
de los principales receptores de IED en la regién, otro sobre un importante pais receptor, otro
sobre un destacado pais inversionista y, por ultimo, otro sobre un sector pertinente en la region
para las principales empresas transnacionales a nivel internacional. De este modo, el programa de
investigacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales se complementa mucho
mejor con el andlisis de la informacién oficial sobre los flujos de IED y de las actividades de las
empresas transnacionales en América Latina y el Caribe.

En segundo lugar, en esta versién se seleccionaron los paises y el sector mas pertinente
para la IED en la regién. El principal receptor es Brasil, pais que recibié los mayores ingresos de
IED en el periodo reciente. El principal inversionista es Estados Unidos, pafs que registra el
acervo de IED mads importante. Finalmente, el sector seleccionado es la industria automotriz,
donde se encuentran las empresas extranjeras mds importantes (en términos de ventas) de la
region.

En tercer término, el presente informe se logré publicar dentro del afio calendario
siguiente al de las dltimas estadisticas oficiales de las instituciones internacionales. Asimismo,
fue posible hacer estimaciones para 1998 sobre la base de informacién oficial de fuentes
nacionales para algunos de los principales receptores de IED.

Por tltimo, en lo que a contenido se refiere, la versién 1998 muestra que, pese a la crisis
asidtica, América Latina y el Caribe experiment6 un significativo incremento de las corrientes de
IED, aumentando su importancia relativa en los paises en desarrollo.

Por el nuevo enfoque adoptado, la seleccién de los casos y el andlisis de los datos mds
recientes, la edicidén 1998 de La inversion extranjera en América Latina y el Caribe se torna una
referencia indispensable para toda persona e institucion interesada en esta tematica.

Joseph Ramos
Director
Division de Desarrollo Productivo y Empresarial
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SINTESIS Y CONCLUSIONES

1. Un panorama regional bajo un nuevo enfoque analitico

A finales del siglo XX, la inversién extranjera directa (IED) —reflejo de la expansion internacional
de las empresas transnacionales— se ha constituido en uno de los elementos centrales del proceso
de globalizacién de la economia internacional. Durante la década de 1990 los flujos de IED a nivel
mundial han experimentado un crecimiento notable, pasando de un promedio anual de 245 000
millones de doélares entre 1991 y 1996 a cerca de 400 000 millones en 1997. De este modo, las
empresas transnacionales han seguido incrementando su importancia en la mayoria de las
economias nacionales, tanto desarrolladas como en vias de desarrollo.

Este extraordinario crecimiento oculta las grandes diferencias que existen entre las regiones
y dentro de cada una de ellas. En la presente década los paises desarrollados han concentrado mas
del 60% de las entradas (inflows) y sobre el 90% de las salidas (outflows) de las corrientes totales de
IED. Un elemento destacado de los tltimos afios ha sido la creciente participacién de los paises en
desarrollo como receptores de IED, que han llegado a representar un 38% de los flujos totales en
1997. En este dltimo afio los mayores cambios se encuentran en la distribucién de los flujos
mundiales de IED entre los paises en desarrollo. América Latina y el Caribe experimentd un fuerte
crecimiento (43%), llegando a representar un 44% de estos flujos, mientras Asia en desarrollo, a
pesar de mantener la supremacia —53% de los ingresos a paises en desarrollo—, evidenciaba un
estancamiento relativo y Africa un fuerte retroceso. De este modo, 1a aguda crisis financiera surgida
en Asia habria favorecido a América Latina como receptor de flujos de IED.

En los dltimos afios, el crecimiento registrado en los flujos de IED hacia América Latina y
el Caribe ha sido muy significativo, pasando de 33 006 a 65 199 millones de délares entre 1995 y
1997. Més alin y pese a la crisis asiatica, esta orientacion tenderia a estabilizarse, ya que las
estimaciones para 1998 indicarian que los ingresos de IED estarian en el mismo orden de magnitud
que el registrado el afio anterior. Este extraordinario crecimiento significa que el 45% del acervo de
IED existente en 1997 se habria acumulado en los dltimos siete afios. Asi, el acervo de IED en
América Latina se ha renovado durante los afios noventa, lo que apunta a la necesidad de volver a
interpretar las caracteristicas de este fenémeno.

En 1997, los flujos de IED hacia la region estuvieron apreciablemente concentrados (90%)
en los paises miembros de la Asociacion Latinoamericana de Integraciéon (ALADI), basicamente
Brasil y México. El restante 10% se dividié entre los paises de la Cuenca del Caribe (4%) y los
centros financieros del Caribe (6%). En este tltimo grupo de paises llama la atencién el hecho de
que los montos registrados como ingresos y posteriormente como egresos son sustancialmente
menores que los flujos registrados por los paises receptores de la region desde los centros
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financieros. Esto revela una de las debilidades de la informacién estadistica y las distorsiones que
producen los centros financieros al ser lugar de transito de inversiones que tienen como destino
final terceros paises, en la regién o fuera de ella. Por esta razén, es necesario complementar la
informacidn estadistica oficial con antecedentes de otras fuentes.

A partir de 1996, Brasil recuperd su posicién como principal receptor de IED en América
Latina y el Caribe, desplazando a México. En 1997 fue el destino del 30% de la IED dirigida hacia
la regidn, seguido de México y Argentina, con participaciones de 19% y 10% respectivamente. Con
ingresos de un orden de magnitud similar, Chile, Colombia y Venezuela fueron también
importantes receptores de IED. Estas seis economias, junto con Pert, concentraron el 97% de los
flujos dirigidos hacia los paises de la ALADI En el presente informe se hace un andlisis sintético
de las principales caracteristicas de este grupo de siete receptores principales de IED a nivel
regional.

Los paises de la Cuenca del Caribe —excluidos los centros financieros— captaron un 4%
de la afluencia de IED hacia la regién. Durante 1997 la subregién evidencid un crecimiento de 41%,
donde sobresalen claramente Trinidad y Tabago en el sector de hidrocarburos y Costa Rica y
Republica Dominicana en la industria manufacturera de exportacién, principalmente bajo el
esquema de maquiladoras. El caso de Costa Rica es especialmente interesante ya que, a través de
una politica selectiva, intenta estimular los ingresos de IED hacia la produccién de alta tecnologia y
el turismo, destacando el caso de la reciente constitucién de una subsidiaria de la empresa
estadounidense de microprocesadores, Intel. Ademds, en varios paises de la subregién se han
intensificado los programas de privatizacién de empresas piiblicas, basicamente de energia eléctrica
y telecomunicaciones, entre los cuales cabe mencionar el caso de El Salvador.

En la primera mitad de la década de 1990, la privatizacién de activos estatales fue el
principal mecanismo de ingreso de la IED. En el periodo 1994-1996 el fuerte aumento de los
montos de IED se sumé a la mayor relevancia que adquirieron las inversiones relacionadas con
nuevos proyectos de inversidn, la reestructuracién y modernizacién de las empresas extranjeras
presentes en la regién y las nuevas inversiones relacionadas con la reestructuracién y
modernizacién de las empresas estatales privatizadas. En 1997, prolongando la tendencia de los
ultimos afios, la transferencia de activos —tanto ptiblicos como privados— hacia inversionistas
extranjeros ha sido la principal modalidad adoptada por la IED en América Latina y el Caribe. Esta
dindmica es especialmente intensa en las economias de mayor tamafio, tales como Brasil,
Argentina, México, Colombia, Venezuela y Chile. En aquellos paises cuyos programas de
privatizacidn estdn en sus ultimas etapas (Argentina, Chile, México y Peri), las transacciones entre
agentes privados son mds importantes. La IED vinculada a la compra de activos fijos del sector
privado superd levemente a la compra de activos estatales; no obstante, esta tiltima experimentd un
mayor crecimiento relativo —especialmente en Brasil y Colombia, cuyos programas de
privatizacién estan en pleno auge. Asi, en este tltimo afio, las tres principales modalidades de la
IED en la regién (adquisiciones de activos privados, privatizaciones e inversiones en nuevos
activos) registraron magnitudes similares.

En los nuevos y masivos ingresos de capital se ha ido incorporando a las formas
tradicionales de ventas de activos estatales una “segunda ola” de privatizaciones, caracterizada por
la transferencia al sector privado de actividades —en forma de concesiones— antes provistas por el
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Estado, la que se suma a la apertura parcial de nuevos mercados (telefonia celular) y al acceso de la
inversion privada extranjera a algunas de las grandes empresas piiblicas (mineria y petréleo). En
muchos casos, 1os inversionistas extranjeros se han asociado con firmas locales, como una manera
de diversificar los riesgos asociados a estas operaciones. A pesar de no incrementar, por lo menos
en un primer momento, la capacidad productiva del pais receptor, estas inversiones han permitido
mejorar la calidad de los servicios (principalmente generacién y distribucién de energia, transporte
y telecomunicaciones), lo que ha incidido positivamente en la competitividad sistémica del pais
receptor.

Asimismo, en mercados mas abiertos, los propietarios de muchas empresas
latinoamericanas se han visto obligados a vender, al no poder contar con la tecnologia y el capital
necesario para competir. Durante los tiltimos afios, muchas empresas extranjeras han aprovechado
estas oportunidades para entrar o expandir su presencia en la regién. Este proceso ha sido
especialmente intenso en México —de modo de aprovechar las ventajas del Tratado de Libre
Comercio de América del Norte (TLC)— y Argentina y Brasil, como una manera de crear y
consolidar redes subregionales de produccién en el marco del Mercado Comun del Sur (Mercosur).

En los ultimos afios, paralelamente a la expansién y diversificacion del comercio
intrarregional, se ha registrado un importante incremento de las inversiones entre los paises de la
regién. Se trata de una dindmica que adquiere dimensiones importantes en el Cono Sur,
especialmente en Chile. Aln es un proceso incipiente y dificil de medir, dadas las dificultades para
obtener la informacién pertinente. No obstante, es muy probable que siga en ascenso, en la medida
que se avance y profundice en los esquemas de liberalizacién e integracion regional. Asimismo,
esta tendencia revela un cambio importante en la manera de encarar los desafios de la globalizacién
por parte de las empresas lideres latinoamericanas, y una creciente confianza en la marcha de las
economias regionales.

Entre 1994 y 1997, las empresas extranjeras incrementaron su importancia relativa entre las
500 mayores empresas de la regién, pasando del 29% al 33% de las ventas totales de este grupo. En
1997 manifestaron una gran concentracion en sélo tres paises (88%) —Brasil, México y
Argentina— y en sélo seis actividades econémicas (84%) —Ila industria automotriz (26%), los
alimentos, bebidas y tabaco (19%), el comercio (11%), la electrénica (10%), el petrdleo (9%) y la
industria quimica (9%). Cerca del 50% de estas empresas extranjeras son de origen estadounidense
y el 38% proviene de paises miembros de la Unién Europea.
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FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN LOS PAISES DE LA ASOCIACION

LATINOAMERICANA DE INTEGRACION (ALADI), 1990-1998

(En millones de délares)

Pais 1990-1994 1995-1997 1996 1997 1998 *
Argentina 2931 5400 5090 6326 5 800
Bolivia 107 489 474 601 660
Brasil 1703 11 904 11200 19 652 24 000
Chile 1207 4 373 4724 5417 41700
Colombia 860 3 828 3276 5982 6 000
Ecuador 293 498 447 5717 580
México 5409 10 396 9185 12 477 8 000
Paraguay 118 151 106 191 210
Peri 785 2419 3226 2030 3 000
Uruguay 69 151 137 160 160
Venezuela 836 2752 2183 5087 5000
Total 14 318 42 361 40 048 58 500 58 110

Fuente: CEPAL, base de datos de 1a Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo y
Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por el Fondo Monetario Internacional (FMI) o extraida de los
balances de pagos de cada pafs.

* Estimacion.,

Para 1998, segun las estimaciones de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales
de la CEPAL, los flujos de IED hacia los paises de la ALLADI estarian en el orden de los 58 100
millones de délares, cifra practicamente igual a la registrada en 1997 a pesar de la crisis asiatica.
Por lo tanto, aparentemente la tendencia de crecimiento extraordinario que ha evidenciado la IED
desde 1994 estaria comenzando a estabilizarse. Al igual que en los dltimos dos afios, las corrientes
de IED se estarian concentrando en Brasil, donde superarian por amplio margen a las entradas
registradas en México, Chile, Colombia, Argentina y Venezuela. Este hecho se debe al gran interés
que han demostrado los inversionistas internacionales por el programa de privatizaciones brasilefio
durante 1998. A modo de ejemplo, en julio de 1998, con la venta del “Sistema Telebrds” ingresaron
al Brasil 12 620 millones de ddlares por concepto de IED.

En el presente informe se ha intentado recopilar y sistematizar la informacién disponible
sobre este proceso, de modo de contribuir a una mejor interpretacién del mismo. Los antecedentes
obtenidos a través del programa de investigacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias
Empresariales y de la prensa financiera, aunque no son estrictamente comparables, han permitido
complementar las cifras oficiales (tanto de los paises receptores como de los principales
inversionistas) sobre las corrientes de IED. Estos antecedentes, unidos a un andlisis combinado del
renovado contexto del mercado internacional, las politicas nacionales y las estrategias
empresariales, revelan las caracteristicas de los nuevos flujos de IED y proporcionan algunos



SINTESIS Y CONCLUSIONES 21

indicios sobre las estrategias de los inversionistas extranjeros en el panorama regional de finales del
siglo XX.

e El avance del proceso de globalizacién ha modificado la estructura del mercado
internacional, la naturaleza de los competidores, las exigencias tecnoldgicas, las
regulaciones y normas internacionales en el campo del comercio, las inversiones y la
propiedad intelectual. Asi, las empresas que desarrollan actividades en la regién —como
los nuevos entrantes— se han visto enfrentadas a una nueva situacién competitiva que ha
alterado la estructura, calidad y dimensién de sus inversiones en América Latina y el
Caribe.

e Nuevas politicas nacionales: la estabilizacion macroeconémica, la apertura comercial y
financiera, la desregulacién de la economia, los amplios programas de privatizacion, la
liberalizacién de los marcos regulatorios aplicables a las inversiones privadas y los
procesos de integracién regional han modificado sustancialmente el ambiente de los
negocios en América Latina y el Caribe, incentivando decisiones de inversion por parte de
empresas (nacionales e internacionales) que ya operaban en la regién o de nuevos
entrantes.

e Las empresas transnacionales se han adaptado a este renovado entorno y han implementado
nuevas estrategias a fin de aprovechar las tendencias del mercado internacional y de las
politicas nacionales. Asf, en mayor o menor grado, estas compaiifas han comenzado a
establecer sistemas de produccién integrados a nivel internacional, regional y subregional,
en los que paulatinamente han ido incorporando a algunas economias de América Latina y
el Caribe.

Los nuevos patrones de competencia —resultantes de la apertura comercial y financiera—
despertaron el interés de nuevos entrantes y obligaron a las empresas transnacionales presentes en la
region a redefinir sus estrategias. Entre las firmas con presencia latinoamericana, algunas se
retiraron (optando por abastecer a los mercados locales a través de exportaciones) o bien, movidas
por el propésito de defender o incrementar su participacién de mercado, racionalizaron sus
operaciones (basicamente con estrategias de caracter defensivo con respecto a las importaciones) o
reestructuraron sus actividades, realizando nuevas inversiones en que se considera el renovado
contexto nacional, subregional (en el caso del TLC y el Mercosur) e internacional. De este modo, se
pueden identificar dos estrategias, basicamente en actividades industriales, que tienen que ver con:

- la bisqueda de eficiencia en los sistemas internacionales de produccién integrados
de las empresas transnacionales, y
- la bisqueda de acceso a los mercados nacionales y subregionales.

Como resultado del proceso de desregulacién de las economias latinoamericanas, se han
abierto nuevas oportunidades de inversién en sectores anteriormente restringidos a la actividad
privada en general y a la presencia de empresas extranjeras en particular. De tal manera que se ha
registrado un notable ingreso de nuevos entrantes en actividades extractivas (mineria e
hidrocarburos) y servicios (finanzas, energfa y telecomunicaciones). Asi, se advierten otras dos
estrategias basicas adoptadas por los inversionistas extranjeros en la regién:
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- la bisqueda de materias primas, y
- la bisqueda de acceso a mercados nacionales en sectores de servicios.

La primera de estas estrategias estilizadas se ha verificado con mayor fuerza en el caso de
México, principalmente en los subsectores automotor, de autopartes, de la informadtica, de la
electrénica y de las prendas de vestir. En efecto, en respuesta al “desafio asiitico” en el mercado
estadounidense, las tres mayores empresas automotrices de Estados Unidos (General Motors, Ford
y Chrysler —antes de ser adquirida por la empresa alemana Daimler-Benz) y algunas de otras
procedencias (Volkswagen y Nissan) tomaron medidas para mejorar la eficiencia de su produccion,
invirtiendo en México en nuevas plantas con maquinaria y tecnologia de punta. Del mismo modo,
aprovechando las ventajas del TLC y del programa de maquiladoras, las empresas extranjeras
(estadounidenses y en menor medida asiticas) han invertido en México para exportar al mercado
de América del Norte, en especial para la fabricacion de productos electrénicos (televisores,
computadores, equipos de sonido y de telecomunicaciones, etc.) y confecciones.

Al igual que en México, aprovechando las ventajas que ofrecen las zonas de procesamiento
de exportaciones (maquiladoras), los bajos salarios y las preferencias arancelarias en Estados
Unidos, muchas empresas estadounidenses han invertido o concretado asociaciones con
empresarios locales en paises de la Cuenca del Caribe (Costa Rica, Repuiblica Dominicana, El
Salvador, Honduras y Guatemala), con el objeto de mejorar su competitividad en el mercado de
América del Norte. En el caso de los paises centroamericanos y caribeflos, la respuesta al “desafio
asiatico” se concentré en los sectores de las confecciones y los equipos eléctricos y electrénicos.

Siempre en el caso de las actividades manufactureras, destacan las estrategias de
racionalizacién y modemizacién con el propdsito de acceder, defender o incrementar la
participacién en un mercado nacional o eventualmente subregional. En el caso de Argentina y
Brasil —y por extensién del Mercosur—, las empresas extranjeras con presencia en estos mercados
se vieron obligadas a replantearse sus estrategias frente a los nuevos patrones de competencia
resultantes de la apertura de estas economias. En general, las empresas buscaron mantener y
ampliar su presencia en estos mercados con una produccién fundamentalmente destinada a los
mercados locales, pero suficiente para competir con las importaciones. Asi, se han evidenciado
fuertes inversiones en los subsectores automotor y de alimentos y las industrias quimica y de la
magquinaria. En el caso de la industria automotriz del Mercosur, las empresas con una gran
presencia (Fiat, Volkswagen, Ford y General Motors) estan realizando inversiones para defender su
participaciéon de mercado y responder al aumento de la demanda, especialmente de los autos
compactos, llamados populares. Asimismo, hay un mayor nimero de empresas que quieren entrar
(o regresar) a la subregiéon (Chrysler, Renault, Peugeot, BMW, Mercedes Benz, Honda, Asia
Motors y Hyundai), buscando nuevos “nichos de mercado”.

Por otra parte, un grupo importante de empresas transnacionales de antigua presencia en la
region ha adoptado una estrategia diferente para lograr un mejor posicionamiento en los
revitalizados mercados regionales. En particular en los paises del Mercosur y en otros mercados
importantes, como México y Venezuela, las mayores empresas extranjeras de los sectores de
alimentos, bebidas y tabaco han buscado eliminar a la competencia y consolidar su posicién en
estos mercados a través de la masiva adquisicién de activos locales.



SINTESIS Y CONCLUSIONES 23

La tercera estrategia identificada es el resultado de la apertura al capital extranjero de las
actividades relacionadas con la exploracién, explotacién y procesamiento de recursos naturales. El
primer pais que concentrd el interés de las mas importantes empresas transnacionales fue Chile,
luego de otorgar amplias garantias y libre acceso a los recursos mineros. Con posterioridad, ya
entrada la década de 1990, otros paises, como Argentina, Bolivia y Perd, han adoptado politicas
similares, verificdndose importantes inversiones nuevas en la actividad minera.

Uno de los hechos mas significativos de los tltimos afios ha sido la progresiva
liberalizacion del subsector de hidrocarburos —hasta hace pocos afios bajo control estatal—, lo que
ha permitido una creciente presencia de inversionistas internacionales en actividades vinculadas a la
exploracidn, explotacion, procesamiento, distribucién y comercializaciéon de petréleo, gas natural y
sus derivados, a través de la licitacion de reservas secundarias, la formacidon de empresas conjuntas
en ciertas actividades principales y, en algunos casos, la privatizacién completa del subsector. Los
casos mas llamativos a nivel regional son Venezuela, Colombia, Argentina, Perd y Bolivia. En el
primer pais existen proyectos conjuntos en curso entre la empresa estatal Petréleos de Venezuela
S.A. (PDVSA) e inversionistas extranjeros, con los que se espera atraer mds de 30 000 millones de
ddlares en los préximos diez afios; asi, Venezuela duplicard su produccion.

Finalmente, la amplia apertura de los sectores de servicios en América Latina y el Caribe ha
significado que en la mayoria de los casos nacionales estas actividades adquieran una importancia
cada vez mayor en los ingresos de IED. En efecto, los inversionistas extranjeros, gran parte de ellos
nuevos entrantes, han logrado crecientes y significativas participaciones en los subsectores de las
finanzas, la energia —generacién y distribucién de energia eléctrica y distribucion de gas natural—
y las telecomunicaciones.

En el caso del subsector financiero, destaca la estrategia adoptada por los bancos espafioles,
en particular el Santander, el Bilbao Vizcaya (BBV) y el Central Hispano (BCH). Gracias a una
enérgica estrategia de adquisiciones, estos bancos han logrado una fuerte presencia en la region,
especialmente en Argentina, Brasil, Colombia, Chile, México, Perid y Venezuela. En general, estos
tres bancos espafioles, ademds del Hong Kong Shanghai Bank Corp. (HSBC) y el banco canadiense
Bank of Nova Scotia, estarian abocados a conquistar un decidido liderazgo en el subsector
financiero latinoamericano por la via de su posicionamiento regional.

En los iltimos afios, como resultado de la privatizacién de las empresas publicas de
generacién y distribucién de energia eléctrica, un renovado contingente de inversionistas
extranjeros ha tomado posicién en el sector energético latinoamericano. En este sentido, destacan
las empresas chilenas (Enersis, Endesa y Gener) y espafiolas (Endesa e Iberdrola) y una serie de
firmas pioneras de origen estadounidense (AES Corp., Houston Industries Energy Inc., Southern
Electric, CEA, Dominium Energy y CMS Energy). El objetivo principal de esta ambiciosa
estrategia de compras y cuantiosos planes de inversiones es el mercado brasilefio, deficitario de
energia. Dada la dimensién de los recursos involucrados, la toma de control de los activos
privatizados fue el resultado de la conformacién de consorcios integrados por empresas extranjeras
de diferentes origenes asociadas con poderosos grupos locales. El primer foco de interés fueron las
privatizaciones en Argentina, para luego concentrarse en Brasil. Asimismo, comenzé a entablarse
un fuerte vinculo entre los megaproyectos de transporte y distribucién de gas natural y la generacién
de energia eléctrica en Brasil. La empresa estadounidense Enron ha estado especialmente activa y
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ha tenido una importante participacién en toda la cadena de provisién de energia: posesién y
explotacién de yacimientos de gas natural, transporte y distribucién de gas natural (a nivel local y
regional) y generacién de energia eléctrica.

Las empresas de telecomunicaciones han estado entre las mas valoradas por los
inversionistas extranjeros. Desde finales de la década de 1980 han pasado a manos privadas las
principales empresas estatales de telecomunicaciones de Argentina, Bolivia, Chile, México, Peri,
Venezuela y recientemente Brasil, y se ha licitado la telefonia celular. En este nuevo escenario, las
mas activas han sido Telefénica de Espaia en la telefonia fija (1lamadas locales y de larga distancia)
y la estadounidense BellSouth en telefonia mévil. La reciente privatizacién del “Sistema Telebras”
evidencié el gran interés de las empresas extranjeras por este tipo de activos en la regién, ya que el
Gobierno brasilefio obtuvo una recaudacién que ascendié a mas del doble de sus expectativas
iniciales. Incluso a nivel regional, lentamente se advierte una tendencia cada vez maés fuerte en los
mercados de los paises industrializados: la creciente integraciéon entre los sistemas de
telecomunicaciones con los demdas medios de comunicacién (television abierta, por cable y satelital,
acceso a Internet, y prensa escrita). Esta tendencia es particularmente clara en Argentina, donde se
estd conformando una peculiar alianza estratégica entre Telefénica de Espafia y el banco
estadounidense Citicorp, para el control de una parte significativa de la telefonia fija y celular,
television abierta y por cable, acceso a Internet y otros medios de comunicacién masiva.

En definitiva, a través de cuatro estrategias bésicas las empresas transnacionales han
contribuido a una mayor integracién de los paises de América Latina y el Caribe a la economia
internacional, superando las dificultades de las transformaciones internas y las repercusiones de las
perturbaciones externas. De este modo, varios paises latinoamericanos comienzan a formar parte de
los esquemas integrados de produccién de las mds importantes empresas transnacionales, las cuales
estin llevando a cabo nuevas inversiones o reestructurando las antiguas, estimuladas por el nuevo
panorama regional.

2. Brasil: principal receptor de inversion extranjera directa en
América Latina y el Caribe

En los ultimos afios, coincidiendo con la politica de estabilizacion (Plan Real), apertura y
liberalizacién, los flujos de IED hacia la economia brasilefia se han incrementado
considerablemente, pasando de unos 3 000 millones de ddlares en 1994 a més de 19 600 millones
en 1997. Incluso para 1998 se esperan entradas que superen los 24 000 millones de ddlares. Asi,
Brasil ha recuperado el primer lugar de las preferencias de los inversionistas extranjeros en
América Latina y el Caribe. Este extraordinario crecimiento de los ingresos de IED se basa
esencialmente en dos elementos diferentes, aunque relacionados entre si.

En primer lugar, la reaccion de las empresas transnacionales con prolongada presencia en
Brasil frente al renovado contexto econdmico. En 1995 gran parte del acervo de IED estaba
concentrado en el sector manufacturer> (55%), en cuyas ramas tecnolégicamente mas
sofisticadas predominaban las empresas transnacionales. Hasta mediados de la presente década,
en un escenario nacional de gran inestabilidad macroeconémica, estas empresas defendieron su
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participacion de mercado, principalmente con la racionalizacién de sus operaciones locales —sin
grandes inversiones—, lo que aumentd su rezago en relaciéon a la frontera del desarrollo
tecnoldgico. Con la aplicacién del exitoso programa de estabilizacién y la progresiva apertura y
liberalizacién de la economia, las empresas transnacionales presentes en Brasil tuvieron que
reevaluar sus estrategias corporativas en el pafs y la relacién con sus redes globales de
produccion integrada. Asi, mientras algunas se retiraron, otras se vieron forzadas a
reestructurarse, realizando fuertes inversiones para defender su participacién de mercado. Las
nuevas inversiones estuvieron destinadas a apoyar dos estrategias muy diferentes:

e La reestructuracién y modernizacién de las instalaciones existentes o la construccién de
nuevas y modernas plantas, como ocurrid, por ejemplo, con las montadoras de
automoviles. En varias industrias, esta estrategia de reestructuraciéon y modernizacién se
ha extendido al dmbito del Mercosur.

e Una enérgica estrategia de adquisiciones de activos de empresas locales, con el objeto de
fortalecer y extender su presencia en el mercado brasilefio, concentrandose en su linea
principal de actividad. En general, durante los ultimos afios las empresas extranjeras se
han diversificado menos y han utilizado las adquisiciones para eliminar o desalentar a la
competencia, apostando a las potencialidades del mercado brasilefio y del Mercosur.

En segundo lugar, cabe mencionar la reaccion de los inversionistas extranjeros no
establecidos en Brasil frente a las nuevas oportunidades que se abrieron con la desregulacién de
la economia. La masiva llegada de nuevos entrantes es especialmente significativa en los
servicios, actividad que en muchos casos imponia fuertes restricciones a la presencia de la IED.
De este modo, los servicios desplazaron a las manufacturas como principal destino de la IED,
concentrando el 57% del acervo a finales de 1997. Las nuevas oportunidades no sélo atrajeron a
las grandes empresas transnacionales, sino también a algunas de tamafio reducido —incluso en
sus mercados de origen— que en Brasil daban los primeros pasos en su proceso de
internacionalizacidn. La estrategia bésica adoptada por estos nuevos inversionistas fue la compra
de activos existentes, a través de dos mecanismos principales:

e La privatizacion de activos estatales, proceso en el cual los inversionistas extranjeros han
dominado la compra de empresas en el sector eléctrico y de las telecomunicaciones.
Asimismo, la modernizacién de las instalaciones compradas ha traido importantes
ingresos de IED en forma de nuevos activos.

e La adquisicién de empresas locales afectadas por la nueva situacién competitiva de la
economia brasilefia, proceso que ha sido especialmente intenso en el subsector
financiero.

En esta vision estilizada destacan dos elementos nuevos de la experiencia reciente de
Brasil: una parte significativa de los flujos de IED son transferencias de propiedad, y existe una
fuerte concentracién en actividades no transables. Los efectos sobre la economia brasilefia son
inciertos y despiertan fuertes debates. Por un lado, la masiva concurrencia de inversionistas
extranjeros —a través de la compra de activos existentes— podria traer efectos positivos en
términos de modernizacién y mejoramiento de los servicios, con el consiguiente impacto
favorable sobre la competitividad sistémica del pais. Asimismo, los nuevos patrones de
competencia podrian estimular a la empresas transnacionales del sector manufacturero a integrar
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mas activamente a Brasil en sus redes internacionales de produccién. Finalmente, las grandes
dimensiones del mercado interno (potenciado con el Mercosur) y las mejores perspectivas
econdmicas deberian seguir atrayendo a los inversionistas internacionales hacia el pais.

Por otra parte, los ingentes ingresos de IED que ha registrado la economia brasilefia
parecen tener caracteristicas coyunturales mas que reflejar una firme tendencia de largo plazo, en
especial si se tiene en cuenta que el programa de privatizaciones se irfa agotando en los préximos
afios. Ademas, la preferencia por los servicios acentuaria el sesgo antiexportador —caracteristico
del proceso de industrializacién brasilefio—, lo que podria significar mayores dificultades de
balanza de pagos en el futuro.

3. Estados Unidos: principal fuente de inversiones directas
en América Latina y el Caribe

La region de América Latina y el Caribe ha adquirido una creciente importancia en las estrategias
con que las empresas transnacionales de Estados Unidos estdn haciendo frente a los nuevos
desafios de la globalizacién. La inversion directa de Estados Unidos en la regién es un excelente
ejemplo de la disonancia entre la informacién oficial sobre flujos de IED desde una perspectiva
de balance de pagos y las estrategias empresariales manifiesta en sus operaciones en la regién,
que dificulta la percepcién del proceso de globalizacion. El Gobierno de Estados Unidos
suministra amplia informacién estadistica sobre la IED estadounidense desde esta perspectiva a
través del Survey of Current Business del Departamento de Comercio. Desafortunadamente, las
inversiones estadounidenses que pasan por centros financieros de la regién distorsionan las
estadisticas agregadas, dado que llegan a representar 43% del acervo de la IED estadounidense en
América Latina y el Caribe. En otras palabras, un poco menos de la mitad de la IED en la regién
tiene un destino distinto del registrado. Por eso, la visién de la realidad de la globalizacién
depende de la intuicién y no es evidente a partir del andlisis de estas cifras globales.

El proceso de globalizacién se manifiesta mucho méds claramente al analizar algunas
operaciones representativas de l1a IED de este origen en la regién. Los elementos centrales para
comprender mejor este fendmeno han sido la informacién sobre operaciones proporcionada por
el Gobierno de Estados Unidos en los Benchmark Surveys de la Oficina de Anélisis Econémicos
del Departamento de Comercio de los Estados Unidos y los resultados del programa de
investigacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la CEPAL. Se ha
podido observar asi que el caracter de las inversiones ha cambiado sustancialmente respecto de
las estrategias tradicionales, de acuerdo con las exigencias y oportunidades vinculadas a los
procesos de globalizacion y de reforma estructural aplicados en los paises de la region.

En los afios noventa, América Latina y el Caribe se ha convertido en la regién en
desarrollo de mayor interés para los inversionistas estadounidenses, lo que explica que haya
llegado a representar 20% de su acervo total de IED (si se excluyen los centros financieros, la
participacion regional se reduce a 11%). Las ii.versiones directas estadounidern. »s en la regién
aumentaron de 10 141 millones de délares 1l récord histérico de 23 784 millones de délares entre
1990 y 1997. Esto ha significado que el acervo de la IED estadounidense se ha renovado en los
ultimos afios. Asimismo, corresponde a la regién 8.3% de las ventas totales y 8.5% de las



SINTESIS Y CONCLUSIONES 27

exportaciones de las filiales con capital mayoritario de las empresas transnacionales
estadounidenses presentes en América Latina y el Caribe. Con respecto a las manufacturas, las
ventas totales y las exportaciones alcanzan a 9.9% y 6.2% del total mundial de las empresas
transnacionales con base en los Estados Unidos. Por lo tanto, la region es claramente importante
en términos de las estrategias empresariales de las compaiiias de este pais.

Al analizar los flujos de IED en el contexto de estudios de caso de los nuevos focos de
actividad econémica, se pudo determinar que las empresas estadounidenses se concentran en la
industria manufacturera y en los servicios (telecomunicaciones y energia). Asi, en el sector
manufacturero aprovechan ciertas ventajas (como los bajos salarios, la proximidad geogréfica y
el acceso privilegiado al mercado estadounidense) para incrementar su capacidad de competencia
en su propio mercado y enfrentar a las empresas asidticas. Esto se aprecia muy claramente, por
una parte, en el caso de la industria automotriz mexicana en el marco del TLC y, por la otra, en
las actividades de maquila en la Cuenca del Caribe, mediante el mecanismo conocido como la
norma HTS 9802. En esta forma, las empresas estadounidenses buscan mejorar la eficiencia de
su sistema regional de produccién integrada frente a los desafios que enfrentan en su propio
mercado.

En México, Ford, General Motors y Chrysler lograron competir en mejores condiciones
con los vehiculos japoneses y coreanos en el mercado estadounidense, gracias a la instalacién de
nuevas plantas que reemplazaron a las viejas plantas del periodo de sustitucién de importaciones
industriales, con las que se abastecia al mercado local. Efectivamente, estas empresas lograron
responder en cierta medida al desafio japonés en su propio mercado, invirtiendo en esas nuevas
plantas —en las que aplicaron modernas tecnologias y pricticas organizativas— con el fin de
exportar vehiculos competitivos al mercado estadounidense. De su produccién de vehiculos de
pasajeros en México, alrededor de tres cuartas partes se destinan al mercado de América del
Norte. El acuerdo respecto de la industria automotriz contenido en el TLC contempla normas de
origen que para el 2004 exigirdn un 62.5% de insumos provenientes de Canadd, Estados Unidos
o México, otorgando asi ventajas competitivas temporales a las montadoras estadounidenses. En
esta forma, el andlisis combinado de los tres conjuntos de factores —el desafio japonés en el
mercado internacional, las nuevas reglas de transicion y las que rigen la industria en el contexto
de la politica subregional (TLC) y las renovadas estrategias empresariales de las principales
empresas estadounidenses del sector— permite discernir con mayor nitidez el significado de los
nuevos flujos de IED estadounidense en México.

Algo parecido sucede con la industria de ensamblaje de prendas de vestir en la Cuenca
del Caribe. Las empresas estadounidenses enfrentaron una especie de “desafio chino” en su
propio mercado. Los fabricantes, distribuidores y comercializadores de confecciones mads
importantes han encontrado en las zonas francas de la Cuenca del Caribe grandes ventajas, que
les permiten mejorar su competitividad internacional. El mecanismo HTS 9802 facilitaba el
ensamblaje de prendas de vestir sobre la base de insumos estadounidenses al cobrar aranceles
s6lo sobre el valor agregado fuera de Estados Unidos, otorgando asi ventajas competitivas a las
empresas estadounidenses y sus asociados en las zonas de procesamiento de exportaciones.
También en este caso el andlisis de tres conjuntos de factores —el desafio chino en el mercado
internacional, las nuevas reglas imperantes en las zonas francas de exportacién, combinadas con
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la norma HTS 9802, y las estrategias reformuladas de las empresas estadounidenses del rubro—
define el significado de las iniciativas de empresas de Estados Unidos y sus asociadas en la
Cuenca del Caribe, algo que las cifras oficiales sobre flujos de IED no captan adecuadamente.

Los cambios en la situacién competitiva de las empresas estadounidenses de servicios son
mucho mas recientes y atin no se reflejan plenamente en la informacién oficial sobre operaciones.
Al parecer, el caso de las empresas del subsector de la energia (electricidad y distribucion de gas)
y el de las telecomunicaciones tienen varios elementos en comun. El alto grado de competencia
en el mercado estadounidense, que ha provocado una mayor concentracién por la via de fusiones
y adquisiciones de las empresas de primera linea, habria obligado a las de medianas y pequefias
dimensiones a expandirse fuera de Estados Unidos en el contexto del proceso de globalizacién.
Las nuevas politicas implementadas en América Latina (desregulacién y privatizacién) ofrecieron
buenas oportunidades a empresas pioneras estadounidenses en estas areas. Actualmente, muchas
de ellas se encuentran ya en una segunda fase de la IED, lo que significa que disminuyen las
adquisiciones y amplian su base generadora. En el campo de las telecomunicaciones, las
inversiones iniciales en telefonia celular estarfan situando a las empresas estadounidenses en una
buena posicién para cuando llegue el momento en que los mercados latinoamericanos —sobre
todo de telefonfa fija local y de larga distancia— se vuelvan mas competitivos. Al igual que en
los casos anteriores, estas inversiones se pueden entender mejor como el resultado de una
combinacién de factores relacionados con el mercado internacional, las politicas nacionales y las
nuevas estrategias de estas empresas estadounidenses.

En suma, durante los afios noventa, las nuevas estrategias de las empresas
estadounidenses en América Latina y el Caribe se han detectado en distintas ramas de actividad
econémica. Dichas empresas han buscado mejorar su eficiencia en materia de manufacturas,
especificamente en el caso de la industria automotriz en México y la de vestuario en la Cuenca
del Caribe, asi como lograr acceso a los mercados nacionales en el de la generacién vy
distribucién de energia (electricidad y gas natural) y telecomunicaciones. El analisis de estas
nuevas estrategias empresariales permite complementar las estadisticas oficiales de IED y superar
algunas de sus deficiencias.

4. La industria automotriz: concentracion de las mayores empresas
extranjeras en América Latina y el Caribe

La inversién extranjera ha sido —y sigue siendo— motor de la industria automotriz en América
Latina. Hace varios decenios el abrupto ingreso de las empresas japonesas al mercado mundial de
automoviles y el desafio que plantearon para las industrias competidoras provocaron un cambio
en las estrategias globales de las empresas de Estados Unidos y Europa. Al ser un fenémeno
relativamente reciente, permitié que algunos paises de América Latina se integraran en los
sistemas incipientes de produccién regional o subregional de vehiculos y motores de las
montadoras estadounidenses y europeas. De esta manera, la nueva situacién competitiva de la
industria automotriz latinoamericana no obedece a los flujos de IED que las armadoras japonesas
ingresaron para establecerse en la regién, sino de la reaccién de las empresas estadounidenses y
europeas, que invirtieron en América Latina para mejorar su competitividad en los mercados
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externos 0 mantener su participacion en los mercados internos de alto potencial de crecimiento y
en avanzado proceso de apertura comercial.

Paralelamente a los cambios en el mercado mundial de automdviles, los gobiernos de la
region han adoptado reformas radicales en la conduccién de las politicas econémicas nacionales.
Asi, el mercado estd adquiriendo un papel central en la asignacion de recursos, se estdn
eliminando las barreras proteccionistas tradicionales al comercio internacional, abandonando las
politicas industriales selectivas, suprimiendo los subsidios y eliminando las restricciones a la
iniciativa privada, nacional o extranjera. No obstante, se han producido importantes excepciones
temporales en el subsector automotor, en el contexto de los esquemas de integraciéon. En la
tltima década se han establecido esquemas de integracién que béasicamente crean barreras
comunes proteccionistas para promover el comercio dentro del bloque. Estas transacciones
comerciales cuentan con normas de origen que favorecen la produccién subregional en distintas
medidas. De este modo, se busca estimular la inversién, la produccién y las exportaciones dentro
de la subregion.

En América Latina y el Caribe destacan dos iniciativas: el TLC y el Mercosur. Asimismo,
ambas incorporaron medidas especiales sobre la industria automotriz, que contemplaban
disposiciones legales aplicables incluso en los periodos de transicién hacia la plena ejecucion de
los acuerdos. En esencia, las medidas transitorias, combinadas con la proteccién arancelaria y las
normas de origen regional, otorgaron un trato preferencial a la produccién automotriz
subregional. Ademads, definieron el programa de desgravacién y graduaron o limitaron la
eliminacién de incentivos y requisitos sobre el contenido nacional, la generacién de divisas y las
exportaciones.

En el TLC y el Mercosur participan las tres economias de la region en que la industria
automotriz se ha mostrado muy dindmica en los afios noventa: México (TLC), Argentina y Brasil
(Mercosur). En ellas, aunque en distinto grado, la IED ha transformado y reestructurado la
capacidad de produccién de vehiculos, colocandolas en mejor posicién competitiva, ya sea en los
mercados externos o ante las importaciones de vehiculos en su propio mercado. Sin embargo,
han sido muy diferentes los avances en la transformacién de su capacidad productiva y, con ello,
en su forma de insertarse en las redes regionales o subregionales de produccién integrada de
vehiculos y motores.

La experiencia mexicana se ha considerado mds positiva. La productividad casi alcanzé al
doble (33 automdviles por empleado) de la registrada en Argentina y Brasil y la competitividad
internacional fue muy superior, no sélo en cuanto al volumen (20 800 millones de ddlares por
concepto de exportaciones automotrices en 1997) sino también por el hecho de colocar su
produccién en un mercado mds exigente —el mas grande del mundo, América del Norte, donde
ha duplicado con creces su participacién— y por el elevado superdvit comercial que ha registrado
(7 800 millones de délares en 1997). No obstante, también es cierto que la industria mexicana,
para lograr la reestructuracion competitiva, tuvo que bajar sus exigencias relativas al contenido
nacional (de 60% a 30%, en el caso de los modelos para exportacién) y dejar de lado en cierta
medida a la industria de autopartes, previamente reservada a empresas nacionales. De este modo,
se ha establecido una industria automotriz &gil y competitiva, dedicada a la exportacién y
capaz de incrementar sus ventas externas cuando se producia una merma de la demanda nacional
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—como ocurri6é después de la crisis del peso en diciembre de 1994. El TLC permitié consolidar
los cambios realizados a través de las inversiones directas de las principales empresas
transnacionales de la industria, sin mayores conflictos entre los paises miembros.

La experiencia de Ford (México) capta muy bien el sentido de la reestructuracién
competitiva de la industria automotriz mexicana. Para defender su participacién en el mercado de
origen contra el desafio asiitico, Ford hizo fuertes inversiones directas en México para establecer
plantas productoras de motores y vehiculos de exportaciéon capaces de competir en el mercado
mundial. Asimismo, Ford —gracias a su asociacion con Mazda— aplic6 en estas plantas
tecnologias y sistemas de organizacién de categoria mundial, con resultados sorprendentes en
términos del incremento de su competitividad en el mercado de América del Norte, incluso frente
a las empresas japonesas que alli operaban.

Si bien es cierto que en el Mercosur se realizaron cambios muy importantes y positivos
con respecto a la competitividad de la industria, estos logros son mas recientes y menos
profundos que los registrados en México, en el marco del TLC. Desde esta misma perspectiva se
pueden apreciar mejor algunas de las deficiencias relativas de la industria automotriz del
Mercosur. En los casos de Argentina y Brasil —en relacién con México—, la productividad
(19.5 y 17.8 vehiculos por empleado) es sustancialmente menor, al igual que la competitividad
internacional, tanto en cuanto a la dimensién (exportaciones automotrices de 4 600 millones y
2 800 millones de délares en 1997) como a las caracteristicas de su mercado de destino
(Mercosur). En agosto de 1998, una caida de la demanda brasilefia produjo la suspensién de las
actividades en algunas plantas argentinas, debido a su falta de competitividad para exportar a
otros mercados mds exigentes. Asimismo, ambas industrias arrojan significativos déficit
comerciales, como resultado de las escasas exportaciones de vehiculos y las fuertes
importaciones de autopartes (y vehiculos, en el caso de Argentina).

Simultdneamente, se ha revelado una relacién conflictiva entre los principales socios del
Mercosur —Argentina y Brasil—, debido a la alta dependencia de la industria automotriz
respecto del mercado brasilefio. Estos inconvenientes se han manifestado cuando Brasil ha
restringido las importaciones en épocas de dificultades de balanza de pagos (1995), desviado IED
a través de incentivos, o cuando ha habido desacuerdo sobre el nivel de proteccién externa o las
normas de origen para la industria automotriz del Mercosur (1998). De hecho, ambos paises no
tienen una visién homogénea de la industria automotriz dentro de este esquema de integracion.
Brasil ha puesto el énfasis de su politica en el mercado nacional, especialmente los automéviles
compactos (llamados “populares”), mientras que Argentina ha apostado a la consolidacién del
mercado subregional.

La experiencia de Fiat en Argentina y Brasil es un claro ejemplo de la reestructuracién de
la industria automotriz en estos paises. Fiat posee un sistema internacional de produccién
bastante limitado, en el cual Brasil figura como su principal inversién fuera de Europa
occidental. La estrategia fundamental de Fiat frente al desafio asidtico fue defender su
participacién en el mercado brasilefio, para lo cual realizé inversiones a fin de especializarse en
dos modelos de auto popular. Una vez consolidada su posicién en el segmento principal del
mercado interno brasilefio, Fiat contemplé las oportunidades ofrecidas por el Mercosur. A
principio de los afios ochenta, Fiat se habia retirado de Argentina, funcionando desde entonces
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con arreglo a un acuerdo de licencia suscrito con la empresa nacional, Sevel. Su posterior retorno
a Argentina se explica bdsicamente en términos de la especializacion promovida por el comercio
compensado. Asi, la experiencia de esta empresa italiana capta las dos visiones del Mercosur
encarnadas por Argentina y Brasil.

En este sentido, la influencia de la politica nacional en algunas ocasiones ha sido mds
importante que la politica subregional y ha afectado considerablemente a las inversiones directas
llevadas a cabo por Fiat. Ademas, la incertidumbre respecto del acceso a los mercados repercute
negativamente en las inversiones dirigidas a plantas para la exportacién. En los dos dltimos afios,
las operaciones de Fiat han producido un amplio déficit comercial en Brasil. Asi, el ejemplo de
Fiat en el Mercosur muestra algunos de los problemas que pueden surgir de la superposicién de
la situacién competitiva en el mercado internacional, la variabilidad de las politicas nacionales y
subregionales y la estrategia empresarial de un competidor de segundo orden.

El anélisis de los ejemplos de las industrias automotrices de México dentro del TLC y de
Argentina y Brasil dentro del Mercosur, tal como las experiencias particulares de Ford y Fiat,
indica que una buena apreciacion de la situacién competitiva en el mercado internacional de
automoviles, combinada con un conocimiento de las estrategias corporativas de los agentes mas
importantes de la industria, permite una mejor definicién de las metas de las politicas nacionales
y subregionales de la industria automotriz y una mayor probabilidad de éxito.
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INTRODUCCION: EL DESAFIO ESTADISTICO

Existe amplia informacién oficial sobre la inversidn extranjera directa (IED); sin embargo, los
antecedentes disponibles no son consistentes y su andlisis suele resultar dificil. Como es natural,
no es posible entender bien el fenémeno de la IED si la informacién oficial a menudo contiene
mensajes contradictorios o poco claros. Las tres fuentes principales de informacién son el Fondo
Monetario Internacional (FMI), la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econdémicos
(OCDE) y los diferentes organismos nacionales de los paises receptores. Estas fuentes ofrecen
diferentes aproximaciones metodoldgicas y hasta cierto punto incompatibles del concepto de IED
(véase el recuadro infra). Cada una de estas fuentes aporta elementos para el andlisis y al mismo
tiempo evidencia algunas deficiencias.

A pesar de sus limitaciones, es preciso tener muy presente la informacién oficial sobre la
IED. En este sentido, es necesario apoyar los esfuerzos que realizan las instituciones
internacionales para promover una convergencia metodolégica, con el fin de mejorar la calidad
de la informacién.! Asimismo, los pafses receptores pueden contribuir a mejorar sus sistemas
nacionales de informacién sobre IED. Entretanto, mientras las instituciones internacionales y los
organismos oficiales estdn haciendo esfuerzos en esta direccidn, los analistas deben interpretar la
informacién disponible con los elementos con que cuentan.

Frente a los serios problemas de la informacidn estadistica oficial sobre IED, corresponde
buscar soluciones. Hasta poder lograr una convergencia metodolégica, parte de la solucién es
buscar informacién complementaria de distintas fuentes: empresariales, académicas y medios de
comunicacién (en particular, la prensa especializada). Al mismo tiempo, es necesario tener un
marco conceptual o un esquema de interpretacién para poder compensar las deficiencias de los
datos estadisticos oficiales. Aplicaremos un esquema sencillo de interpretacién utilizado por la
Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de CEPAL en la implementacién de su
programa de investigacion. El mismo esquema se aplicd al andlisis de la IED en América Latina
y el Caribe, que se detalla en los siguientes capitulos de este documento.

La idea operacional del esquema interpretativo es poder comprender mejor los flujos de
IED, con el fin de analizar las estrategias empresariales involucradas (véase el grafico infra). En
este sentido, las estrategias de las grandes empresas inversionistas pretenden aprovechar las
oportunidades del mercado internacional y de las politicas nacionales de los paises receptores,
para lograr un objetivo especifico, como a) obtener materias primas, b) buscar mayor eficiencia

' En mayo de 1997 el Comité sobre estadisticas de balanza de pagos del FMI y el Grupo de estadisticos
financieros de la OCDE realizaron una encuesta para evaluar la implementacién de las normas metodolégicas
internacionales para la inversién directa, en la que participaron 113 paises. Esta iniciativa es la continuacién de
esfuerzos separados del FMI desde 1991 (el Informe Godeaux) y la OCDE desde 1983.
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en su sistema internacional de produccién integrada, ¢) adquirir acceso a mercados nacionales o
subregionales y d) conseguir elementos estratégicos (desarrollar tecnologias, compartir mercados,
etc.). Un andlisis de la situacién de sectores especificos respecto de las estrategias empresariales
de los principales inversionistas, en relacién a su situaciéon competitiva en el mercado
internacional y a la naturaleza de las politicas nacionales en los paises donde invierten, permite
una mejor apreciacién del fenémeno de la IED.

FUENTES OFICIALES DE INFORMACION SOBRE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA Y SUS DEFICIENCIAS

El FMI reiine informacién sobre IED desde la perspectiva del balance de pagos, donde se detallan las modalidades
de los flujos de IED (capital accionario, reinversién de utilidades y deuda intrafirma). La gran ventaja de esta
informacién es su comparabilidad a nivel internacional, que se logra a través de la participacién de muchos bancos
centrales que se rigen por las normas del Manual de Balanza de Pagos del FMI. Sin embargo, la informacién del
FMI no ofrece una desagregacion geogréfica o sectorial, lo que dificulta el analisis.”

La OCDE prepara estadisticas sobre la procedencia y el destino sectorial de la IED de sus paises miembros. Asi
resuelve el problema de la falta de informacion sobre el desglose geografico y sectorial presente en los datos del
FMI. No obstante, genera otros problemas, dado que la informacién se limita en cobertura a los miembros de la
OCDE vy representa sélo la visién de los pafses inversionistas. Ademads, tampoco es totalmente comparable (por
ejemplo, algunos paises no presentan datos sobre reinversion de utilidades). Por otra parte, existen problemas
menores sobre las pricticas nacionales de contabilidad de los miembros de la OCDE (por ejemplo, la definicion del
control accionario de una empresa). Si bien es cierto que la mayor parte de los flujos de IED provienen de dichos
paises, las recientes tendencias mundiales muestran que una proporci6n creciente de los flujos de IED tienen su
origen en paises no miembros de esta organizacién. La OCDE estd realizando un esfuerzo por normalizar la
informacién estadistica, pero atin queda mucho por hacer.”

COMPARACION DE DATOS SOBRE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA,
SEGUN TRES FUENTES DISTINTAS
(En millones de dolares)

millones de ddlares

México Brasil Argentina Chile Colombia

L HFM 1 W OCDE O Fuentes Nacionales J

Muchos paises de fuera de la OCDE poseen sus propias fuentes de informacién sobre la IED, como por ejemplo,
bancos centrales, las instituciones que promueven la entrada de la IED al pais y algunos ministerios de gobierno.
Esta informacién representa principalmente la visién de los paises receptores de IED. Existen problemas de gran
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envergadura con respecto a las préacticas nacionales de contabilidad, que debilitan la comparabilidad internacional.
Se encuentran importantes diferencias con respecto al registro e inclusién de inversiones de cartera, préstamos
asociados, disponibilidad de datos oficiales sobre reinversidn, etc. Un problema serio que afecta a la informacién
oficial de los paises receptores (y a los paises inversionistas de la OCDE) es el uso de centros financieros o “parafsos
fiscales” para canalizar inversiones a terceros paises. Una parte sustancial de los flujos de IED desde los paises de la
OCDE hacia los paises de América Latina pasa por centros financieros del Caribe. Este fenémeno produce, por
ejemplo, que la inversién de una empresa quimica alemana que quiera establecer una planta en Colombia pueda
registrarse en Alemania como una inversién financiera en Islas Caiman, mientras en Colombia la registran como una
inversion manufacturera de Islas Caiman. Asi se han distorsionado simultineamente las estadisticas de Alemania y
las de Colombia.

La dimensién de las distorsiones de la informacion oficial sobre la IED en el caso de algunos paises receptores
de América Latina puede apreciarse en el grafico anterior. Los problemas metodolégicos, las distintas practicas
contables y, sobre todo, la influencia de los centros financieros, producen grandes diferencias en los montos
registrados. A pesar de los esfuerzos de instituciones internacionales y nacionales en pro de una convergencia
metodolégica, los resultados son todavia insuficientes.

Fondo Monetario Internacional (FMI), Balance of Payment Statistics Yearbook, Washington, D.C., 1997.
Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE), International Direct Investment Statistics
Yearbook, Paris, 1997.

UN ESQUEMA DE INTERPRETACION: TRES CONJUNTOS DE FACTORES

2. POLITICAS
NACIONALES

- normas generales

- reglas sectoriales

- competitividad sistémica

- politicas hacia la IED, tecnologia,
propiedad intelectual, calidad,
etc.

3. ESTRATEGIAS
EMPRESARIALES

- estrategias para aprovechar las
tendencias del mercado
internacional y de las politicas

nacionales
1. MERCADO - blisqueda de: eficiencia
INTERNACIONAL acceso al mercado

materias primas
elementos estratégicos
- instrumentalizacion de su sistema
internacional de produccién
integrado: inversion, tecnologia
recursos humanos,
redes de proveedores,
etc.

- estructura del mercado

- naturaleza de los competidores

- cambios tecnologicos

- normas internacionales:
comercio, inversion, tecnologia,
propiedad intelectual, calidad, etc.

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo y Empresarial.
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En el cuadro siguiente se presenta la aplicacién general del esquema interpretativo a
América Latina y el Caribe. Se aprecia que los focos de IED en la region, durante los afios
noventa, se concentran en cuatro espacios analiticos, segin las principales estrategias
empresariales de los inversionistas:

° Buisqueda de materias primas del sector primario (petréleo y gas en Argerntina,
Colombia y Veaneczuela, y minerales en Argentina, Chile y Per1).
e Busqueda de mayor eficicricia en sus sistemas internacionales de produccién

integrada en manufacturas {industria automotriz, electrénica y confecciones en
México, y confecciones y electrénica en la Cuenca del Caribe).

J Bisqueda de acceso a mercados nacionales para manufacturas (cemento en
Colombia, Republica Dominicana y Venezuela) o al mercado subregional para
manufacturas (industria automotriz, agroindustria y quimica en el Mercado
Comiin del Sur (Mercosur)).

. Bisqueda de acceso a mercados nacionales para servicios (telecomunicaciones en
Argentina, Brasil, Chile y Peru; energia eléctrica en Argentina, Brasil, Colombia y
América Central; servicios financieros en Argentina, Brasil, Chile, Colombia,
México, Peri y Venezuela, y distribucién de gas en Argentina, Brasil, Chile y
Colombia).

Este esquema interpretativo permite superar algunas de las deficiencias de la informacion
oficial sobre la IED. Sin duda alguna, se trata de un esquema que se puede mejorar
sustancialmente; no obstante, su propésito actual es aplicar esta version simple a la realidad de la
IED en América Latina y el Caribe, sin mayores complicaciones y con mucha transparencia.

La actual orientacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales se refleja
en la nueva estructura del informe anual sobre la inversién extranjera en América Latina y el
Caribe. A partir del presente afio dicho informe consta de cuatro capitulos basicos, ademas de la
sintesis y conclusiones.

En el primer capitulo se presenta un panorama general sobre los cambios de la evolucién
de los flujos de IED en el mundo y en América Latina y el Caribe, destacando las novedades del
ultimo afio de informacién. En el segundo capitulo se analizan las caracteristicas de la IED y las
estrategias de las empresas transnacionales en un pais determinado. Este aflo la experiencia
examinada es la de Brasil, principal receptor de I[ED en la regién. En el tercer capitulo se estudia
la situacién de la IED vy las estrategias de las empresas transnacionales de un pafs inversionista.
El pais elegido para 1998 fue Estados Unidos de América, principal origen de la IED en la
region. El dltimo capitulo se concentra en el estudio de la evolucién de la IED en un sector en
particular. En el informe correspondiente a 1998 la experiencia es la del sector automotor, donde
se encuentran las mayores empresas extranjeras medidas por ventas en América Latina. Este
informe constituye una edicién muy especial, dadas la utilidad de la nueva estructura y la
pertinencia de los casos elegidos.
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EL ESQUEMA INTERPRETATIVO PARA AMERICA LATINA Y EL CARIBE

Estrategia
Corporativa

Sector

Busqueda de
eficiencia

Busqueda de
materias primas

Busqueda de acceso al
mercado
(nacional o regional)

Busqueda de
elementos
estratégicos

Primario

- Petréleo/gas:
Venezuela,
Colombia y
Argentina

- Minerales: Chile,
Argentina y Perni

Manufacturas

- Automotriz: México
- Electrénica: México
y Cuenca del Caribe
- Confecciones:
Cuenca del Caribe
y México

- Automotriz (Mercosur)

- Quimica: Brasil

- Agroindustria: Argentina,
Brasil y México

- Cemento: Colombia,
Reptiblica Dominicana y
Venezuela

Servicios

- Financieros: Brasil,
México, Chile, Argentina,
Venezuela, Colombia y Peni

- Telecomunicaciones:
Brasil, Argentina, Chile y
Peni

- Energfa eléctrica: Colombia,
Brasil, Argentina y América
Central

- Distribuci6n gas: Argentina,
Brasil, Chile y Colombia

Fuente:

Por ultimo, vale agregar que la nueva estructura del primer capitulo refleja la

CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de 1a Divisién de Desarrollo Productivo y Empresarial.

preocupacion por tratar la informacién estadistica disponible con suma transparencia. Por eso, en

la primera seccién se analiza la evolucién de los flujos de IED sobre la base de la informacién de
balanza de pagos, mientras en la segunda seccidén se analizan las experiencias de varios casos
determinados de paises de América Latina, més bien con arreglo a informacién oficial de fuentes
nacionales combinada con informacién de la prensa especializada y los resultados del programa

de investigacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales. Ademds de los otros

temas de modalidades de IED y los agentes principales establecidos en la regidn, en el primer

capitulo también se destaca la escasez de informacién sobre la importante cuestién de la IED
intralatinoamericana. De esta manera se aprovecha al mdximo la informacién oficial existente,
tomando en cuenta al mismo tiempo sus debilidades y deficiencias.
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I. PANORAMA REGIONAL

A. EVOLUCION RECIENTE DE LAS CORRIENTES DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA

1. La situacién global

En 1997, de acuerdo con informacién del FMI, los flujos mundiales de IED crecieron un 18%,
cifra muy superior a la media de los afios noventa (7%), sobrepasando los 396 000 millones de
délares. Pese al rdpido crecimiento de los ingresos netos de IED en 1997, los paises en desarrollo
s6lo lograron mantener el grado de participacion que alcanzaron en 1996 en el orden de 38% de
los flujos totales. En otras palabras, a diferencia de la pronunciada tendencia de los afios noventa,
segun la cual los paises en desarrollo aumentaron su participacion en los flujos mundiales de IED
de 15% a 38%, en el afio 1997 la participacion de los paises en desarrollo se mantuvo (véase el
gréfico I.1).

Griéfico 1.1
FLUJOS TOTALES DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1990-1997
(En millones de délares)

P
/////

Total mundial

Paises desarrollados

Paises en desarrollo

1996
1997

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo
y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por €l Fondo Monetario Internacional.
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Los cambios mayores de 1997 se encuentran en la distribucién de los flujos mundiales de
IED entre los paises en desarrollo. En 1997 los ingresos netos a América Latina y el Caribe se
expandieron a una tasa dc 43% (es decir, casi dos veces y media la tasa promedio mundial),
mientras los de Asia en desarrollo apenas avanzaron 1.5%.” La participacién de América Latina y
el Caribe salt6 a 43.9% (comparado con 35.3% en 1996) debido al relativo estancamiento de los
ingresos de IED a Asia en desarrollo y al retroceso en Africa (véase el grafico 1.2). Es evidente
que el nuevo escenario internacional y el desencadenamiento de una crisis de gran magnitud en
Asia favorecié a América Latina como receptor de flujos de IED. Este fenémeno es otra razén
por la cual el informe correspondiente a 1998 constituye una edicién muy especial y pertinente.

Grifico 1.2

FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA A REGIONES EN
DESARROLLO, 1990-1997

(En millones de ddlares)

Paises en desarrollo

Asia en desarrollo

1991
1992
1993

América Latina y el Caribe

1994
1995
1996

o~
(=)
=)
—

Fuente: CEPAL,base de datos, etc. sobre 1a base de informacién proporcionada por el Fondo Monetario Internacional.

% En 1997 los ingresos de IED de Africa registraron una caida de 24%.



PANORAMA REGIONAL 41

La informacién sobre egresos netos de IED a nivel mundial sugiere que los flujos
mundiales alcanzaron a 399 000 millones de délares en 1997.% Los egresos de IED estdn atin mas
concentrados en los paises industriales que los ingresos de IED. Sélo 4% de los egresos de IED
emanaron de los paises en desarrollo, sobre todo Asia en desarrollo (3%) y, en mucha menor
medida, América Latina y el Caribe (1%). El tema de la IED intralatinoamericana se examinara
en la seccion C del presente capitulo.

2. La situacion en América Latina y el Caribe

La inversion extranjera directa ingresada a América Latina y el Caribe durante 1997 alcanzé por
segunda vez consecutiva una cantidad sin precedentes, al totalizar una suma de 65 199 millones
de dodlares, segin informacién de balanza de pagos. Esta cantidad superd largamente las
expectativas que sobre este particular existian a comienzos del afio, sobre todo considerando que
recién se dejaban atrds los efectos de la crisis financiera de finales de 1994 y 1995 sobre la
afluencia de capital externo privado hacia México y Argentina, asi como el hecho de que a
mediados del afio se avizoraron los primeros efectos de la crisis de los paises del Sudeste
asidtico, primero, y de los del Este asidtico, después.

El fuerte aumento del ingreso neto de IED producido en 1997 con respecto a 1996
constituye una nueva aceleracioén de la trayectoria ascendente de la IED en la regién durante los
afios noventa. La notable magnitud de la afluencia de IED durante 1997 queda de manifiesto al
apreciarse que su variacion absoluta respecto del afio anterior (19 750 millones de doélares) es
mayor que el promedio del ingreso neto de IED del periodo 1990-1994 (18 262 millones de
délares).

La serie estadistica de los ingresos netos de IED en América Latina y el Caribe que se
presenta en el cuadro 1.1 agrupa a los paises en tres grupos, seguin su ubicacién geogréafica y el
papel desempefiado en actividades de intermediacién financiera en la afluencia internacional de
capitales. A la distincién tradicional entre los paises miembros de la Asociacion Latinoamericana
de Integraciéon (ALADI), Centroamérica y el Caribe (considerado en forma conjunta como
Cuenca del Caribe), se agregé el grupo de paises definidos como centros financieros o “paraisos
fiscales”. Esta nueva agrupacién intenta disminuir la distorsién que introducian los centros
financieros en las estadisticas de los paises de la Cuenca del Caribe al ser receptores de
importantes montos de IED que posteriormente, en su mayor parte, son dirigidos a terceros paises
de la regién o fuera de ella. Ademas, llama la atencién que los flujos contabilizados como
egresos netos por los centros financieros son sustancialmente menores que los flujos registrados
como ingresos por los paises receptores de la regién desde los centros financieros (véase la
seccion B del presente capitulo).

Al igual que en 1996, la variacién que experiment6 en 1997 la afluencia de IED a los
paises de la regidn latinoamericana se baso principalmente en la expansién del ingreso neto de
IED en los once paises miembros de la ALADI. En contraste, la variacién que experiment6 la

3 En principio los egresos e ingresos mundiales de IED, segin la balanza de pagos, deberfan ser iguales; sin
embargo, por diferencias metodoldgicas y de cobertura, existe una disparidad importante.
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IED dirigida a los paises de la Cuenca del Caribe fue menor. En este grupo de paises, las
economfias del Caribe destacan con el crecimiento mayor, superando el mostrado por los paises
de Centroamérica y el de los centros financieros. Ha de tenerse en cuenta que el subtotal
centroamericano no incluye el registro de IED correspondiente a El Salvador, que deberia ser de
dimensiones significativas como resultado del programa de privatizacién de empresas publicas.
Sin embargo, todavia no se dispone de informacién oficial sobre este pafs.

Cuadro L1
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: SALDOS NE'I:OS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, POR SUBREGION, 1990-1997
(En millones de délares)

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Paises de la ALADI

Ingresos netos 7297 11841 13390 12783 26280 28535 40048| 58500
Egresos netos -1289 -1523| -1437| -2122| -3951| -3478| -2750| -4378
Saldos netos 6008| 10318| 11953 10661| 22329| 25057 37298| 54122
Paises de la Cuenca del Caribe (no centros financieros)

Ingresos netos 938 1244 1140 1318 1726 1865 2044 2 892
Egresos netos 5 -7 -3 -20 -24 -27 -5 -9
Saldos netos 943 1237 1137 1298 1702| 1838 2039 2 883
Centros financieros de la Cuenca del Caribe

Ingresos netos 1010 2 558 3306 4023 2457 2606| 3357 3 807
Egresos netos -3 186 1928 -1233 -146 -92 60[ -296| -2293
Saldos netos -2176 4 486 2073 3877 2365| 2666 3061 1514
Total general

Ingresos netos 9245| 15643| 17836| 18 124| 30463| 33006| 45449| 65199
Egresos netos -4 470 398 -2673| -2288] -4067| -3445| -3051 -6 680
Saldos netos 4775 16041 15163| 15836| 26396| 29561| 42398| 58519

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacidn extraida de las balanzas de pagos de cada pafs.

El comportamiento de los ingresos netos de IED hacia América Latina y el Caribe
determiné que en 1997 los paises miembros de la ALADI aumentaran su participacién a 90% del
total regional; a su vez, los paises de la Cuenca del Caribe (Centroamérica, el Caribe y los
centros financieros) vieron disminuir la suya a 10%. Esto ratifica que durante los afios noventa la
IED tiende a dirigirse preferentemente a las mayores economias de la regién.

Por otra parte, el egreso neto de inversion latinoamericana directa en el exterior ascendid
en 1997 a 6 680 millones de ddlares, monto que superé en 3 629 millones de délares la cantidad
invertida en 1996. Todavia existen serios problemas con el registro de los egresos netos de
América Latina y el Caribe, asi que estas cifras subestiman los flujos verdaderos. Como ya se
indicé anteriormente, el progresivo aumento de la inversién latinoamericana en el exterior
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constituye uno de los aspectos mds destacados de las corrientes de inversién extranjera de la
regién latinoamericana en los afios mds recientes (CEPAL, 1998a). En el supuesto de que la
mayor parte de la inversién realizada en el exterior por empresas de algtin pafs latinoamericano
se dirija hacia otro pais de la region, ello significaria que el 8% del ingreso neto de IED dirigido a
la regién corresponderia a inversiones intralatinoamericanas (véase la secciéon C del presente
capitulo).

a) La inversiéon extranjera directa en los paises miembros de la ALADI

En 1997, la corriente de ingreso neto de IED hacia los paises miembros de la ALADI
reedité su espectacular crecimiento de 1996, registrandose un monto que ascendié a 58 500
millones de délares y que signific6 un mayor ingreso por 18 452 millones respecto del aifio
anterior (véase el cuadro 1.2). De igual modo que en 1996, la expansion del ingreso neto de IED
experimentada en 1997 se dio en todos los paises de la ALADI, aunque esta vez Perd mostrd una
importante retraccion de 37% respecto de su ingreso en 1996.

Cuadro 1.2
PAISES DE LA ASOCIACION LATINQAMERICANA DE INTEGRACION (ALADI):
INGRESOS NETOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1990-1997
(En millones de délares)

Paises 1990 [ 1991 1992 1993 1994 1995 |° 1996 1997 | 1998° | 1998°
Argentina 1836 2439 4012 3261 3107 4783 5090 6326| 2495| 53800
Bolivia 67 93 122 124 130 393 474 601 600
Brasil 989 ( 1103 | 2061 1292 3072 4859 11200( 19652 11900 | 24 000
Chile ¢ 661 822 935 1034 | 2583 2978 | 4724 5417 2534 | 4700
Colombia 501 457 729 959 1652 2227| 3276| 5982 3326 | 6000
Ecuador 126 160 178 469 531 470 447 577 300 580
México 25491 4742| 4393 4389| 10973 9526 918512477 5280( 8000
Paraguay 76 84 137 111 180 157 106 191 210
Pert 41 -7 136 670 3084 2000| 3226} 2030 1500 3000
Uruguay 32 58 102 155 157 137 160 160
Venezuela 451 | 1916 629 372 813 985 | 2183 5087 2207 5000
Totales 7297 111841 | 13390 | 12783 | 26280 | 28 535 | 40048 | 58 500 | 29 542 | 58 110

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por el Fondo Monetario
Internacional o extraida de las balanzas de pagos de cada pafs.

* Primer semestre de 1998, sobre la base de informacién oficial presentada por los paises.

® Estimaciones.

Cifras corregidas por la fuente nacional debido a la inclusi6én de inversiones en la mineria.

Cifras corregidas por la fuente nacional debido a la inclusién de utilidades reinvertidas.
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En los dos ultimos afios, Brasil ha recuperado su posicion de principal receptor de IED de
la regién. En 1997, el ingreso neto de IED alcanzé un nuevo maximo histérico (19 652 millones
de délares), lo que significa que la inversién extranjera aumentd en 8 452 millones respecto de
1996. De ello se deduce que practicamente la mitad del mayor ingreso de IED a la region se
produjo en Brasil, pais que constituyd el destino del 30% de 1a IED dirigida hacia América Latina
en 1997 (véase el gréfico 1.3). Esta participacién supera con creces la obtenida en la primera
mitad de los noventa, periodo en que fluctué entre 7% y 15% del total regional (véase el
capitulo II).

Griéfico 1.3
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PARTICIPACION EN EL INGRESO NETO DE
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1997

(En porcentajes)
Argentina
Otros 11% 10%

Venezuela 8% Bolivia 1%

Peri 3%

Brasil 30%
México 19%

Ecuador 1% Colombia 9%  Chile 8%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, Division de Desarrollo Productivo y
Empresarial, en base a informacién proporcionada por el Fondo Monetario Internacional, y de las balanzas de pagos de
cada pafs.

En 1997 Meéxico y Argentina continuaron siendo importantes receptores de la IED
dirigida a América Latina, con participaciones de 18.7% y 10.3%, respectivamente, del total
regional. En ambos paises perseverd el descenso de su participacién en la distribucién de las
corrientes de IED (19% y 10% en 1996, respectivamente), a pesar de la notoria recuperacion de
la afluencia de IED respecto del afio anterior.

Por otra parte, la informacién disponible establece que en 1997 los paises de tamafio
medio, considerados como grupo, disminuyeron su participacién en la afluencia regional de IED,
a pesar del notable desempefio exhibido por la IED en Colombia y Venezuela. La menor
participacién de este grupo de paises se explica por el descenso de la participacién de Chile y
Peru, paises que pasaron de 10% a 8% del total regional, el primero, y de 7% a 3%, el segundo.
En 1997 el pais que mostré el mayor incremento fue Venezuela, que varié su participacién de 5%
a 8%, aunque la mayor participacién la logré Colombia (9%), pais que se ubicé como el principal
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receptor de IED en la region latinoamericana, después de Brasil, México y Argentina. Tanto en
Colombia como en Venezuela, la aceleracién del programa de privatizaciéon de empresas y
activos estatales resulté fundamental para el incremento de la afluencia de IED a ambos paises.

En definitiva, los antecedentes expuestos acerca del comportamiento de la IED en 1997
en los paises miembros de la ALADI tienden a delinear un fortalecimiento claro del liderazgo de
Brasil como principal receptor de IED en la regién; la declinacién relativa de Argentina, Chile y
México, a pesar de que en los tres paises se produjeron importantes aumentos en la afluencia de
IED en términos absolutos, especialmente en Argentina y México; el robustecimiento de
Colombia y Venezuela como nuevos puntos de atraccién de los inversionistas extranjeros, y el
importante debilitamiento de las corrientes de IED dirigidas a Peru.

La fuerte expansiéon de las corrientes de inversion directa en la mayoria de los paises
miembros de la ALADI determind un sélido incremento de 1a IED acumulada en sus economias.
En 1997 el acervo de IED en los paises de la ALADI ascenderia a 307 519 millones de dc’)lares,4
monto que implica un aumento cercano a los 46 100 millones de ddlares respecto de 1996. De
esta manera, la acumulacién neta en lo que va de los afios noventa ascenderia a la importante
cantidad de 139 200 millones de délares. Por consiguiente, aproximadamente 45% del acervo de
IED existente en 1997 se habria acumulado en los ultimos siete afios (véase el grafico 1.4). En
otras palabras, el acervo de IED en América Latina se ha renovado durante los afios noventa,
aspecto que exige una reevaluacion de las nuevas caracteristicas del fenémeno.

En los afios noventa, la localizacién de la IED acumulada en los paises de la agrupacién
ha cambiado radicalmente. Uno de los aspectos mds destacados es la notable reduccién registrada
en Brasil, pais que disminuyé su participacién de 62% a 39% entre 1990 y 1997. Como
contrapartida, se advierte una mayor participacién de Argentina, Chile, Colombia, México, Perd
y Venezuela. A su vez, las economias menores de la agrupacién mantienen su reducida
participacién. En gran medida, esta evolucién del acervo de IED refleja el comportamiento de los
ingresos netos de IED de los ultimos afios, en los que la participacion de Brasil alcanza mayor
trascendencia sélo a partir de 1995 (para mayores detalles, véase el capitulo II). En contraste, los
flujos de IED dirigidos hacia Argentina, Chile y México han sido de gran magnitud entre 1990 y
1997. Los factores que explican los cambios de los ingresos netos de IED en los principales
paises de la ALADI se analizardn en la seccién B de este capitulo.

“La metodologfa empleada por la CEPAL para estimar el acervo de IED estd contenida en la segunda nota
técnica del informe 1997 sobre la inversién extranjera en América Latina y el Caribe (CEPAL, 1998a), asi como en
Durén (1997).
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Grafico 1.4
PAISES DE LA ASOCIACION LA"I‘INOAMERICANA DE INTEGRACION (ALADI):
ACERVO DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1990-1997
(En porcentajes)

1990: 168 267 millones de dolares

Otros 2% '
Venezuela 2% Argentina 6%

México 21%

Colombia 2%
Chile 5% Brasil 62%
1997: 307 519 millones de dolares
Otros 6%
Venezuela 5% Argentina 11%
México 26%
Colombia 5% Brasil 39%

Chile 8%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, Divisién de Desarrollo Productivo y
Empresarial.

b) Los paises de la Cuenca del Caribe

La variacién que experimenté en 1997 la IED dirigida a los paises de la Cuenca del
Caribe (incluidos los centros financieros) fue de 24%, monto que expresa una leve aceleracién de
la expansién de las corrientes de inversion directa registrada por este grupo de paises. Cabe
reiterar la advertencia formulada en otras oportunidades en cuanto a que la informacién
estadistica sobre la IED en la Cuenca del Caribe es mis reducida, menos sélida y de dificil
interpretacion, debido al bajo nivel de calidad y elaboracién de las cifras, asi como a la existencia
de centros financieros que desvirtda el destino final de los flujos de IED y cuyo registro es muy
incompleto.
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La mayor parte de la afluencia de IED dirigida a los paises de la Cuenca del Caribe se
orienta a los centros financieros (57% en 1997). En los afios noventa el ingreso promedio anual
de IED alcanzaba los 2 891 millones de délares. Mientras tanto, el ingreso neto promedio de IED
dirigido a los paises centroamericanos —excluido Panama— ascendié a sélo 514 millones de
dolares y en los paises del Caribe a 1 132 millones de d6lares. En 1997 el crecimiento mayor de
las corrientes de IED se constaté en los paises del Caribe (56%), superando el de la subregion de
Centroamérica (15%) y el de los centros financieros (13%).

El incremento de la IED dirigida a los paises centroamericanos se explica principalmente
por el aumento de la inversién extranjera en Nicaragua y Honduras. Costa Rica, que mostré la
menor expansion del ingreso neto de IED, sigue siendo el principal receptor de IED de
Centroamérica (véase el cuadro 1.3).

Cuadro 1.3
PAISES DE CENTROAMERICA Y EL CARIBE (EXCLUIDOS CENTROS FINANCIEROS):
INGRESOS NETOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1990-1997
(En millones de délares)

Paises 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Costa Rica 163 178 226 247 298 396 427 446
El Salvador 2 25 15 16 23 38 25
Guatemala 48 91 94 143 65 75 77 84
Honduras 44 52 48 27 35 50 91 122
Nicaragua 1 15 39 40 75 97 173
Anguila 11 6 15 6 13
Antigua y Barbuda 61 55 20 15 25 31 19 28
Aruba 131 185 -37 -18 -73 -6 84 196
Barbados + 11 7 14 9 13 12 22 18
Belice . 17 14 16 9 15 21 17 12
Cuba 1 10 7 3 14 9 12 13
Dominica - 13 15 21 13 23 54 18 20
Granada 13 15 23 20 19 20 18 22
Guyana + 8 13 147 70 107 74 81 90
Haiti « 14 -2 -2 -3 7 4 5
Jamaica + 138 133 142 78 170 245 273 137
Montserrat - 10 8 5 5 1
Repiblica Dominicana 133 145 180 225 360 404 394 414
Saint Kitts y Nevis * 49 21 13 14 15 20 17 25
Santa Lucia . 45 58 41 34 32 30 23 45
San Vicente y las - 8 9 15 31 47 31 18 42
Granadinas

Suriname & =77 19 -54 -47 -30 -21 7 .
Trinidad y Tabago + 109 169 178 379 516 299 320 1 000
Total anual 938 1244 1140 1318 1726 1 865 2044 2 892

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por el Fondo Monetario Internacional o
extraida de las balanzas de pagos de cada pafs.
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El notorio incremento de las corrientes de IED hacia Centroamérica en los afios noventa
es el resultado de varios elementos que han contribuido a acrecentar la inversion extranjera en la
subregion. La estabilidad politica e institucional asociada a la apertura comercial y a esquemas de
integracion entre los paises centroamericanos y con terceros paises ha generado nuevas
oportunidades de negocios. Probablemente el pais centroamericano que mas haya avanzado en la
definicién de una politica de competitividad sistémica basada en la atraccidn selectiva de IED sea
Costa Rica, que intenta concentrarse en la produccién de alta tecnologia electrénica y el turismo.
Para ello ha debido desarrollar una politica comercial cuyo objetivo primordial consiste en
profundizar el proceso de apertura e integracién comercial y una politica tecnoldgica e industrial
con programas de fomento a la productividad y calidad generales y sectoriales, ademds de
fortalecer el sistema educativo y el marco macroecondmico y regulatorio de la economia. En la
disyuntiva de atraer inversion extranjera sobre la base de incentivos crecientes o de la reduccién
del “costo-pais”, por la via de la distorsién del precio de los factores (especialmente de los
salarios y de los servicios publicos), el objetivo ha sido mejorar su competitividad aumentando la
capacitacion de su mano de obra y la calidad de su infraestructura (COMEX, 1998).
Probablemente la radicacién reciente de empresas como Intel (véase el recuadro 1.1) y Motorola,
en la produccién de alta tecnologia electrénica, con inversiones que ascienden a 500 millones de
délares en el primer caso, o como Marriott y Best Western, en el sector turismo, exprese por si
sola los resultados de la politica aplicada.

Recuadro 1.1
INTEL EN COSTA RICA: EL EXITO DE UNA POLITICA DE ATRACCION BASADA EN LAS
CONDICIONES OPERATIVAS COMPETITIVAS

En noviembre de 1996 la empresa que domina el mercado mundial de microprocesadores, Intel, anuncié que
construird una planta con los ultimos adelantos tecnolégicos para ensamblar y probar semiconductores en Costa
Rica. Si bien este pais tradicionalmente ha tenido claras ventajas para atraer ciertas inversiones extranjeras frente a
sus igualmente pequefios vecinos de la Cuenca del Caribe, esta fue la primera vez que Costa Rica aventaj6 a pafses
competidores como Brasil, Chile y, sobre todo, México. Uno de los factores determinantes de este éxito fue su
politica de atraccién de la inversion basada en las condiciones operativas competitivas de las empresas
inversionistas.

Con un desembolso de 500 millones de délares, Intel realiz6 la primera inversién de esta indole en América
Latina, que constituye la mayor inversién extranjera directa en la historia de Costa Rica. Se trata de la cuarta planta
de este tipo de Intel, y las demds se encuentran en Estados Unidos, Filipinas y Malasia. Al operar en la zona franca,
generard exportaciones de 3 000 millones de d6lares para el afio 2000 —las exportaciones de microprocesadores en
1998 ya sobrepasaron el valor de las exportaciones tradicionales como el café y el banano—; producird operaciones
de un valor agregado apreciable para la zona franca (15%), y podrfa constituir el nicleo de una nueva aglomeracién
de actividades electrénicas, ya que implica nuevas inversiones para unos 40 proveedores de Intel.

Esta situacién contrasta decididamente con la experiencia de Costa Rica en otras actividades de la zona franca,
como ocurrfa con las confecciones. En esa actividad, Costa Rica, como otros ensambladores de la Cuenca del
Caribe, cay6 en guerras de incentivos fiscales que minimizaron la contribucién de estas actividades a los ingresos
fiscales.” Al igual que sus competidores, advirtié con claridad sus limitaciones, al depender de los bajos salarios, los
altos incentivos y el acceso especial al mercado estadounidense, y su débil contribucién al proceso nacional de
industrializacién después de diez o quince afios de experiencia con esta clase de actividad productiva (véase el
capitulo IIT). Asi, Costa Rica comenz6 a buscar férmulas para salir de esta situacién.

En la decisién de Intel de ubicar su inversién en Costa Rica hubo miltiples factores en juego. Los tres
principales conjuntos de factores fueron: la situacién competitiva en el mercado de microprocesadores, la estrategia
corporativa de Intel y la politica nacional de Costa Rica. En el mercado internacional la situacién competitiva giraba
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Recuadro 1.1 (concl.)

alrededor de la necesidad imperiosa de acortar el tiempo entre innovacién y produccién, para aprovechar las rentas
tecnolégicas antes que los competidores empujaran los precios hacia abajo por convertir la nueva generacién de
microprocesadores en productos basicos. En cuanto a la estrategia de Intel, se observa la urgencia por diversificar su
sistema internacional de produccidn integrada fuera de Asia y en un pais que ofreci6é las condiciones operativas y
competitivas necesarias, es decir, rdpida y eficiente produccién de alta calidad. Segtin ejecutivos de la empresa, su
interés se concentr en los recursos humanos, los salarios, la facilitacién de operaciones de ensamblaje, los aspectos
tributarios y el apoyo del gobierno huésped, entre otras cosas. La importancia de la politica nacional tiene que ver
con la disponibilidad de estos factores competitivos en el pafs aspirante y la forma en que sus autoridades manejaron
las negociaciones.

La Estrategia Nacional de Atraccién de Inversiones de Costa Rica” resume los elementos principales de la
experiencia con Intel, a pesar de que la iniciativa empez6 con la Coalicién Costarricense de Iniciativas para el
Desarrollo (CINDE) en 1995. Lo esencial de la estrategia radica en promover la formacién de aglomeraciones de
actividades productivas en industrias determinadas, como ocurri con la electrénica. En el caso de Intel, CINDE
promovié la imagen de Costa Rica, en términos de ciertos aspectos de la competitividad sistémica del pais que
resultaron de interés para Intel, tales como los recursos humanos —una fuerza laboral alfabetizada, relativamente
barata y capacitada, sumada a la disponibilidad de ingenieros de buena calidad y capaces de funcionar en el idioma
inglés—, una infraestructura adecuada, considerando la ubicacién geogréfica del pais y la planta (al lado de un
aeropuerto conveniente) y la facilitacién de esta clase de negocio (zona de procesamiento de exportaciones con
tramites simples para el comercio internacional y libre de impuestos). No sélo ofrecieron lo que buscaba Intel (como
varios otros pafses dentro y fuera de la regién) sino que las autoridades nacionales supieron llevar a cabo con éxito
las negociaciones respectivas.

En efecto, en la etapa de negociacién las autoridades tuvieron un desempefio ejemplar. Establecieron una
ventana unica para los negociadores de Intel designando al Ministro de Comercio Exterior como encargado del tema.
Resolvieron los problemas que surgieron, tales como la adaptacién del sistema educativo a la demanda laboral del
sector, el requisito de mejorar los caminos y la frecuencia de vuelos, la necesidad de reducir sustancialmente la tarifa
de electricidad para este cliente potencial, entre otras cosas. Se combiné el trato privilegiado con la participacién
directa y activa del Presidente de la Republica en el proceso. Los incentivos fiscales también contribuyeron aunque
su incidencia no fue decisiva.

La experiencia positiva que recogié Costa Rica al atraer una importante inversién como la de Intel contiene
lecciones importantes. En primer término, queda claro que el pais debe contar con una estrategia coherente y
pertinente para inversionistas que se implemente en forma dindmica. Coherente, en el sentido de que debe ser
transparente, amplia e internamente consistente, tal como es la Estrategia Nacional de Atraccién de Inversiones, en
que se definen las metas nacionales y sectoriales y el uso de incentivos determinados o especiales (en vez de
horizontales). Pertinente, en el sentido de que debe proporcionar lo que necesitan las empresas inversionistas
potenciales para que sean mds competitivas (aspectos sistémicos del pafs y aspectos especiales de ciertos sectores o
actividades productivas). En suma, la promocién pasa de ser horizontal, con incentivos iguales para todos los
inversionistas, a ofrecer incentivos limitados, es decir, separadamente mayores, pero restringidos a inversiones
prioritarias en la estrategia. Haciendo una analogia con lo que ocurre en la pesca, se intenta reemplazar la pesca de
arrastre, es decir, extender inmensas redes que atrapan todo a su paso, por la pesca con mosca, es decir, ofrecer un
solo anzuelo a cierto tipo de peces gordos.

Fuente: D. Spair, “Attracting High Technology Investment: Intel’s Costa Rican Plant”, FIAS Occasional Paper, N° 11,
Washington, D.C., Banco Mundial, abril de 1998; Sergio Bustos, “Costa Rica: paraiso tecnolégico”, Latin Trade,
Miami, agosto de 1998; Ministerio de Comercio Exterior (COMEX), Estrategia Nacional de Atraccion de
Inversiones, San José de Costa Rica, 1998; F. Nehme, “Building partnerships: the Intel-Costa Rica”, Santiago de Chile,
Comisién Econémica para América Latina y el Caribe (CEPAL), 1998, inédito.

M. Mortimore y W. Peres, “Empresas transnacionales e industrializacién en economias pequefias y abiertas: Costa Rica y

Repiblica Dominicana”, Empresas transnacionales, procesos de reestructuracion industrial y politicas econémicas en

América Latina, Giovanni Stumpo (comp.), Buenos Aires, Alianza Editorial Argentina, octubre de 1998.

Ministerio de Comercio Exterior de Costa Rica (COMEX), Estrategia Nacional de Atraccién de Inversiones, San José, 1998.
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Durante 1997 en los demds pafses centroamericanos, la privatizacion de empresas
eléctricas y de telecomunicaciones cobr$ importancia creciente en la afluencia de IED, aunque no
siempre se concretd su transferencia a inversionistas privados dentro del mismo afio. Entre las
experiencias exitosas mds recientes se destaca la venta realizada por el Gobierno de El Salvador
del 80% de cuatro distribuidoras eléctricas, la que le permitié recaudar alrededor de 600 millones
de ddlares, monto totalmente inusual en las series estadisticas de ingreso neto de IED a este pais.
En particular, las empresas Compaiiia de Alumbrado Eléctrico de San Salvador y Empresa
Eléctrica de Oriente se vendieron en casi 300 millones de ddlares a Electricidad de Caracas, de
Venezuela. A su vez, la Compaiifa Eléctrica de Santa Ana se vendié en 109 millones de délares a
la empresa eléctrica estadounidense AES Corp. (véase el recuadro IIL2) y, finalmente,
Electricidad de Centroamérica, filial de la empresa chilena EMEL S.A., pagd 180 millones de
délares por la Distribuidora de Electricidad del Sur (América economia, marzo de 1998, p. 102).°

Probablemente este proceso se acelere en 1998 debido a nuevas ventas de empresas
eléctricas y de telecomunicaciones en los paises de la subregion, lo que deberia aumentar la
afluencia de IED a niveles poco usuales. El Gobierno de Guatemala ha sefialado que en 1998
volverad a licitar Teléfonos de Guatemala (TELGUA), luego de rechazar la oferta de Teléfonos de
México (TELMEX), que ascendia a 529 millones de dolares, por considerarla insuficiente. A su
vez, en el curso del presente afio se resolvid la situacion de la Administracién Nacional de
Telecomunicaciones (ANTEL), de El Salvador, al venderse un 51% a France Telecom.

El grueso de la IED dirigida a otros paises de la Cuenca del Caribe continué
concentrdndose en Jamaica, Republica Dominicana y Trinidad y Tabago, paises que incluso
aumentaron su participacién conjunta en el total de IED subregional respecto de 1996, aunque
esta vez la inversidn dirigida a Trinidad y Tabago fue preponderante en el total subregional.

Segiin la informacién proporcionada por el Banco Central de Trinidad y Tabago, el fuerte
aumento de la IED en este pais en 1997 se concentré principalmente en la industria petrolera
(exploracion, produccién y refinacién de petréleo, por una parte, y empresas petroquimicas, por
otra), la que recibié 948 millones de ddlares en el marco de la privatizacién de esta actividad.
Debe subrayarse, en todo caso, que el sector petrolero ha sido el principal rubro receptor de IED
durante los afios noventa.

En cambio, en Repiiblica Dominicana la expansién de las corrientes de IED tiene una
base de sustentacion mds diversificada, siendo importante el desarrollo de la industria
maquiladora en actividades vinculadas al ensamblaje de vestuario y de productos electrénicos, la
privatizacién de algunas empresas de servicios bésicos y la compra creciente de empresas locales
a cargo de inversionistas extranjeros. En 1998 la afluencia de IED dirigida a Repiblica
Dominicana podria tomar un nuevo impulso al materializarse la privatizacién de més de 30
empresas estatales, entre ellas, la compafiia eléctrica, molinos de azicar, puertos y una planta
procesadora de petréleo.

En el grupo de paises que constituyen centros financieros o “paraisos fiscales” se aprecia
una evolucién relativamente estabilizada de las corrientes de IED a partir de 1992, aunque en el

3 Desde hace varios afios se permite la generacién privada de electricidad para la venta a la red nacional,
pero sélo una empresa, la estadounidense Coastal Corp., opera una planta (Stinson, 1998).
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tdltimo afio Bermuda y Panama presentaron variaciones de gran magnitud respecto del monto de
IED ingresado en 1996, pero con signo contrario. En 1997 el primero experimentd una retraccion
del orden de -19%, equivalente a 400 millones de ddlares, en tanto el segundo mostré6 un
importante aumento que le permitié cuadruplicar el ingreso neto de IED respecto de 1996 (véase
el cuadro 14). A pesar de su clasificacion como centro financiero —lo que implica que
desempefia un papel mds bien de intermediaric con respecto a los flujos de IED— en Panama hay
significativas inversiones en activos fijos dentro del pais. La venta del 49% del Instituto Nacional
de Telecomunicaciones (INTEL) a la empresa britanica Cable & Wireless por 652 millones de
ddlares tuvo un impacto trascendente sobre las corrientes de IED hacia este pais en 1997.
Ademads, en 1998 continuard en Panama la ejecucién del programa de privatizaciones, lo que
podria significar nuevos ingresos de IED a su economia. Asi, por ejemplo, el Instituto de
Recursos Hidraulicos y Electrificaciéon (IRHE), fue subdividido durante 1997 en tres empresas de
generacién, dos de distribucién y una de transmisién, para proceder a sus ventas respectivas en
1998 (América economia, marzo de 1997, p. 96). A su vez, se anuncid que a fines de 1997 o
comienzos de 1998 se procederia a llamar a licitacién para la venta del 51% de las 48 plantas de
tratamiento de aguas de Ciudad de Panamd y Colén (América economia, abril de 1997, p. 91).

L4
CENTROS FINANCIEROS: INGRESOS 15;;2;; DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA,
1990-1997
(En millones de ddélares)

Paises 1990 1991 1992 1993 1994 1995 | 1996 1997
Antillas Neerlandesas 8 33 40 11 22 10 11 17
Bahamas -17 -1 27 23 107 88 210
Bermuda 819 2 489 3231 2707 1079 1350 | 2100 1700
Islas Caimédn 49 5 -131 675 532 490 410 350
Islas Virgenes 132 -9 27 447 447 470 510 500
Panami 19 41 139 156 354 179 238 1030
Total anual 1010 2 558 3306 4023 2 457 2606 | 3357 3807

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por el Fondo Monetario Internacional o
extrafda de las balanzas de pagos de cada pais.

Esta apretada sintesis del comportamiento de la IED en los paises de la Cuenca del Caribe
durante 1997 ha permitido verificar la diversa combinacién de factores que explican la actual
afluencia de inversién extranjera a los paises de esta subregién. En general, podria sostenerse que
la IED ha fluido principalmente a través de tres mecanismos. El primero, asentado
primordialmente en los paises de Centroamérica y la Repiiblica Dominicana, consiste en el
desarrollo de la industria de maquila en zonas de procesamiento de exportaciones (ZPE) creadas
para tal efecto, permitiendo la formacién de una base exportadora hacia el mercado de América
del Norte, especialmente de Estados Unidos (véase el capitulo III), de productos manufacturados
con uso intensivo de mano de obra. Este es el resultado de dos érdenes de factores: por una parte,
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el desplazamiento de actividades productivas desde paises con salarios mds altos, en la bisqueda
de mejorar su competitividad frente a los productos elaborados en los paises del Este y Sudeste
asiaticos y, por otra parte, de la politica de incentivos aplicada en los paises de la subregion para
propiciar su desarrollo.

El segundo mecanismo, de aplicaciéon mas reciente, consiste en la privatizacién de
empresas de servicios telefénicos, eléctricos y financieros, que ha empezado a tomar fuerza el
ultimo afio en El Salvador, Guatemala y Panamad y, en algunos casos, de empresas productivas
que estaban en poder del Estado (Republica Dominicana y Trinidad y Tabago), lo que
complementa la compra de empresas industriales manufactureras a cargo de inversionistas de
Centroamérica, Chile y México, fendmeno que ha comenzado a desarrollarse a partir de 1996.

El tercer mecanismo, mas focalizado que los anteriores y concentrado en Costa Rica,
consiste en la instalacion de empresas electronicas y de informética de alto desarrollo
tecnoldgico, cuya produccién se orienta a los mercados internacionales, o de empresas hoteleras
y turisticas, también generadoras de divisas, sobre la base de politicas selectivas de atraccién del
capital extranjero y el desarrollo de ventajas comparativas relacionadas con la calidad de los
factores (capacitacion laboral e infraestructura adecuada). La politica de atraccién de IED de la
Repiblica Dominicana parece girar en esta direccién (FIAS, 1998).

3. Modalidades de las corrientes de inversion extranjera directa

De acuerdo con antecedentes recogidos en la prensa financiera latinoamericana —los que tienen
un caracter sélo orientador—, es posible estimar que los inversionistas extranjeros participaron
en compras de empresas y activos que ascendieron a poco mas de 43 000 millones de ddlares en
1997, més de la mitad de los cuales habrian correspondido a la compra de activos del sector
privado, es decir a adquisiciones y fusiones (25 000 millones de délares). Al descontarse de este
monto la cantidad correspondiente a la compra de empresas de inversién extranjera realizadas
por empresarios locales en su pais de residencia, que asciende a alrededor de 944 millones de
délares, puede estimarse que en 1997 el ingreso neto de IED asociado a la transferencia de
activos en la regién alcanzarfa a 41 700 millones de doélares. En términos gruesos, esto
significaria que en 1997 alrededor de 70% de la afluencia de IED a los paises de la ALADI
estuvo constituido por cambios en la propiedad de activos existentes. La metodologia de
contrastar la informacién de la prensa especializada sobre modalidades de IED con la
informacion oficial de organismos internacionales tiene importantes deficiencias dado que el
flujo de IED de la compra de activos puede demorarse bastante en registrarse en la balanza de
pagos. Por este motivo, hay que considerarlo como una orientacién mas que un hecho definitivo.

Aun considerado asi, los flujos de IED hacia América Latina y el Caribe han variado en
cuanto a su modalidad durante los afios noventa (véase el grafico 1.5). Hasta 1993 la compra de
activos fijos existentes (estatales o privados) fue la preferencia de los inversionistas extranjeros.
Durante 1994-1996 el fuerte aumento de los montos de IED se sumé a la preferencia de nuevos
activos relacionados con grandes proyectos de inversién, la reestructuraciéon y modernizacién de
las empresas extranjeras existentes en la region y las nuevas inversiones vinculadas con la
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reestructuracion y modernizacién de las empresas estatales privatizadas. En 1997 nuevamente se
registré un alza pronunciada en la compra de activos existentes a cargo de los inversionistas
extranjeros. La IED vinculada con la compra de activos fijos del sector privado super$ a la
compra de activos estatales; no obstante, esta Gltima experimenté un mayor crecimiento relativo
(especialmente en Brasil y Colombia).

Gréfico .5
FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, POR MODALIDAD, PAISES DE LA ASOCIACION
LATINOAMERICANA DE INTEGRACION (ALADI), 1991-1997: UNA APROXIMACION
(En millones de délares)
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Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, Divisién de Desarrollo Productivo y
Empresarial, en base a informacién del Fondo Monetario Internacional, KPMG Corporate Finance y Banco Mundial.

Segin la informacién compilada, poco mas de un tercio de la IED ingresada a la regién en
1997 que se generé por la transferencia de activos se dirigié a Brasil (12 913 millones de
délares), pais que encabezé la recepcién de IED en relacién con la venta o privatizaciéon de
empresas y activos del Estado y que tuvo también un destacado papel en la recepcién de IED
generada por la venta de empresas del sector privado nacional. Esta cifra representa casi los dos
tercios de la afluencia total de IED a este pais en 1997.

El interés de los inversionistas internacionales por adquirir activos existentes en América
Latina se orienté principalmente, ademds de Brasil, a Argentina (18.5%), México (13.4%),
Colombia (11.2%), Venezuela (10.3%) y Chile (6.8%). El peso relativo del tipo de transferencia
cambia sustantivamente en cada pais. Asi, en aquellos paises en los que el programa de
privatizaciones de activos estatales se inicié con antelacién, como Argentina, Chile y Perd,
tienden a preponderar las transacciones de activos entre agentes econémicos privados respecto de
los ingresos de IED generados por la venta de activos estatales. En cambio, en aquellos paises
donde el programa de privatizaciones estd en curso (Brasil, Colombia y Venezuela) ocurre lo
contrario.
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En resumen, en 1997 se destacan dos aspectos sustantivos del comportamiento de la IED
por modalidad en América Latina y el Caribe. El primero se relaciona con la importancia
creciente que ha empezado a adquirir la compra de empresas privadas a cargo de inversionistas
extranjeros, factor que incidié especialmente en la afluencia de [ED hacia Argeniina, Brasil,
Chile y México. El segundo tiene que ver con la significacion que alcanza la privaiizacién de
empresas y activos del Estado como factor determinante de la IED, constituyéndose en la
principal causa de la expansién de la inversion extranjera en Brasil, Colombia y Venezuela. Dada
su relevancia al interpretar los flujos de IED, a continuacién se examinardn estos dos aspectos en
algtn detalle.

a) La compra de empresas privadas

En Ameérica Latina las adquisiciones de empresas locales a cargo de empresas extranjeras
fueron el vehiculo principal de ingreso de la IED en varios paises de la region, reflejando el auge
de la IED mediante la compra de activos del sector privado en el mundo entero, donde
corresponde a 60% de los flujos totales de IED (UNCTAD, 1998b). En el primer semestre de
1997, las fusiones y adquisiciones de empresas en América Latina representaron 13% del total
mundial, sobrepasando incluso a Asia antes de irrumpir la crisis de Tailandia, lo que demuestra
la importancia que esta adquiriendo este fendmeno en la regién latinoamericana.

A partir de la informacién recogida de la prensa financiera especializada, se ha estimado
que en 1997 las fusiones y adquisiciones realizadas en América Latina y el Caribe que
involucraron la participacién mayoritaria de inversionistas extranjeros alcanzaron a 25 300
millones de ddlares (véase el cuadro L5). De tal manera, las fusiones y adquisiciones
constituirian alrededor de 40% del ingreso neto de IED a la regién, aunque en varios paises esta
ponderacién promedio asciende a cifras mucho mayores, especialmente en Argentina, donde la
proporcién de la IED generada por la compra de empresas de empresarios argentinos a cargo de
inversionistas internacionales superaria el 90% del ingreso neto de IED. Esto se explica tanto por
la fragilidad de la informacién de prensa como por el hecho de que el ingreso devengado por la
venta de una empresa no necesariamente ingresa al pais, o si lo hace, puede hacerlo
escalonadamente en el tiempo.®

Se deduce de lo anterior que en 1997 el interés de los inversionistas internacionales por
adquirir empresas a empresarios locales se concentrd en sélo cuatro paises, en los que se focaliz6
la afluencia de IED generada por este tipo de transferencia de activos: México (32%), Argentina

® Asimismo, debe tenerse en cuenta que en el caso argentino algunas de estas transacciones corresponden a
tomas de control de empresas locales a cargo de filiales de empresas de inversidn directa (por ejemplo, la compra de
las empresas Pluspetrol Energy, Soldati y EG3 por parte de Astra, empresa argentina controlada por la espafiola
Repsol, o 1a compra del Banco de Crédito Argentino por parte del Banco Francés del Rio de la Plata, controlado por
el Banco Bilbao Vizcaya), que no necesariamente involucran el ingreso de nuevos capitales al pais, ya que la
transferencia puede financiarse con recursos propios u obtenidos en el mercado de capitales del pais en que se realiza
la operacién, en este caso Argentina. Ademds, cabe mencionar el hecho de que algunas compras han sido pagadas
con canjes de acciones, como ocurrié en la adquisicién de una participacién accionaria importante de la entidad
argentina Banco Rio de la Plata por parte del Banco Santander, entidad que cedié en parte de pago 6% del Banco
Santander Chile al grupo Pérez Companc (véase la seccién sobre Argentina en este mismo capitulo).
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(25%), Brasil (22%) y Chile (10%). Por otra parte, ademas de Argentina, la relacién entre los
ingresos de IED generados por la venta de empresas y las corrientes de IED alcanzd una
ponderacion importante en México (62%) y Chile (41%), aunque también fue significativa en
Brasil y Venezuela, si bien menos que las privatizaciones en el caso de los dos ultimos. En el
resto de los pafses es un proceso que todavia no se ha desarrollado en la misma magnitud.

Cuadro 1.5
AMERICA LATINA: INGRESOS DE CAPITAL ORIGINADOS EN LA ADQUISICION
DE EMPRESAS A CARGO DE INVERSIONISTAS EXTRANJEROS, 1997
(En millones de dolares)

Subregién/Pais Ventas * Compras® | Ingreso neto | Ingreso neto | Ingreso neto
via F&A IED como % de IED
1) (2) 3)=1)-(2) C)) (5)=
[(3)/(4)1*100
Paises de la ALADI 25251 944 24 307 58 500 41.6
Argentina 6413 244 6169 6 326 97.5
Bolivia 601
Brasil S 641 155 5486 19 652 27.9
Chile 2 449 213 2236 5417 413
Colombia 504 0 504 5982 8.4
Ecuador 42 0 42 577 7.3
México 8 089 312 7777 12 477 62.3
Paraguay 4 0 4 191 2.1
Pert 471 0 471 2030 232
Uruguay 160
Venezuela 1638 20 1618 5087 31.8
Centroamérica 58 0 58 1 855 3.1
Costa Rica 0 0 0 446 0
El Salvador 12 0 12
Guatemala 14 0 14 84 16.7
Honduras 0 0 0 122 0
Nicaragua 32 0 32 173 18.5
Panama 0 0 0 1030 0
Total 25309 944 24 365 60 355 40.4

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrolic
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién obtenida en América economia, The Wall Street Journal,
Estrategia, Diario financiero, Latin Finance, Exame, Expansién. Apertura y otros medios de prensa financiera
especializada.

Corresponde a la compra de empresas privadas locales a cargo de inversionistas extranjeros, que pertenecian a inversionistas
locales.
Corresponde a la compra de empresas filiales ¢ inversion exwranjera que han sido adquiridas por inversicenistas iocales.
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El listado de las 25 mayores transacciones realizadas en 1997, con montos superiores a
250 millones de ddlares (véase el cuadro 1.6) permite apreciar las caracteristicas principales de
este tipo de transferencia de activos en América Latina. Estas consisten principalmente en
compras de bancos (véase el recuadro 1.2) y empresas de manufacturas, aunque también se
produjeron algunas transferencias importantes en el sector minero y del petréleo.

) Recuadro 1.2
LA GLOBALIZACION DE LA BANCA LATINOAMERICANA

La banca latinoamericana se estd globalizando y concentrando, como resultado de grandes adquisiciones de bancos
locales a cargo de entidades transnacionales. Entre las adquisiciones mds importantes se destacan las inversiones
realizadas por el banco britdnico Hong Kong Shanghai Bank Corp. (HSBC) en Argentina (Banco Roberts), Brasil
(Banco Bamerindus), México (Grupo Financiero SERFIN) y Chile (Banco Santiago), que le permiten obtener una
importante participacién en los principales mercados financieros de la regién. Otros compradores dignos de mencién
han sido algunos bancos espaiioles, especificamente las entidades Banco Bilbao Vizcaya (BBV), Banco Santander y
Banco Centro Hispano (BCH). Asi, por ejemplo, durante 1997, el BBV compré en Argentina una participacién del
30% del Banco Francés del Rio de la Plata y a través de éste adquiri6 la mayoria accionaria del Banco de Crédito
Argentino, en tanto en Venezuela alcanzé el control del Banco Provincial, entidades que se agregan al Banco
Ganadero en Colombia, Banco Continental en Peri y al grupo financiero Probursa en México, entre otras
adquisiciones realizadas en 1996. A principios de 1998 ¢l BBV adquirié parte de la propiedad del Banco BHIF, de
Chile, y del Banco Excel Econdmico S.A., de Brasil. A su vez, entre las operaciones mds destacadas del Banco
Santander llevadas a cabo en 1997 se registran las compras de una participacién del 35% del Banco Rio de la Plata,
uno de los mayores bancos privados de Argentina, y de la mayoria accionaria del Banco Noroeste de Brasil. Estas se
suman a las compras de InverMéxico (México), Bancoquia (Colombia), Banco Mercantil e Interandino (Peru),
Banco de Venezuela (Venezuela), Banco Geral do Comercio (Brasil), también realizadas en 1997. Se estima que
ambos bancos han desembolsado alrededor de 4 000 millones de délares en su respectiva expansién en América
Latina.

En general, los tres bancos espaiioles mencionados, ademas del Hong Kong Shanghai Bank Corp. y el banco
canadiense Bank of Nova Scotia, conforman un grupo de entidades bancarias que en los dltimos dos afios han
realizado importantes esfuerzos para lograr un claro liderazgo en el sector financiero latinoamericano por la via de su
posicionamiento regional, sobre todo en las principales economias nacionales. Esta tendencia comenzé hace sélo dos
afios, cuando el BBV compré una participacién minoritaria en el grupo financiero mexicano Probursa. Este se
encontraba en una situacién financiera dificil y el BBV le inyecté 350 millones de délares para saldar su deuda,
sacando partido de una reforma recién aprobada por el Gobierno de México orientada a permitir que los bancos
extranjeros compraran participaciones mayoritarias en bancos mexicanos (véase la seccién sobre México en la
seccién B de este mismo capitulo).

La notable expansién de este grupo de bancos entre 1996 y 1998 revela un profundo proceso de reestructuracién
de la industria bancaria regional, gracias a la cual, sobre la base de privatizaciones, compras a grupos empresariales
locales y fusiones, gran parte de los principales bancos locales de las mayores economias de la regién han cambiado
de propietarios, pasando a integrar nacientes redes bancarias a nivel latinoamericano. Este fenémeno se explica, en
parte, por la necesidad de la industria bancaria latinoamericana de robustecer la base de capital de modo de enfrentar
mds eficientemente un escenario cada vez mds competitivo y radicalmente distinto tras la crisis financiera de 1995. A
ello se han sumado las estrategias de expansién en América Latina de algunos bancos europeos (espafioles ¢
ingleses), atraidos por la alta tasa de crecimiento del sector que han logrado consolidar los paises latinoamericanos
que han aplicado una politica de incremento econémico sostenido y por la alta rentabilidad de la inversién que
ofrece esta industria en América Latina respecto de los margenes europeos.
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Cuadro .6

AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PRINCIPALES COMPRAS DE EMPRESAS LATINOAMERICANAS
POR INVERSIONISTAS EXTRANJEROS, 1997 *

(En millones de délares)

Empresa adquirida Pais Sector Comprador Origen Monto *
Tusacell (100%) México Telecom. Bell Atlantic Estados Unidos 1712
Cigarrera La Moderna (50%) México Manufacturas |British American Tobacco Reino Unido 1443
Cifra (50%) Meéxico Comercio ‘Wall Mart Stores, Inc. Estados Unidos 1204
Enersis (29% Chile Electricidad |Endesa Espafa Espafia 1179
CEVAL-Alimentos (100%) Brasil Alimentos Bunge & Bomn Argentina 1200
HIT de Venezuela (50%) Venezuela |Manufacturas |PANAMCO México/Panama 1112
Kolynos Brasil Manufacturas |Colgate-Palmolive Estados Unidos 1 000
Banco Bamerindus (100%) Brasil Servicios HSBC Holdings Reino Unido 1 000
Kibon (100%) Brasil Manufacturas |Unilever Reino Unido/ 930
Paises Bajos
Cablevision (67%) Argentina  |Telecom. CEI-Citicorp / Telefénica de Espafia Estados Unidos/ 761
Espafia
Banco Rio de la Plata (35%) Argentina |Servicios Banco Santander Espaiia 694
Satélites Mexicanos (75%) México Telecom. Loral Space Communications Estados Unidos 692
Banco Roberts (70%) ° Argentina [Servicios HSBC Holdings Reino Unido 668
PanamSat México Telecom. Hughes Communications Estados Unidos 650
Grupo Modelo (19%) © México Manufacturas [Anheuser-Busch Estados Unidos 605
Cointel S.A. (17%) Argentina |Telecom. CEI-Citicorp Estados Unidos. 590
Banco de Crédito Arg. (72%) Argentina [Servicios Banco Bilbao Vizcaya Espafia 560
Unibanco (50%) Brasil Servicios American International Group (A1G) Estados Unidos 500
Banco Noroeste (50%) Brasil Servicios Banco Santander Espaiia 500
Oca-Ocasa (100%) Argentina |Servicios The Exxel Group Estados Unidos 450
Soldati - EG3 (100%) ¢ Argentina |Petréleo Repsol (Astra) Espafia 400
Cigatem (21%) © México Manufacturas [Phillip Morris Int’l Estados Unidos 400
Cimentos Serrana y Cisafra Brasil Manufacturas | Cimpo-Cimentos Portugal 380
Banco Provincial (40%) Venezuela |Servicios Banco Bilbao Vizcaya Espafia 370
Pluspetrol Energy (45%) Argentina |Petréleo Repsol (Astra) Espaiia 360
Banco Francés (30%) Argentina [Servicios Banco Bilbao Vizcaya Espana 350
Video Cable Comunicacién, VCC  |Argentina |Telecom. US West Media Group Estados Unidos 340
g?i?til S.A (14%) Argentina |Telecom. Telefénica de Espaiia Estados Unidos 340
Cerrejon Central (50%) Colombia |Mineria Anglo American Corp. Sudifrica 290
Financiera SERFIN (20%) México Servicios HSBC Holdings Reino Unido 270
Caemi Mineragao ¢ Metalurgia Brasil Mineria Mitsui & Co. Japén 264
Soos%P)elambres (40%) Chile Mineria Nippon Mining & Met Co. / Mitsubishi |Japén 256
Materials
Deutsche Bank Argentina (100%)  |Argentina |Servicios Boston Bank Estados Unidos 250

Fuente:

CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo y Empresarial,

sobre la base de inforrnacién obtenida en América economia, The Wall Street Journal, Estrategia, Diario financiero, Latin Finance,
Exame, Expansion, Apertura 'y otros medios de prensa especializada.

Transacciones superiores a 250 millones de délares.
Roberts S.A. de Inversiones agrupa al Baneo Roberts. Docthos, Buenos Aires Seguros, AFTP Méxima, La Buenos Aires New York Lifes-

Vida y una participacién minoritaria en el grupo de empresas Aipargatas.

Con esta compra de acciones, su participacién en Ja propiedad de! grupo Modelo aumenis a 37%.
Corresponde a la compra de EG3 (Il y Il Paquete accionario) (Apertura, 1998 Guia de Merger & Acquisiticns y Finanzas Corporativas).
Con esta compra de acciones, su participacién en la propiedad de Cigatem aurnenta a 50%.
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La segunda actividad en la que se concentraron las compras de empresas por montos
superiores a los 250 millones de délares es la industria de manufacturas. Estas se relacionaron
principalmente con empresas que tienen una posicién dominante en el mercado interno del pais
respectivo en la industria de bebidas (HIT de Venezuela, el grupo Modelo de México), tabaco
(Cigarrera La Moderna y Cigatem, ambas de México), productos de limpieza y de tocador
(Kolynos de Brasil), de alimentos (Kibon de Brasil) y material para la construccion (Cimentos
Serrana y Cisafra, empresas brasilefias compradas conjuntamente por la portuguesa Cimpo-
Cimentos).

El trasfondo de las transferencias registradas en la industria de manufacturas difiere en
varios aspectos del apreciado en la actividad bancaria, en la que tanto el liderazgo del proceso
como su propdsito principal aparecen claramente definidos. En el caso de la industria de
manufacturas el liderazgo estd mds disperso y menos circunscrito a objetivos de liderazgo
regional; més bien se trata de operaciones emprendidas por diversas empresas transnacionales ya
asentadas en la gran mayoria de los paises de la region en la produccion de bienes de consumo y
que cuentan con una estructura internacionalizada de larga data en América Latina (por ejemplo,
Unilever, British American Tobacco (BAT) y Philip Morris), cuyo objetivo parece ser disputar
segmentos especificos del mercado latinoamericano, en especial en aquellos paises cuyo
crecimiento futuro se percibe de mayor dinamismo (véase el recuadro 1.3).

Recuadro 1.3
LA ESTRATEGIA DE UNILEVER EN AMERICA LATINA

Entre los conglomerados europeos que han estado implementando la estrategia de disputar segmentos especificos del
mercado latinoamericano, se destaca la empresa transnacional anglo-holandesa Unilever, que se ha caracterizado por
insertarse en diversos mercados nacionales mediante la compra de compaiifas ya existentes, en la mayoria de los
casos de propiedad local. En 1997 este conglomerado compré en Ecuador la empresa alimentaria Pingiiino y una
firma peruana de articulos de higiene y detergentes, Industrias Pacocha, ademas del 50% del capital de la empresa
mexicana Helados Holanda, en la que se asoci6 con el grupo Quan. Hacia fines del afio, a través de su filial en
Brasil, Gessy Lever, adquiri6é Kibon, el mayor productor de helados de Brasil, en una de las mayores transacciones
concretadas en la region (véase el cuadro 1.6). Simultdneamente, compré Monthelado, de Argentina, también
empresa lider en el ramo.

La compra de Kibon y Monthelado devela otro aspecto central de la estrategia que parecen seguir las empresas
transnacionales de insercién m4s tradicional en América Latina. En ambos casos, el agente econémico que transfiere
su participacién accionaria a Unilever es la tabacalera Philip Morris, empresa que, junto con aumentar notablemente
su presencia en la industria tabacalera mexicana, procedi6 a vender aquellas empresas que no estaban vinculadas a su
negocio principal, lo que también ha hecho Unilever y otras empresas transnacionales de caracteristicas similares.
Asi, por ejemplo, la filial chilena de British American Tobacco, la Compafifa Chilena de Tabacos S.A., transfirié a
Unilever su filial Consorcio Agricola de Malloa, empresa lider en varios rubros de alimentos, para concentrarse en
su actividad principal. Del mismo modo, Lever Chile, filial de Unilever, opté por concentrar todas sus lineas de
alimentos en el Consorcio Agricola de Malloa y focalizar su linea de produccién en la elaboracién de productos de
limpieza y articulos de tocador.

De esta manera, la compra de empresas industriales manufactureras en América Latina a
cargo de inversionistas extranjeros parece responder a una doble tendencia: por una parte, al
objetivo de aumentar su participacién de mercado en aquellos paises que se perciben con un
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crecimiento méas dindmico de su demanda interna y, por otra parte, a la evidente reestructuracion
que estdn llevando a cabo algunas de las principales empresas transnacionales de insercion
tradicional en la produccién de bienes de consumo, la que persigue una mayor especializacion en
torno a la linea principal del negocio. En algunos casos, esto ha dado lugar a la venta de los
negocios ajenos al rubro principal y a profundizar su diversificacién territorial en el mercado
latinoamericano.

b) Privatizaciones

En el primer quinquenio de los afios noventa, los programas de privatizacion puestos en
marcha en varios paises de la regién incidieron en gran medida en la afluencia de IED. En forma
gradual, a los ingresos percibidos por los gobiernos latinoamericanos por concepto de
transferencia de activos se vincularon nuevas y sustantivas inversiones destinadas a modernizar
las empresas que cambiaron de propiedad, especialmente en el sector de las telecomunicaciones,
debido a la vertiginosa transformacion tecnoldgica que ha experimentado esta actividad en los
ultimos afios. En general, esta dindmica es producto de las necesidades de expansién que encaran
estas empresas en economias en crecimiento mds abiertas y expuestas a la competencia, lo que ha
propiciado el ingreso de nuevas empresas atraidas por la recuperacién de la demanda interna y
por el término de garantias de excepcion para las empresas existentes.

Asimismo, se han registrado nuevos y masivos ingresos de capital en una “segunda ola”
de privatizaciones, caracterizada por la transferencia al sector privado —en forma de
concesiones— de servicios antes provistos por el Estado (infraestructura vial, portuaria y
servicios de correos, entre otros), la que viene a sumarse a la apertura de nuevos mercados tales
como el constituido por la telefonia mévil, lo que ha provocado que varios de los gobiernos de la
regién ya estén licitando las concesiones para operar en la banda B de los servicios de telefonia
celular.

En muchos casos, los inversionistas extranjeros se han asociado con firmas locales, como
una manera de diversificar los riesgos asociados a tales operaciones y, a la vez, reducir el costo
de instalacién que implica iniciar operaciones en un nuevo mercado. A pesar de que estas
inversiones no incrementan, por lo menos en un primer momento, la capacidad productiva del
pais receptor, han permitido mejorar la calidad de los servicios (principalmente en energia,
transporte y telecomunicaciones), lo que incide positivamente en la competitividad sistémica del
pais receptor (Calderén y Vodusek, 1998).

Los antecedentes recogidos en la prensa financiera especializada sefialan que en 1997 los
gobiernos de la regién transfirieron al sector privado 78 empresas, por un valor total de 29 513
millones de ddlares, cantidad que duplicaria !a recandacidn obtenida en 1996, a pesar de que el
namero de operaciones crecié en una propoicidn menor. Una parte significativa de este monto
(17 328 millones de doélares) corresponde a ! wenta de empresas y activos adjudicados a
inversionistas extranjeros o a consorcios en los que aquellos tenfar: una participacion importante.

Uno de los factores que contribuyercn al alto nivel de ngresos
obiernns de la regidén en 1997 por zsie concepto es 2l snsientde ~noremenie ¢
i
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activos experimentado en los dltimos afios. Asf, por ejemplo, en la primera empresa eléctrica que
privatizé el gobierno de Brasil, se vendié en julio de 1993 a 145 ddlares por megawatt de
capacidad instalada. En cambio, la reciente venta de la Companhia Centro-Oeste de Distribuicao
de Energia Elétrica (CCODEE) y la Companhia Norte-Nordeste de Distribuicao de Energia
Elétrica (CNNDEE), significé que se recaudaran 266 y 377 ddlares, respectivamente, por
megawatt de capacidad instalada, segin un informe de Solomon Brothers, de Nueva York
(Calder6n y Vodusek, 1998).

La explicacién principal del fuerte incremento experimentado por la recaudacién fiscal
relacionada con la privatizacion de empresas y activos estatales se encuentra en la puesta en
marcha de dicho proceso en Brasil, Colombia y Venezuela, especialmente en el primero (véase el
grafico 1.6). En estos paises el desarrollo de tal proceso se habia visto dificultado en afios
anteriores debido a la resistencia interna y a la carencia de un marco normativo adecuado (véase
el capitulo IIl sobre el caso de Brasil). Gracias al programa de privatizaciones de Brasil se
recaudaron 65 764 millones de ddlares entre 1991 y julio de 1998, en 1997 se vendieron 26
empresas, generando 17 346 millones de ddlares. Esta cantidad significé mds de la mitad del total
que recaudd la regidn por este concepto, excluyéndose el ingreso generado por la entrega en
concesién de otros activos del Estado. Los ingresos brasilefios fueron casi cuatro veces superiores
a los del segundo mayor vendedor, Colombia, cuyas licitaciones recaudaron un poco mads de
4 000 millones de dodlares, y a los de Venezuela, el tercer mayor vendedor.

Gréfico .6
PRIVATIZACIONES EN AMERICA LATINA, 1997: INGRESOS FISCALES Y
NUMERO DE EMPRESAS
(En millones de dolares y niimero de empresas)
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Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, Divisién de Desarrollo Productivo y
Empresarial, sobre la base de informacién obtenica en América economia, The Wall Street Journal, Estrategia, Diario
financiero, Latin Finance y otros medios de prensa financiera especializada.
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Una parte sustantiva de las privatizaciones corresponde a empresas del sector eléctrico,
las que predominaron en gran medida en Brasil y Colombia. De acuerdo con la informacién
recogida, en 1997 se privatizaron 30 empresas de este sector, generando una recaudacién fiscal
del orden de los 17 400 millones de ddlares, el mayor ingreso de un solo sector. La compra de la
mayoria de estas empresas estuvo a cargo de inversionistas extranjeros, con la excepcién de
Brasil, donde consorcios de empresas locales destinaron considerables recursos para su
adquisicién. No obstante, algunas empresas del sector eléctrico —en especial de Chile, Espafia y
Estados Unidos— aprovecharon esta nueva fase de la privatizacién de la electricidad en la regién
para acrecentar considerablemente su participacién en el mercado de América Latina y afianzar
su naciente internacionalizacién, lo que ha dado lugar a la formacién de conglomerados
regionales de empresas altamente especializados y eficientes, concentrados en una actividad
principal, pero diversificados a nivel territorial. Entre estas empresas se destacan el grupo chileno
Enersis, las espanolas ENDESA-Espana e Iberdrola y las estadounidenses AES Corp. y Enron
(véase el capitulo III). Asi, por ejemplo, el grupo chileno Enersis se adjudicé algunas de las
principales privatizaciones de empresas eléctricas en Brasil (Centrais Elétricas Cachoeira Dorada
(CDSA) y Cia. de Eletricidade do Estado de Rio de Janeiro (CERIJ)), y en Colombia
(Comercializadora y Distribuidora de Energia de Bogotd, CODENSA; Generadora de Energia
Eléctrica de Bogotd, EMGESA vy la empresa hidroeléctrica Betania), las que se agregan a sus
activos en Argentina y Perd. En dos de las ventas colombianas, asi como en la privatizacién de
CERYJ, el grupo chileno se asocié con ENDESA-Espaiia (véase el recuadro 1.8).

El Gobierno de Brasil adjudicé varias de las dreas de la banda B para la emisién de
servicios de telefonia celular y entregd en concesién algunas de las mds importantes vias de
transporte ferroviario, lo que significé un ingreso adicional de 6 523 millones de ddlares. De esta
manera, Brasil avanzé con decisién en la ejecucién de algunas de las reformas estructurales que
se han venido preparando en el curso de los ltimos afios, orientadas en parte a disminuir el peso
relativo del Estado en la actividad econdmica, asi como a permitir el acceso de inversionistas
extranjeros a actividades hasta ahora reservadas para empresas nacionales.

La participacién de inversionistas extranjeros en este proceso ha sido cada vez mds activa
respecto de afios anteriores (véase el capitulo 1T). Hasta 1997, segin los antecedentes obtenidos
en la prensa financiera especializada, la mayoria de las 26 empresas vendidas al sector privado se
transfirid a inversionistas locales, que pagaron alrededor de 10 mil millones de délares por este
concepto, incluidas dos de las principales empresas que figuran en el listado de activos
privatizables: la Companhia Vale do Rio Doce (CVRD) y la Companhia Paulista de For¢a e Luz
(CPFL). A pesar de ello, la adjudicacién de empresas estatales a inversionistas extranjeros o a
consorcios en los que empresas extranjeras tenian una participacién importante (empresas mixtas
constituidas para tal propdsito) en las privatizaciones llevadas a cabo en 1997 generé ingresos
fiscales que sumaron 7413 millones de doélares. Asimismo, inversionistas extranjeros
participaron en consorcios de propiedad conjunta con einpresas locales que se adjudicaron
concesiones por un monto global de 4 279 millones de délares. En 1998, con la privatizacidn del
“Sistema Telebrds” y la extensidon del programa en ¢i sector ciéctrico, la presencia de las
inversionistas extranjeros ha crecido de manera notahle (véase el capitulo IT).
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Colombia es otro de los paises latinoamericanos donde la privatizacién desempefié un
importante papel en la afluencia de inversion extranjera durante 1997 —después que se
desbloqueara en este pais la venta de importantes activos eléctricos y del sector de
telecomunicaciones—, lo que permitié duplicar la recaudacién fiscal por este concepto en
relacién a 1996. Mediante la venta de ocho empresas, la mayor parte perteneciente al sector
eléctrico, el Gobierno de Colombia logré recaudar en 1997 la cantidad de 4 061 millones de
délares, gran parte de la cual correspondié a adjudicaciones ganadas por inversionistas
extranjeros, que desembolsaron alrededor de 3 790 millones de délares en la compra de siete de
las ocho empresas vendidas al sector privado.

4. Las principales empresas transnacionales establecidas en la region

En 1997, las ventas de las 250 mayores subsidiarias o filiales de empresas transnacionales
presentes en la regién sumaron aproximadamente 260 000 millones de ddlares.” Segin
antecedentes facilitados por América economia, las ventas totales de las 500 empresas m4s
grandes de la regién —incluidas empresas estatales, locales y extranjeras— totalizaron alrededor
de 662085 millones de ddlares. Asi, las 250 filiales mds importantes de empresas
transnacionales con operaciones en la region captaron el 40% de las ventas de las 500 empresas
mds grandes de América Latina, evidenciando que son agentes econémicos de primera linea en la
region.?

El grado de concentracién de las empresas transnacionales en la regién para las cuales hay
informacién estadistica sobre ventas, segun el pais en que mantienen operaciones —ya sea en
forma directa a través de subsidiarias, o mediante el control accionario de empresas locales— es
notable. Alrededor de 88% del total de las ventas de las 250 filiales mds grandes (226 948
millones de délares) tuvo su origen en sdlo tres paises: Brasil, México y Argentina, economias en
que precisamente el nimero de empresas es mayor (208 de 250). El volumen de ventas de Chile
(6.6%), asi como el niimero de empresas (19) y la participacién de las ventas en Colombia, Pert
y Venezuela es bastante mds reducido, y corresponde a apenas un 5.6% del total, segiin esta
informacién (véase el cuadro 1.7).

Desde una perspectiva sectorial (véase el cuadro 1.8), se destacan las ventas efectuadas
por las 250 filiales principales de empresas transnacionales en la regién del sector manufacturero,
donde se concentraron dos tercios del total. Siguen en importancia las operaciones en el sector de
servicios (22%) y el sector primario (11%). Con respecto al nimero de empresas, hay una
concentracién muy parecida. El 84% de las ventas se concentré en sélo seis actividades
econdémicas: automotriz (26.2%), alimentos, bebidas y tabaco (19.2%), comercio (10.7%),
electrénica (9.9%), petréleo (9.1%) y quimica (8.5%). Asimismo, otros subsectores registraron

7 Este valor corresponde al total de las ventas de las 250 filiales mds grandes con montos de ingresos
operacionales superiores a los 250 millones de d6lares.

® Segiin los célculos de América economia de las 500 mayores empresas, 183 corresponden a empresas
extranjeras, lo que representa un 33% de las ventas totales de este grupo (América economia, 1998c).
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un rapido crecimiento en las ventas, en particular aquellas actividades de reciente privatizacion,
como las telecomunicaciones (4.7%) y la energia (3.5%).

Cuadro 1.7
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: VENTAS TOTALES DE LAS 250 MAYORES FILIALES
DE EMPRESAS TRANSNACIONALES, SEGUN EL PAIS DE DESTINO, 1997
(En millones de délares y porcentajes)

Pais Ventas Empresas
Monto| Porcentaje Numero Porcentaje
Brasil 106917 414 99 39.6
México 67 155 26.0 46 18.4
Argentina 52877 20.5 63 25.2
Chile 17 022 6.6 19 7.6
Colombia 6 639 2.6 12 48
Venezuela 4 406 1.7 6 2.4
Perd 3404 1.3 5 2.0
Tres grandes * 226 948 87.8 208 83.2
Otros 31471 12.2 42 16.8
Total 258 418 100.0 250 100.0

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién extraida de las revistas América
economia, Expansion (México), Exame y Gazeta Mercantil (Brasil), Estrategia (Chile), Dinero
(Colombia) y otras publicaciones financieras.

* Incluye Argentina, Brasil y México.

Casi la totalidad de los ingresos operacionales corresponde a empresas transnacionales
con sede en paises industrializados (95.4%), especialmente de origen estadounidense (48.5%) y
de la Unién Europea (38.4%), mientras que los montos por ingresos operacionales de empresas
de los paises en desarrollo ain son pequefios, con apenas un 4.6% del total. La presencia
mayoritaria de empresas de origen estadounidense (110 de las 250 filiales) obedece, entre otros
factores, a la notable importancia estratégica que para muchas empresas transnacionales tiene ¢l
poder diversificar sus operaciones en los paises de la regién (véase el capitulo II). En lo
referente a las ventas de las filiales de las empresas transnacionales con base en paises de la
Union Europea (94 de las 250 filiales), se destaca la mayor proporciéon de empresas alemanas,
italianas y francesas, asi como la creciente penetracion de empresas de origen espafiol (véase el
cuadro 1.9).
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Cuadro 1.8
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: VENTAS TOTALES DE LAS 250 MAYORES FILIALES
DE EMPRESAS TRANSNACIONALES, SEGUN EL SECTOR, 1997
(En millones de dolares y porcentajes)

Sector Ventas Empresas
Monto Porcentaje Nimero Porcentaje
Primario 28 580 1.1 23 9.2
Petréleo/gas 23 486 9.1 16 6.4
Mineria 5094 2.0 7 2.8
Manufacturas 173 143 66.9 172 68.8
Alimentos, bebidas y tabaco 49 555 19.2 57 22.8
Siderurgia 4718 1.8 8 3.2
Quimica 21963 8.5 35 14.0
Automotor 67 657 26.2 38 15.2
Electrénica 25823 9.9 29 11.6
Otros * 3427 1.3 5 2.0
Servicios 56 964 22.0 55 22.0
Construccion 2526 1.0 6 2.4
Comercio 271761 10.7 23 9.2
Telecomunicaciones 12 148 4.7 10 4.0
Energia 8 940 35 10 4.0
Otros servicios 5319 2.1 6 2.4
Total 258 418 100.0 250 100.0

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion extraida de las revistas América
economia, Expansion (México), Exame y Gazeta Mercantil (Brasil), Estrategia (Chile), Dinero (Colombia) y otras
publicaciones financieras.

* Incluye papel y celulosa, textiles y otras actividades no bien especificadas.

Incluye servicios publicos de agua, asf como actividades turisticas (hoteles).

Otra manera de conocer mejor la presencia de las principales empresas transnacionales en
América Latina es analizar sus ventas consolidadas para todos los paises para los cuales hay
informacién. Tomando en cuenta las ventas consolidadas de las 100 mayores empresas
transnacionales con operaciones en los siete paises de América Latina para los cuales hay datos
en 1997 (véase el cuadro 1.10),’ se aprecia que estdn muy concentradas (88.8%) segiin el origen,
con 49.6% desde Estados Unidos y 39.2% desde la Unién Europea. Se encuentran igualmente
concentradas (85.6%) segin el lugar donde realizan las ventas, en Brasil (39.2%), México
(24.1%) y Argentina (22.3%). Finalmente, con respecto a la actividad econdmica, las ventas se
concentran (91%) en sélo siete actividades principales: la automotriz, incluidas las autopartes
(26.7%); los alimentos, bebidas y tabaco (20.6%); el petréleo y minas (11.5%); el equipo de

? Para la realizacién de este andlisis se consider6 la muestra de las ventas de las 500 empresas
transnacionales mds importantes de la regién presentes en Argentina, Brasil, Colombia, Chile, México, Perd y
Venezuela. Este andlisis difiere del que se hizo anteriormente de las 250 mayores filiales, ya que en este caso se
consideraron las ventas de las subsidiarias o filiales disponibles, aunque éstas fueran menores a los 250 millones de
délares. El objetivo que se persiguié fue presentar los datos consolidados por empresas con la mayor exactitud
posible.
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electronica y maquinaria eléctrica (9.9%); la industria quimica (7.3%); el comercio (7%); las
telecomunicaciones (4.8%), y la electricidad (3.2%).

Cuadro 1.9
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: VENTAS TOTALES DE LAS 250 MAYORES FILIALES
DE EMPRESAS TRANSNA CIONALES, SEGUN LA REGION Y
EL PAIS DE ORIGEN, 1997
(En millones de ddlares y porcentajes)

Region/Pais Ventas Empresas
Monto| Porcentaje Numero Porcentaje
Paises desarrollados 246 557 954 232 92.8
Estados Unidos 125 238 48.5 110 44.0
Unién Europea 99 350 384 94 37.6
Alemania 26 062 10.1 24 9.6
Italia 16 722 6.5 14 5.6
Francia 14 531 5.6 16 6.4
Espaia 12944 50 12 4.8
Reino Unido 12 327 4.8 10 4.0
Paises Bajos 12 162 4.7 11 4.4
Otros de 1a Unién Europea * 4 602 1.8 7 2.8
Japén 4 501 1.7 7 2.8
Otros pafses desarrollados ° 17 468 6.8 21 8.4
Paises en desarrollo 11861 4.6 18 7.2
Total 258 418 100.0 250 100.0

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién extraida de las revistas América
economia, Expansion (México), Exame y Gazeta Mercantil (Brasil), Estrategia (Chile), Dinero
(Colombia) y otras publicaciones financieras.

* Incluye Bélgica, Portugal y Suecia.

® Incluye Australia, Canad4, Nueva Zelandia, Sudifrica y Suiza.

¢ Incluye Argentina, Chile, México, Panama y otros paises no bien especificados.

La informacién del cuadro 1.10 también permite comparar la posicién de las 100
empresas transnacionales de América Latina, segin las ventas, con la posicién de las 100
empresas transnacionales del mundo, segiin los activos totales (que presenté la UNCTAD en el
World Investment Report, 1998). Tal comparacién muestra ciertos elementos muy significativos:

e Existen dos grupos de empresas con una presencia bien distinta: empresas que tienen
amplia presencia en cinco o seis de los paises considerados, como es el caso de General
Motors, Nestlé, Unilever, British American Tobacco, Siemens, Hoescht y Baver ——que
son a la vez algunas de las mas grandes empresas transnacionales en el mundo—, y
empresas que tienen una presencia limitada a un solo pafs, como es el caso de muchas
empresas transnacionales menos conocidas como Carter Halt Harvey (Nueva Zelandia),
Exxel Group (Estados Unidos), AES Corp. (Estados Unidos), BHP (Australia), Camuzzi
Gazometri (Italia), Repsol (Espafia) y otras.
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Cuadro I1.10

LAS 100 MAYORES EMPRESAS TRANSNACIONALES DE AMERICA LATINA,
SEGUN LAS VENTAS CONSOLIDADAS, 1997
(En millones de délares)

UNCaTAD CEPAL |pats de origen |Empresa Sector Brasil |[México |Argentina|Chile |Colombia|Venezuela |Total ®
5 1 |Estados Unidos [General Motors Corp. |Automotor 5730 7126 774 525 833 393| 15381
8 2  |Alemania Volkswagen AG. Automotor 6 531 3423 1348 ...| 11302
3 3 |Estados Unidos |Ford Motor Company |Automotor 3759 4871 1 866 704] 11 200
2 4 |R.U./P.Bajos Royal Dutch Shell Petréleo/Minerfa | 6 124 2 205 1220 251 .| 9825
17 5 [ltalia Fiat Spa Automotor 5824 3181 183] 9188
82 6 |Estados Unidos. {Coca Cola Corp. © Bebidas 1495 4191 1989 936 8 659
4 7 |Estados Unidos [Exxon Corp. Petr6leo/Mineria | 3 009 1818 1103 1330 7 160
8 |Francia Carrefour Supermarché |Comercio 5098 1737 6 835
88 9 |Estados Unidos |PepsiCo Bebidas 2601 3106 1059 6 766
10 |Espafia Telefénica de Espafia  [Telecom 3893 1437 6756
80 11 |Estados Unidos [Chrysler Automotor 6501 171 .| 6672
11 12 |Suiza Nestlé AG. Alimentos 3080 1448 453 807 307 97| 6452
6 13 |Estados Unidos |IBM Co. Electronica 2321 2798 580 82 5 899
18 14 |R.U./P.Bajos |Unilever Alimentos 3621 650 884 220 194 5569
28 15 |Estados Unidos |Philip Morris Companies | Tabaco 1478 3 446 4924

16 |Espafia Endesa Esparia Electricidad 701 869| 2815 122 4507

17 |Estados Unidos |Wal Mart Stores, Inc.  [Comercio 4081 400 4481

18 |Argentina Bunge & Bom Alimentos 3878 ...| 4311
31 19 |Reino Unido British American Tobacco | Tabaco 1693 917 879 180 497 4166
20 |Estados Unidos |Cargill Incorporated Alimentos 1791 1 687 64 241 3947

21 |Estados Unidos |Exxel Group ¢ Varios 3938 3938
51 22 |Estados Unidos |Texaco Incorporated  |Petréleo 3144 786 3930
19 23 |Alemania Daimler — Benz AG. Automotor 2852 619 .| 3471
1 24 |Estados Unidos |General Electric Electrénica 3048 931 3141

25 |N. Zelandia Carter Holt Harvey Forestal .| 3048 .| 3048
22 26 |[Alemania Siemens AG. Electrénica 1 649 573 502 168 130 3022
97 27 |Estados Unidos |GTE Corporation Telecom. 252 2148 2400
16 28 |Japén Nissan Motor Co. Automotor 2153 187 2397
54 29 |Estados Unidos |Xerox Corporation Electronica 1 760 468 143 2382
41 30 [Estados Unidos |Hewlett Packard Electrénica 423 1553 205 2181
31 |Estados Unidos |Kodak Fotogratia 538 1606 .| 2144
15 32 |Alemania Hoescht AG. Quimica 685 1193 139 82 29| 2143
35 33 |Alemania BASF AG. Quimica 1 059 782 59 98| 2010
55 34 |Suecia Ericsson LM Electronica 1525 420 1945
35 |Pafses Bajos Royal Ahold Comercio 1147 755 1922

36 |Estados Unidos |AES Corp. Electricidad 1803 ..| 1803

37 |Estados Unidos |Avon Product Inc. Quimica 822 355 311 70| 1558

38 |Italia Stet-Telecom Telecom. 1175 378 1553
59 39 |Australia Broken Hill (BHP) Mineria | 1547 1547
40 |Estados Unidos |Whirlpool Electrénica 1 545 1545

41 |Italia Pirelli Neumiticos 1237 282 1519

42 |Suiza Glencore Holding Comercio 504 998 1502

43 |[Estados Unidos |Anheuser-Bush Bebidas 1492 1 1492
14 44 |Alemania Bayer AG. Quimica 574 238 540 31 98| 1481
64 45 |Estados Unidos |Procter & Gamble Quimica 1200 1449
46 |Estados Unidos |Goodyear Tire & Rubber [Neumaticos 852 151 215 138 1431
32 47 |Estados Unidos |Du Pont de Nemours Quimica 576 510 339 1425
26 48 |Suiza Novartis © Quimica 774 161 481 1416
47 49 [Alemania Robert Bosch GmbH | Autopartes 1390 ...| 1390
7 50 [Japdn Toyota Motor Corp. Automotor 282 265 462 230 1337

51 |Italia Camuzzi Gazometri SpA | Petréleo 1298 1298

52 |Estados Unidos |Asarco Inc. Mineria 1293 1293

53 |Estados Unidos [Kimberly Clark Celulosa y Papel 1278 1278
10 54 |Estados Unidos |Mobil Oil Corp. Mineria 89 1165 1273
55 |Espafia Repsol Petréleo 1272 1272
30 56 |Francia Renault Automotor 1264 1264
57 [Suecia Saab-Scania AB Automotor 962 260 1222
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Cuadro 1.10 (concl.)
UNC:AD CEPAL | pags de origen |Empresa Sector Brasil [México |Argentina|Chile |Colombia|Venezuela |Total °
58 |Espafa Iberia Transporte . 1201 1216
59 |Estados Unidos [Colgate Palmolive Quimica 700 122 390 1212
60 |Francia Dreyfus & Co. Alimentos 739 472 1211
61 |Paises Bajos SHV Makro NV Comercio 1182 1182
62 |Francia France Telecom Telecom. 1175 1175
63 |Estados Unidos [Aluminium Co. of America (Metales 1073 1073
56 64 |Suiza Holderbank Fin. Glarus |[Cemento 332 554 150 .| 1063
65 [ltalia Parmalat S.A. Alimentos 867 190 1057
66 |Estados Unidos |Continental Bank Energia 405 614 1019
67 |Estados Unidos [Nabisco Alimentos 654 308 1003
68 |Estados Unidos |Praxair Inc. Quimica 979 979
66 69 |Estados Unidos |Amoco Corp. Petréleo 923 923
46 70 |Estados Unidos |Dow Chemical Company [Quimica 651 239 890
71 [Chile Enersis Electricidad 869 869
72 |Francia Electricité de France Electricidad 848 848
73 |México Cemex S.A. Cemento . 370 462 832
74 [Italia Cragnotti & Partners  [Higiene/Limpieza| 828 828
75 |Estados Unidos |Monsanto Company Quimica 296 328 202 826
76 |Estados Unidos |Southern Peru Copper [Mineria 825
77 |[Chile Grupo Paulmann Comercio 815 815
" 78 |Francia Alcatel Alsthom Electrénica 463 350 813
58 79 |Francia Compagnie de Saint-Gob.  [Construccién 807 807
80 |Estados Unidos |American Express Co. |Serv. Financieros 800 800
89 81 |Francia Danone Alimentos 334 115 319 . 768
20 82 |P. Bajos N.V. Philips Electrénica 630 77 747
62 83 |Suecia Electrolux AB Electronica 743 743
68 84 |Estados Unidos [McDonald's Comercio 719 719
85 |Francia Peugeot Automotor 651 62 713
. 86 |Canada Nova Corp. Gas 687 687
72 87 |Estados Unidos |Johnson & Johnson Quimica 474 197 683
88 |Estados Unidos |Dana Equips Ltd. Autopartes 665 665
89 |Estados Unidos |Cyprus Amax Mineria 434 654
90 |Estados Unidos |BellSouth Telecom 574 649
87 91 |[Japén Bridgestone-Firestone |Neumaticos 639 . 639
92 |R.U./Espana British Gas/Repsol Distrib. de Gas 628 628
. 93 |P. Bajos Heineken N.V. Bebidas/Cerveza 608 608
21 94 |Suiza La Roche & Co. Quimica 408 175 605
95 |Estados Unidos [The Gillette Company |Higiene/Limpieza| 377 216 604
96 |Irlanda Smurfit Carton Celulosa y Papel 200 254 148 602
97 |Suiza André & Cie. Quimica 601 601
98 |Estados Unidos |3M Comercio 450 120 601
99 |Alemania Paulaner Alimentos . 588 588
100 |Estados Unidos |Unisys Corporation Electrénica 583 583
Total ventas consolidadas de las 100 mayores empresas 98 583| 60571 57 175( 20 565 7198 5 570|250 855

Fuente:

6 a6 oo

CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo y
Empresarial, sobre la base de informacién extraida de las revistas América economia, Expansién (México), Exame y Gazeta
Mercantil (Brasil), Estrategia (Chile), Dinero (Colombia) y otras publicaciones financieras.

Ordenadas segiin el valor de sus activos externos de 1996 (UNCTAD, 1998a, pp. 36 a 38).
Incluye Perd y Venezuela.
Incluye ventas tanto de filiales como de sus embotelladoras.
Fondo de inversiones estadounidense con operaciones en varios sectores de la economia argentina (véase el recuadro L.5).
Fusién de Ciba Geigy AG y Sandoz AG (abril de 1996).

En general, las empresas de origen estadounidense y europeo tienen una amplia presencia
en América Latina. Esta participacion es particularmente notable en la industria
automotriz, donde se encuentran las empresas lideres de iistados Unidos, como General
Motors, Ford y Chrysler, y de Europa, entre las que se destacan Volkswagen (Alemania),
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Fiat (Italia), Daimler-Benz (Alemania), Renault (Francia), Saab-Scania (Suecia) y
Peugeot (Francia). Por otro lado, las empresas de origen japonés no tienen una presencia
en América Latina comparable a la que tienen a nivel mundial. Esta situacién también se
advierte en la industria automotriz. Nissan y Toyota tienen una presencia relativamente
reducida en la regién y las otras empresas automotrices japonesas (como Mazda, Honda,
Mitsubishi), no se encuentran en la lista de las principales en cuanto a las ventas. Algo
parecido ocurre con las grandes empresas electronicas de Jap6n (Hitachi, Sony, Toshiba,
NEC, Canon, Fujitsu y otras).

Hay un grupo de empresas cuya presencia en América Latina es muy superior comparada
con su presencia en el mundo. Se compone de tres tipos:

a)

b)

Empresas cuya orientacion histérica las llevé a invertir mas en la regién. Para
algunas, més de 20% de sus ventas mundiales 1997 provino de América Latina, por
ejemplo, Avon Products (34.3%), Fiat (30.1%), Colgate Palmolive (27%),
Whirlpool (21%) y Holderbank Financiere Glarus (21%). Otras obtuvieron mds del
10% pero menos del 20% de sus ventas mundiales en la regién, como Praxair
(19.9%), Nestlé (14.2%), Aluminum Co. of America (13.2%), Goodyear Tire and
Rubber (11.9%), Gillette (11.3%), Unilever (11.2%), Coca-Cola (11%), Monsanto
(10.2%) y General Electric (10%) (América economia, 8 de octubre de 1998). En
general son empresas estadounidenses que se dedican a vender en el mercado local.

Empresas de fuera de la regién cuya internacionalizacién empieza en América
Latina. Entre ellas se encuentran muchas empresas espafiolas, como Telefdnica de
Espafia, Endesa de Espafia, Repsol e Iberia, ademas de estadounidenses, como Wal
Mart y AES Corp. Llama la atencién que AES Corp. obtenga 30% de sus ventas
totales de sus operaciones en América Latina (véase el recuadro 111.2).

Empresas latinoamericanas que empiezan su proceso de internacionalizacién en
paises vecinos. Entre ellas se encuentran empresas como Bunge y Born (Argentina),
Enersis (Chile) y Cemex (México) (véase la seccion C del capitulo I).

A continuacién se analizard el comportamiento de los 25 mayores bancos extranjeros de
América Latina (excluido Panam4), segin sus activos consolidados hasta fines de junio de 1997
(véase el cuadro L.11). Los activos de los bancos estan muy concentrados por destino, ya que sélo
tres paises captan tres cuartos del total: Brasil (42.7%), Argentina (24.1%) y México (15.9%).
También en cuanio al origen, la distribucién de los bancos extranjeros estd muy concentrada, ya
que casi dos tercios (65.2%) provienen de Espafia (23.5%), Reino Unido (16.7%), Francia
(11.6%) y otros europeos (13.3%) y un tercio de Norteamérica: Estados Unidos (29%) y Canada
(4%). Al igual que en el sector productivo, destaca la ausencia (1.3%) de los japoneses.
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Cuadro L. 11
LOS 25 MAYORES BANCOS EXTRANJEROS DE AMERICA LATINA, SEGUN SUS
ACTIVOS CONSOLIDADOS, 1997 *
(En millones de délares)

Posicién |Pais de origen Banco Brasil | Argentina | México Chile | Colombia | Venezuela| Total
activos
1 |Estados Unidos|Citibank 7507 4761 6203 2337 918 438 23 484
2 |Espaia Banco Santander 3545 S 004 5291 2131 795 1257 19 313
3 |Estados Unidos|Bank of Boston N.A. 8 664 7 816 67 991 61 18 228
4 |Reino Unido |Hong Kong Shanghai Bank 11677 2 623 3518 18011
Corp., HSBC
5 |Espana Banco Bilbao de Vizcaya, 4 971 4345 1 398 3422 16 920
BBV ¢
6 |Francia Sudameris 7304 699 279 501 9338
7 |Francia Crédit Commercial, CCF 8 645 8 645
8 |Reino Unido |Lloyds Bank 6211 1134 328 8 151
9 |Pafses Bajos |ABN Amro 3806 1795 41 549 25 6725
10 |Austria Creditanstalt Bankverein 5605 222 5827
11 |Espana Banco Central Hispano, BCH 10 1710 2 556 1196 5569
12 |Estados Unidos|Chase Manhattan 3099 1290 206 643 5239
13 |Alemania Deutsche Bank 928 3178 4 106
14 |Canadi Bank of Montreal 3955 3955
15 |Estados Unidos|J.P.Morgan 1 597 1212 724 205 3738
16 |Reino Unido |ING Bank 2113 727 75 113 75 3620
17 |ltalia Nazionale del Lavoro, BNL 907 2477 3384
18 |Canadd Bank of Nova Scotia 1 870 1 062 3206
19 |Alemania Dresdner Bank 1363 141 471 1976
20 |Estados Unidos|Bank of America 1270 131 312 87 1 800
21 |Portugal Banco Comercial Portugués 1710 1710
22 |Francia Société Générale 1055 561 89 1705
23 |Japén Bank of Tokyo - Mitsubishi 961 266 100 79 1405
24  |Francia Crédit Lyonnais . 955 . . . 955
25 |Jap6n Sumitomo 882 882
Total 75879 | 42832 | 28305 | 11522 5285 5421 | 177891

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial,

sobre la base de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios de la revista América economia, asi como informacién
extraida de la publicacién Latin Trade, julio de 1998, y las memorias de algunos bancos —Banco Santander, 1998; Banco Bilbao
Vizcaya, 1998; y Banco Central Hispano, 1998.
Los datos corresponden a activos a fines de junio de 1997 y fueron consolidados considerando la participacién accionaria que cada banco
extranjero tiene en el banco local, respecto del cual mantienen el control. Por ejemplo, para el caso del HSBC, que mantiene participacién en
Ia Banca Serfin de México, sdlo se considerd el 19.9% del total de los activos, que alcanza a |7 677 millones de ddlares, es decir, 3 518
millones de ddlares. La misma metodologia se aplicé para los demds casos. Para la determinacion exacta del porcentaje accionario, se
utilizaron algunos estudios recientes, como Alvaro Calderén y Ziga Vodusek, “La inversién extranjera directa en América Latina y el Caribe:
un panorama”, Inversion extranjera directa en América Latina: la perspectiva de los principales inversores, Madrid, Banco Interamericano
de Desarrollo (BID)/Instituto de Relaciones Europeo-Latinoamericanas (IRELA), 1998 José Elias Duran, “Los determinantcs de la inversién
extranjera directa en América Latina y el Caribe: su impacto sobre el comercio vy la integracion regionales™, tesis de grado, Barcclona,
Universidad de Barcelona, 1998; y Apertura, “Guia de Mergers & Acquisitions y Finanzas Corporativas, 1968”, edicion especial, Buenos
Aires, abril de 1998, para el caso de los bancos espaiioles, asi como les estudios de caso del presente informe, en los que se determina mds o
menos en detalle la participaci6n accionaria. Otra [uente utilizada en forma complemertaria fue la publicacién Major Companies of Latin
America and the Caribbean, 1998, Londres, Graham & Whiteside, 1998,
Incluye datos de Bolivia, Costa Rica, Ecuador, Paraguay, Pei i y Uruguay.
Durante 1998, el BBV asumi¢ la propiedad del Bunco Excel-Econ6émico (Brasil) y el Bance “iirceario de Fornento BHIF (Chile), 1o que se
traducird en un alza signifieativa del valor de su~ 3-tives latincamericanos
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Asi, se pueden distinguir las orientaciones estratégicas principales de los bancos
extranjeros que operan en América Latina:

e Bancos que mantienen una presencia amplia en cuatro o mas paises (Citibank, Banco
Santander, Bank of Boston, BBV, Sudameris, Lloyds, ABN, BCH, Chase Manhattan,
J.P. Morgan y ING Bank, entre otras, y los que tienen presencia en s6lo uno o dos paises
(como CCF, Creditanstalt, Bankverein, Bank of Montreal, BNL, Banco Comercial
Portugués, Crédit Lyonnais). En general los bancos privados europeos y norteamericanos
tienen una presencia mucho mas amplia que los bancos estatales europeos (CCF) y
japoneses.

e Entre los bancos con amplia presencia en la regién se puede distinguir un grupo de
nuevos entrantes muy enérgicos en su expansion (Banco Santander, BBV, Banco Central
Hispano, HSBC y Bank of Nova Scotia) y los que llevan mucho tiempo en la region
(Citibank, Bank of Boston, Sudameris, Lloyds, ABN, Chase Manhattan, J.P. Morgan,
entre otras). A los nuevos entrantes corresponde la mayor parte (81.5%) de los 9 793
millones de délares de fusiones y adquisiciones registrados en el sector financiero en
América Latina durante 1995-1997: Banco Santander (28.9%), BBV (22.8%), HSBC
(20.2%), Banco Central Hispano (5.2%) y Bank of Nova Scotia (4.4%).

5. Conclusiones y perspectivas para 1998

En 1997, los flujos de IED registraron un aumento notable de volumen, ya que sobrepasaron los
400 000 millones de délares. La IED es claramente uno de los ejes centrales del proceso de
globalizacién, es decir, la tendencia a largo plazo hacia un mercado mundial dnico. Los paises en
desarrollo mantuvieron su participacién en los ingresos netos (38%); sin embargo, la distribucion
favorecié a América Latina m4s que en afios anteriores. Con respecto a los egresos netos, la
participacién de América Latina sigue siendo menor, comparada con la de Asia en desarrollo.

Este udltimo afio, los ingresos netos de IED a América Latina superaron con creces los de
afios previos e incluso el aumento de 1997 fue mayor que el ingreso total del principio del
decenio. El acervo de la IED en la region se renovd, considerando que 44% de la inversién
acumulada en 1997 habia llegado durante los afios noventa. La IED se concentré en Brasil (30%),
México (19%), Argentina (10%), Colombia (9%), Chile (8%), Venezuela (8%) y Perti (3%). La
IED ingresé preferentemente a los paises de la ALADI (90%), en comparacion con los paises de
la Cuenca del Caribe (10%), donde los centros financieros recibieron la parte mas importante. No
obstante, dentro de los paises de la Cuenca del Caribe se percibe una nueva y més sofisticada
orientacién hacia la IED, que se refleja en el ejemplo de Intel en Costa Rica.

Las transferencias de propiedad por via de fusiones y adquisiciones de empresas privadas
(40%) o la privatizacion de activos estatales (30%) representan la modalidad principal de la IED
a los paises de la ALADL Las fusiones y adquisiciones constituyeron la modalidad preferida en
el sector bancario y las manufacturas en paises como México, Argentina, Brasil y Chile, mientras
la privatizacién de activos en los sectores de las telecomunicaciones, la energia eléctrica y las
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concesiones petroleras se destacaron en Brasil, Colombia y Venezuela. Desde esta perspectiva, la
IED en nuevos activos desempefi6 un papel relativamente secundario en la ola de IED a América
Latina en los afios noventa.

Las empresas transnacionales son los agentes principales en la reciente ola de I[ED a la
region. Las ventas de las 250 mayores filiales de empresas transnacionales de la regidon
corresponden a cerca de 40% de las ventas totales de las 500 empresas en América Latina. Las
ventas de las filiales se concentran apreciablemente en pocos paises —mds del 80% en Brasil,
México y Argentina—, en pocas actividades —principalmente la industria automotriz (26.2%),
alimentos, bebidas y tabaco (19.2%), electrénica (9.9%), petréleo y minas (11.1%) y comercio
(10.7%)— y las filiales provienen de empresas matrices de pocos paises —Estados Unidos (49%)
y la Unién Europea (38%). El andlisis de las ventas consolidadas de las 100 empresas
transnacionales con mds presencia en la regién arroja resultados similares. Con respecto a los
bancos extranjeros, cuya presencia se mide de otra manera, el andlisis de los activos consolidados
de los 25 bancos extranjeros con mayor presencia en América Latina evidencié que los bancos
europeos y estadounidenses son los participantes extranjeros principales (los bancos japoneses
estdn practicamente ausentes) y que un grupo de nuevos entrantes de pafses no tradicionales
(Espafia y Canada) esta ampliando notablemente su presencia por via de fusiones y adquisiciones
en laregién.

La nueva IED en América Latina y el Caribe estd impactando con fuerza el proceso de
crecimiento de la regién. La orientacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales
de analizar la IED desde la perspectiva de identificar lo que buscan Jas empresas transnacionales
(acceso a recursos naturales, eficiencia para exportar manufacturas, acceso al mercado nacional o
regional para manufacturas y acceso a los mismos mercados para servicios) ha resultado muy util
para tener una mejor comprension de este fendémeno.

En el primer semestre de 1998 se registraron ingresos superiores a los 29 500 millones de
délares, solamente entre los paises de la ALADI (véase el cuadro 1.2). Asi, si la tendencia se
mantiene, lo mas probable es que la regiéon de América Latina y el Caribe reciba ingresos
cercanos a los 58 000 millones de dolares en 1998.

Durante los primeros meses del afio, a pesar de los trastornos ocurridos en los mercados
financieros internacionales, los inversionistas extranjeros, y muy especialmente las empresas
transnacionales, no han visto afectado su interés por la regién. Brasil siguié acaparando la
atencion de los inversionistas internacionales, basicamente por su programa de privatizaciones y
sobre todo, como resultado de la venta del sistema Telebrds (véase el capitulo II).

Asimismo, la prolongacién del fendmeno de adquisiciones de activos privados por parte
de inversionistas extranjeros, en particular en Argentina, Brasil y México, ha seguido siendo un
elemento dinamizador de los flujos de TED.
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B. PRINCIPALES PAISES RECEPTORES DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA EN AMERICA LATINA

1. México: la integracion productiva en América del Norte amortigua los efectos
de las crisis financieras sobre la inversion extranjera directa

Desde mediados de la década de 1980, México ha sido el principal receptor de IED en América
Latina y el Caribe —sd6lo en 1996 fue superado por Brasil (véase el capitulo II). A partir de 1991,
el incremento de los flujos de IED fue atin mayor y su promedio anual alcanzé a 6 808 millones
de dolares en el primer quinquenio de la década en curso. En el presente, a pesar de los efectos de
la crisis de finales de 1994 y de la actual perturbacion financiera internacional, los ingresos de
IED han registrado méaximos histéricos, hasta superar los 12 400 millones de délares en 1997
(véase el cuadro 1.2).

Este resultado es atribuible a las profundas transformaciones que ha experimentado la
economia de México a partir de 1988. A nivel macro destaca un mds amplio manejo de la
inflacién y del déficit fiscal, asi como un decidido proceso de liberalizacion y apertura (comercial
y financiera). Las autoridades han estimulado el ingreso de inversién extranjera en todas sus
formas, la mayor parte de las empresas publicas y el sistema financiero ha sido privatizada y se
ha buscado convertir las exportaciones del sector privado en el “motor” del crecimiento
econémico, abandonando la estrategia basada en la sustitucién de importaciones. A partir de
1989, el marco regulatorio de la IED se ha liberalizado sustancialmente,' ademés de otorgarse
beneficios adicionales a las actividades de exportacion, en particular dentro del esquema de las
industrias maquiladoras. De hecho, entre 1990 y 1997 las exportaciones mexicanas, bdsicamente
de manufacturas, han crecido de 40 700 millones a 123 000 millones de doélares" (CEPAL,
1997a; CEPAL, 1998b). En este proceso, las empresas transnacionales y los flujos de IED han
sido factores clave al intensificar la integracién de la economia mexicana en el drea de América
del Norte. Entre 1993 y 1996, la participacién de las empresas extranjeras en las exportaciones
totales de México aumentd de 47.8% a 56.2%, fundamentalmente bajo el esquema de las
magquiladoras (Dussel, 1997). En 1994, este proceso fue ratificado con la firma del Tratado de
Libre Comercio (TLC) entre Canadé, Estados Unidos y México.

' El marco que regula las actividades de las empresas extranjeras en México es la Ley de Inversi6n
Extranjera promulgada a fines de 1993. En diciembre de 1996 se le introdujeron modificaciones para hacerla
compatible con los recientes cambios relacionados con la privatizacién de algunos sectores antes bajo control estatal
(telecomunicaciones, ferrocarriles y aeropuertos). El 8 de septiembre de 1998 se enmendé el Reglamento de dicha
ley (promulgado en 1989) con el fin de agilizar los tramites administrativos que deben efectuar los inversionistas
extranjeros.

' Las manufacturas constituyen 80% de las exportaciones de hienes y servicios de México. Entre ellas se
destacan: automéviles de pasajeros (10.1%); camiociies y camionetas (3.6%); aparatos de televisién (3.5%); motores
(2.9%); computadoras (2.8%); piezas y partes de vehiculos (2.8%); mecanismos eléctricos (2.6%); y mdquinas
generadoras eléctricas (2.5%) (CEPAL, 1998b).
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Grafico 1.7
MEXICO : DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, 1981-1997
(En porcentajes calculados sobre promedios anuales)

1981-1993 (2 608 millones de délares)

Sector primario 2%
Otros servicios
40%

Ind. manufacturera
49%

Comercio 9%

1994-1996 (8 175 millones de ddlares)

Alimentos, bebidas y
tabaco 12%

Otros no clasificados
22%

Prod. quimicos 9%
Otros servicios 10%

Metales 7%

Finanzas y seguros 11%
Magquinaria y equipos
Otras manufacturas 5% 24% a

1997 (7 980 millones de dolares)

Otros no clasificados
27%

Alimentos, bebidas y
tabaco 36%

Otros servicios 5% Prod. quimicos 1%

Metales 1%
Finanzas 6% L .
Maquinaria y equipos
Otras manufacturas 20% a

4%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversioncs y Estrategias Empresariales de 1a Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Secretaria de Comercio y Fomento
Industrial de México (SECOFI).

*  Incluye inversiones en la industria automotriz.
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En la actualidad, la informacién sobre IED' es elaborada en forma conjunta por la
Secretaria de Comercio y Fomento Industrial (SECOFI) y el Banco de México, siguiendo las
recomendaciones del Manual de balanza de pagos del FMI, y de la Organizacién de Cooperacién
y Desarrollo Econémicos (OCDE) —de la que México forma parte desde 1994. De acuerdo con
estas estadisticas, en los dltimos 15 anos mds de la mitad de los flujos de IED se han dirigido
hacia el sector manufacturero. Durante el periodo 1994-1996, las inversiones se concentraron en
la rama de maquinaria y equipos (24%), especialmente en las industrias automotriz y de articulos
electrénicos y material eléctrico, todos ellos productos destinados a la exportacién. También el
rubro de alimentos, bebidas y tabaco se constituyé en un importante destino de las inversiones
directas. En el sector de los servicios destacan los financieros, basicamente las bolsas de valores
y los bancos comerciales, caso en que los inversionistas extranjeros han ingresado al mercado
mexicano mediante la adquisicién de paquetes accionarios de bancos locales” (véase el
grifico 1.7).

La participacién de la industria maquiladora en la afluencia de inversién extranjera se ha
incrementado en forma considerable durante los dltimos tres afios. Entre 1994 y 1996, cerca del
6% de los ingresos de IED en el sector manufacturero tuvieron como destino la industria
maquiladora. Estos recursos fueron dedicados basicamente a la importacién de maquinaria y
equipos necesarios para la actividad productiva (SECOFIL, 1998a). Cerca de 85% de estos flujos
provenia de Estados Unidos, seguido de Corea del Sur (8%) y Japén (4%) (Dussel, 1998a).

De la afluencia total de IED hacia México, alrededor de 60% procede de Estados Unidos;
luego, a gran distancia, se ubica la Unién Europea en su conjunto. Entre 1994 y 1996, las
inversiones europeas alcanzaron a 18% del total, con una participacién destacada de los Paises
Bajos (8%). Durante ese mismo periodo crecieron significativamente las inversiones procedentes
de Canadd, desempefio que se fundamenta en los beneficios derivados del TLC. Asimismo,
llaman la atencidn las inversiones por 1 555 millones de ddlares que tienen su origen en la India'
(véase el grifico 1.8). En los dltimos afios, los inversionistas extranjeros, a pesar de haber
participado s6lo marginalmente en la compra de activos estatales, se han mostrado muy
dindmicos en la adquisicién de empresas privadas mexicanas. Este proceso fue incentivado por la

"2 La IED registrada en México incluye: i) montos notificados al Registro Nacional de Inversiones
Extranjeras (RNIE); ii) aportes de capital para nuevas empresas; iii) fideicomisos en favor de inversionistas
extranjeros; iv) transferencias de acciones de nacionales a extranjeros; v) importaciones de bienes de capital (activos
fijos) realizadas por empresas maquiladoras; vi) reinversiones de utilidades efectuadas por empresas de IED; y
vii) monto de las cuentas entre compaififas —deudas y préstamos entre matrices (SECOFI, 1998a). Con anterioridad
a 1994, las estadisticas s6lo contemplaban los montos correspondientes a 1), ii) y iii).

'3 Como resultado de Ia crisis financiera desencadenada en diciembre de 1994, muchos bancos debieron
abrir su propiedad a inversionistas extranjeros con ¢l propdsito de capitalizarse. Uno de los mds activos compradores
ha sido el Banco Bilbao Vizcaya (BBV), que en marzo de 1995 adquirié el 69.7% de GF Probursa y en agosto de
1996 los Bancos Cremi y Oriente. Asimismo, ¢l Banco Santander y el Banco Central Hispano (BCH), también
espafioles, compraron el 75% del Banco Mexicano y ¢l 40% del GF Bital, respectivamente. También se destacaron
los bancos canadienses, como el Bank of Montreal y el Rank of Nova Scotia, que adquirieron Bancomer (16%) e
Inverlat (45%).

'* Corresponde a la compra de la Sidertirgica Lazaro Cardenas Las Truchas S.A. (SICARTA) por parte de
la empresa ISPAT de la India.
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caida de los precios de estas tltimas debido a la devaluacién del peso y ha sido particularmente
notable en el traspaso a instituciones extranjeras de parte del capital social de los bancos
privatizados a principios de los afios noventa.

Gréfico 1.8
MEXICO: DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, 1981-1997
(En porcentajes calculados sobre promedios anuales)

1981-1993 (2 608 millones de dolares)
Otros pafses 17%

Jap6n 4%
Otros UE 1%

Espafia 2%

Estados Unidos 60%
Francia 4%

Reino Unido 7%

Alemania 5%

1994-1996 (8 175 millones de dodlares)

Otros paises 9%

Canadd 6%
India 6%
Japén 4%
Otros UE 2%
Paises Bajos 8%

Estados Unidos 57%

Francia 1%
Reino Unido 3%
Alemania 4%

1997 ( 7 980 millones de dolares)

Islas Caimdn 4%
Corea del Sur 2% Otros paises 2%
Jap6n 4% - ;
Otros UE 1%
Espafia 3%

Estados Unidos 59%
Reino Unido 22%

Alemania 3%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Secretaria de
Comercio y Fomento Industrial de México (SECOFI).
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En 1997, 62% de los ingresos de IED se dirigieron hacia la industria manufacturera,
principalmente a la rama de alimentos, bebidas y tabaco, en la que se concentré un 58% de tales
flujos (véase el grifico 1.7). Este resultado es imputable a las importantes transferencias de
capital efectuadas por empresarios locales a empresas transnacionales, entre las que se destaca la
venta de la Cigarrera La Moderna a la British American Tobacco; el 37% del Grupo Modelo a
Anheuser-Busch; el 21% de Cigatam del Grupo Carso a Phillip Morris International (véase el
cuadro 1.13). Ademds, algunas de las mas importantes empresas transnacionales del sector han
efectuado cuantiosas inversiones para ampliar y consolidar su presencia en el mercado nacional
(Pepsi Co., Coca Cola y Nestlé).

En el sector de los servicios han seguido predominando las actividades financieras, y es
probable que su peso se incremente en la medida en que se efectien algunas modificaciones al
marco regulatorio.”” En la actualidad, la participacion de inversionistas extranjeros en la banca
local llega a un 20% del total (Business Latin America, 1998). En 1997, el Hong Kong Shanghai
Bank (HSBC) del Reino Unido adquirié un 19.9% del Grupo Serfin, el tercero de los bancos mas
grandes de México después del Banco Nacional de México (Banamex) y del Banco de Comercio
(Bancomer), con una participacién de 13.4% en el mercado nacional.

En 1997, Estados Unidos mantuvo su amplia ventaja como principal origen de los flujos
de IED hacia México, seguido de los paises de la Unién Europea, entre los que se destacan el
Reino Unido y Espafia, cuyos aportes se asocian basicamente a la adquisicién de entidades
financieras. También llaman la atencién los fuertes ingresos procedentes de paises asidticos,
principalmente Japén y Corea del Sur, dirigidos a actividades vinculadas a la industria
electrénica.

Durante ese tltimo afio, las adquisiciones continuaron siendo una importante via de
acceso para las corrientes de IED. Segin estimaciones de la SECOFI, la inversién extranjera
correspondiente a adquisiciones sobrepasaria el 55% de la IED realizada (SECOFI, 1998a). Sin
embargo, esa proporcion podria ser mayor, ya que en 1997 los cambios de propiedad totalizaron
7777 millones de délares —segin datos obtenidos de fuentes oficiales y publicaciones
financieras—, lo que representaria un 62.3% de la inversién extranjera agregada que ingreso a
México durante ese afio (véanse los cuadros 1.2 y L5). Las adquisiciones se concentraron en los
subsectores de telecomunicaciones (38%); bebidas y tabaco (30%); comercio (15%); banca y
seguros (6%); y otros (11%). La mayoria de estas operaciones (78%) fueron efectuadas por
empresas estadounidenses .

Si se analiza el comportamiento de los flujos de IED por destinos sectoriales, paises de
origen y modalidades es posible determinar algunas de las principales orientaciones estratégicas
de los inversionistas extranjeros en la economia mexicana:

e Incrementar la eficiencia del sistema de produccién integrado de las empresas
transnacijonales en el mercado de América del Norte. La estrategia que busca este
objetivo se ha puesto especialmente en evidencia en los subsectores automotor,

'3 Dadas las dificultades que enfrenta el sistema financiero local, es probable que en su propiedad se
permita una mayor participacion de entidades financieras extranjeras. Actualmente, éstas sélo pueden poseer hasta
un 49% en bancos locales cuya participacién de mercado sea superior al 10% (Business Latin America, 1998).
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informatico, electrénico y del vestuario, actividades en las que la necesidad de reducir
costos y la posibilidad de exportar hacia el mercado ampliado del TLC' fueron los
factores determinantes en la decision de efectuar inversiones productivas en México.

e Lograr acceso a mercados internos con gran potencial de crecimiento. Esto se ha
apreciado especialmente en los servicios financieros, las telecomunicaciones y algunas
actividades manufactureras, como las vinculadas a alimentos, bebidas y tabaco. El
acceso al mercado mexicano o la expansion en él se ha conseguido bdsicamente a través
de la adquisicién de empresas existentes.

Entre 1994 y 1996, la industria automotriz recibi6 inversiones por unos 1 400 millones de
dodlares anuales, y se espera que su monto siga superando los 1 000 millones de délares al afio en
el curso del perfodo 1997-2001. Las tres empresas automotrices més importantes de Estados
Unidos —General Motors, Chrysler y Ford Motors—, para responder al “desafio asidtico” en el
mercado de ese pafis, decidieron mejorar la eficiencia de su produccién por la via de invertir en
nuevas plantas localizadas en México y dotadas de maquinaria y tecnologia de vanguardia.
Actualmente, estas tres son las mayores empresas extranjeras con operaciones en México y sus
ventas conjuntas totalizan unos 18 500 millones de délares, de los cuales alrededor de 13 600
millones (74%) corresponden a exportaciones destinadas casi en su totalidad (90%) al mercado
de Estados Unidos" (véase el cuadro 1.12). En 1997, la tasa de crecimiento de las exportaciones
de la industria automotriz sufrié una disminucién —6% con respecto a 32% en 1996. Este
resultado se explica por el hecho de que las plantas productoras de automdviles estdn operando a
niveles muy cercanos a la plena capacidad, asi como por el importante incremento de la demanda
de vehiculos en el mercado interno (Banco de México, 1998, p. 47).

En el rubro de las confecciones sucede algo muy similar’ (véase el recuadro 1.4). Las
empresas extranjeras, especialmente las estadounidenses, han sabido aprovechar las ventajas
comparativas que brinda el TLC en cuanto a la posibilidad de formar complejos industriales
(clusters) en la cadena productiva,'” a tal punto que las exportaciones de prendas y vestuario
desde México hacia Estados Unidos superan con creces las de sus competidores internacionales
—Hong Kong, Honduras, provincia china de Taiwan y Repiblica Dominicana (Gereffi y Bair,
1998; USITC, 1997a).

16 El desarrollo de la industria de maquila también fue decisivo en este contexto, ya que permitié a los
inversionistas extranjeros aprovechar las importantes exenciones arancelarias concedidas por Estados Unidos a las
empresas maquiladoras que ensamblaban productos de ese origen. En 1997, la industria de maquila en México
aport6 40.9% de las exportaciones totales; de esa proporcion, 83.9% se dirigié hacia Estados Unidos.

17 Z1: » . . . 4. . . .
Para un completo andlisis de la industria automotriz en México, véase el capitulo IV de este mismo
estudio.

'8 En el capitulo III del presente documento se proporciona mayor informacién sobre la industria de la
confeccién bajo el régimen de maquila en México.

' Entre las alianzas que se han establecido se mencionan las empresas conjuntas entre DuPont S.A. y el
Grupo Alfa; Burlington Industries y Guilford Mills Inc., cuya base, el complejo de Nustart, se encuentra en el Estado
de Morelos .
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) Cuadro I.12 )
MEXICO: PRINCIPALES EMPRESAS CON PARTICIPACION EXTRANJERA, 1997
(En millones de dolares y porcentajes)

Empresa Sector Ventas  [Inversionista extranjero Capital |Pais de origen Expor-

extranjero taciones

(%)
General Motors de México Automotor 7 126 |General Motor Corp. 100 |Estados Unidos 5548
Chrysler de México Automotor 6 501 |Chrysler 100 |Estados Unidos 4 862
Ford Motor Co. Automotor 4 871 |Ford Motor Company 100 |Estados Unidos 3050
Cifra Comercio 4 081 |Wal Mart Stores, Inc. 50 |Estados Unidos
Volkswagen de México Automotor 3 423 | Volkswagen AG 100 |Alemania 2 600
Fomento Econémico Mexicano |Bebidas 3 049 {Coca Cola Corp. 50 [Estados Unidos 145
(FEMSA)* J
IBM de México Computacién 2 798 |IBM Corporation 100 |Estados Unidos 2271 J
Sabritas S.A ° Alimentos 2601 [Pepsi Co 100 [Estados Unidos .|
Nissan Mexicana S.A. Automotor 2 153 |Nissan Motor Co. 100 [Japén 1 257J
General Electric de México Electrénica 2 117 |General Electric 100 |Estados Unidos J
Grupo Kodak Fotografia 1 606 {Kodak 100 |Estados Unidos 496
Hewlett-Packard de México Electrénica 1 553 |Hewlett Packard - Delaware 100 |Estados Unidos 419
Grupo Modelo Bebidas 1 492 | Anheuser-Busch 37 |Estados Unidos
Hylsamex Siderurgia 1 456 (AlfaS.A. 82 |Estados Unidos
Cia. Nestlé Alimentos 1 448 |Nestié AG 100 |Suiza 153
Femsa-Cerveza © Bebidas 1 297 |John Labatt Limited 30 |Canad4d
Grupo México Mineria 1293 | Asarco Inc. 26 |Estados Unidos . :\
Kimberly-Clark de México Papel y celulosa 1 278 [Kimberly-Clark 47 |Estados Unidos 71
Procter & Gamble de México®  |Quimica 1 200 |Procter & Gamble 100 [Estados Unidos
Grupo Celanese Petroquimica 1 193 [Hoesch AG 51 |Alemania 484
Coca-Cola Femsa Bebidas 1 142 {Coca Cola Corp. 30 |Estados Unidos
Nadro S.A. Nacional de Drogas  [Comercio 996 |Mc Kesson Corporation 33 |Estados Unidos e
Mabe S.A. Electrénica 93] |General Electric 48 |Estados Unidos 232J
Cigarrera La Moderna Tabaco 917 |British American Tobacco (BAT) 100 |Reino Unido 145
Transportacién Maritima Transporte 912 |Canadian Pacific Ships 50 |Reino Unido 375
Mexicana (TMM)
American Express Co. b Financiero 800 | American Express Co. 100 |Estados Unidos
Grupo BASF en México Quimica 782 |BASF AG. 100 |Alemania
Colgate Palmolive S.A. ° Quimica 700 {Colgate Palmolive Company 100 |Estados Unidos
Unilever de México ? Alimentos 650 |Unilever 100 [Reino Unido /
Pafses Bajos

Siemens Electrénica 573 |Siemens AG 100 |Alemania 28
Cementos Apasco SA de CV Cemento 554 {Holderbank Financiere Glaris Lid. 100 |Suiza 46
Dupont S.A. Quimica 510 |Du Pont de Nemours and Co. 100 |Estados Unidos 221
Grupo Embotellador de México  |Bebidas 505 { Pepsi Co 47 |Estados Unidos
Xerox Mexicana Electrénica 468 | Xerox Corporation 100 [Estados Unidos 276
Teleindustria México, Ericsson ® |Electrénica 420 |Ericsson 94 |Suecia 91
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Empresa Sector Ventas  |Inversionista extranjero Capital {Pafs de origen Expor-
extranjerof taciones
(%)
Sears Roebuck Comercio 414 |Sears Roebuck and Co. 100 |Estados Unidos
Grupo Situr Hoteles 413(... . |Estados Unidos
Lear Corporation México k4 Autopartes 390 |Lear Corporation 99 |Estados Unidos
Motorola de México Electrnica 361 [Motorola 100 |Estados Unidos 386
\ivon Cosmetics S.A. ° Limpieza 355 {Avon Products Inc 99 |Estados Unidos
blcatel—lndetel b Electrénica 350 [Alcatel Alsthom . |Francia
Mexinox y subsidiarias Siderurgia 332 [Grupo Mexinox S.A. 66 |Alemania/Espaiia 198
}Sistema Argos Bebidas 318 |Coca Cola . |Estados Unidos
‘J ohn Deere Magq. agricola 283 |John Deere 100 |Estados Unidos
@a Camiones Automotor 277 [Coaches Industry International 100 |Estados Unidos
Polioles Petroquimica 266 [Alpek S.A. 50 |Alemania
Grupo Smurfit México b Celulosa y papel 200 |Smurfit Carton 100 [Irlanda
Nemak Autopartes 195 ... 40 |Estados Unidos /
Italia
Quimica Pennwalt y subsidiarias [(Quimica 188 [Delaware Chemicals 40 |Estados Unidos
Cia. Industrial de Parras Textiles 182 |... . |Estados Unidos

CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarroflo Productivo y Empresarial,
sobre la base de América economia, 1998 (Edicién especial, “Las mayores empresas de América Latina”); Expansion, Las 500
empresas mds importantes de México 1997 y 1998; y Major Companies of Latin America and the Caribbean, 1998, Londres,
Graham & Whiteside, 1998.

Femsa es una empresa conjunta con Coca Cola.

Datos correspondientes a 1996.

En septiembre de 1994, Cerveceria Cuauhtémoc Moctezuma formalizé una alianza estrategica con el productor canadiense de cerveza John
Labatt Limited, que compré 22% de Femsa-Cerveza en 510 millones de ddlares con la opcidn de adquirir fracciones adicionales de 4% en
los siguientes cuatro afios. En 1997, adquirié un 8% (véase el cuadro 1.13)

Fuente:

El subsector de la informética y la electrénica ha sido uno de los mds dindmicos en
México y, al igual que en el caso de la industria automotriz y de autopartes, su produccion se
orienta principalmente hacia los mercados externos. La actividad exportadora fue estimulada por
el TLC, en virtud del cual se redujeron de inmediato los aranceles correspondientes a equipos de
oficina, productos magnéticos y partes y componentes para maquinas fotocopiadoras; ademds,
antes de finales de 1998, las tarifas aplicadas a televisores, computadores y equipo telefénico
descenderan hasta en un 50%. Al mismo tiempo, a fines del 2003 se implementaran las normas
de origen del TLC. Eso ha generado fuertes incentivos para que gran parte de las empresas mas
dinadmicas del sector se interesen en localizar sus plantas de produccién en México, con miras a
utilizar el pais como plataforma de exportacion hacia Estados Unidos® (The Wall Street Journal
Americas, 1998a). También las mayores empresas estadounidenses de la industria electrdnica,
como Compagq, Corning Inc., General Electric e IBM, estin presentes en México.

%% Muchas empresas asidticas han anunciado nuevas inversiones en este sector. Entre ellas se destacan
Daewoo Electronics y Samsung, de la Repiblica de Corea; Sony, Sharp, Matsushita Electric Industrial Co. y Asahi
Glass Co., de Jap6n; y Computer International Acer, de la provincia china de Taiwan. En todos los casos, el
principal interés es la sustitucién de sus exportaciones por produccién local norteamericana.
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Recuadro 1.4
EL TRATADO DE LIBRE COMERCIO DE AMERICA I?EL NORTE (TLC)
Y LA INDUSTRIA MAQUILADORA EN MEXICO

A cuatro afios de haberse suscrito el TLC, la situacién competitiva de la industria maquiladora ha mejorado. A pesar

de que se han producido algunos cambios, todo indica que este subsector seguird siendo estratégico para México y

Estados Unidos, ya que para el primero la industria maquiladora representa actualmente 45% y 33% de sus

exportaciones e importaciones totales, mientras que para el segundo las proporciones respectivas son de 2.5% y

9.3%.

El desempefio de las empresas maquiladoras de exportacién ha sido impresionante. Entre 1980 y 1997 el nimero
de establecimientos aumenté de 620 a 2 867 y el de trabajadores, de 123 879 a 938 438. Las corrientes comerciales
también crecieron: en 1980 aportaban 16.1% y 8.3% de las exportaciones e importaciones totales, en tanto que en
1997 generaron 45% y 33%, respectivamente. Ese dltimo afio, la actividad maquiladora se centr6 en las ramas de la
confeccién (786 plantas y 182 462 puestos de trabajo), equipos y aparatos electrénicos (140 plantas y 88 392
puestos de trabajo) y la industria automotriz y de autopartes (209 plantas y 186 838 puestos de trabajo). La mayoria
de las industrias maquiladoras se han localizado en la frontera con Estados Unidos, casi un tercio de ellas en Baja
California, seguida por Chihuahua (15%), Tamaulipas (13%), Coahuila (9%) y Sonora (8%).

La afluencia de IED hacia la industria maquiladora ha estado muy ligada a los marcos que regulan esa actividad
en Estados Unidos y México, asi como al desempefio econémico del primero y a las politicas cambiaria y salarial del
segundo. La desregulacién de 1989 creé un entorno favorable a un crecimiento sin precedentes de esta industria y
tan solo en cuatro afios el nimero de plantas maquiladoras se duplicé. Las sobrevaluaciones del peso a principios de
los afios noventa afectaron la competitividad de estas plantas en materia de costos y frenaron su expansién. Por su
parte, las devaluaciones —como las de diciembre de 1994—, ejercieron un efecto opuesto. Asi, el TLC ha reforzado
la importancia de la industria maquiladora por las siguientes razones:

e Ha permitido vender productos manufacturados en las maquiladoras en el mercado interno en porcentajes
crecientes, hasta que la prohibicién desaparezca en 2001. Esto ha estimulado tanto la apertura de nuevas plantas
como la ampliacién de las existentes, en particular las localizadas en ciudades del interior, con miras a
aprovechar las ventajas del mercado mexicano.

e Las reglas de origen pactadas en el TLC han propiciado un aumento del nimero de empresas asidticas (Japén,
Hong Kong, Repiiblica de Corea y provincia china de Taiwén) en la industria maquiladora. Esto ha conducido a
que las empresas aumenten el consumo de insumos norteamericanos (Canadd, Estados Unidos y México), con el
objeto de minimizar los impuestos aplicados a los componentes producidos fuera del 4drea del TLC. Tal es el caso
de los televisores —que segiin lo establecido en el TLC debian incorporar cinescopios fabricados en Estados
Unidos; esto obligé a las empresas asidticas de ensamblaje de televisores a realizar nuevas inversiones en plantas
de produccién en Estados Unidos o a cambiar sus proveedores asidticos por norteamericanos. Ejemplo de esta
tendencia son las estrategias adoptadas por Sony, Mitsubishi, Samsung, Daewoo, Delta Products, LG Electronics
y Acer. Actualmente, la mayor empresa maquiladora es la Sony, cuyas exportaciones ascienden a unos § 000
millones de délares, y la tercera es Daewoo, coreana, con ventas externas por 2 000 millones de ddlares. Ambas
empresas producen televisores y monitores para el mercado estadounidense.

e EIl TLC también ha favorecido al sector textil, ya que desde su entrada en vigencia se puso fin al Convenio Textil
que limitaba las exportaciones. Asf, las empresas norteamericanas del rubro encontraron en la industria
magquiladora mexicana una alternativa para trasladar las operaciones que tenfan en Asia, donde ademds existen
restricciones para aumentar las cuotas hacia el mercado norteamericano.” De este modo, México desplazé a
China como el mayor exportador de prendas de vestir hacia los Estados Unidos.

En los iltimos afios ha surgido una tendencia a que filiales de grandes empresas transnacionales reemplacen a
plantas mas pequefias dedicadas a operaciones rutinarias de ensamblado de productos maduros, bien establecidos. En
general, estas filiales ofrecen empleos y condiciones de trabajo de mejor calidad, asf como prestaciones adicionales.
El estado de Baja California se estd convirtiendo en el principal lugar de localizacién de plantas de mayor tamafio y
complejidad.

*  Gary Gereffi y Jennifer Bair, "U.S. companies eye NAFTA's prize", Bobbin Magazine, reportaje especial,

vol. 39, N° 7, México, D.F., marzo de 1998.
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3 Cuadro 1.13
MEXICO: PRINCIPALES ADQUISICIONES DE EMPRESAS NACIONALES POR
PARTE DE EMPRESAS EXTRANJERAS, 1997
(En millones de délares)
Comprador Pais de origen Capital |Vendedor Sector Monto
extranjero
(porcentaje)
Bell Atlantic ® Estados Unidos 100|Tusacell Telecom. 1712
‘Wal Mart Stores, Inc. Estados Unidos 50|Cifra S.A. Comercio 1204
British American Tobacco Reino Unido 100|Cigarrera La Moderna |Tabaco 1443
Loral Space Communications |Estados Unidos 75(Satélites Mexicanos Telecom. 692
Hughes Communications Estados Unidos ..|PanamSat Telecom. 650
Anheuser-Busch Estados Unidos 37|Grupo Modelo Bebidas 605
Phillip Morris International Estados Unidos 21|Cigatem Tabaco 400
Hong Kong Shanghai Bank Reino Unido 20|Grupo Serfin Banca 270
Procter & Gamble Estados Unidos 100|Loreto y Pefia Pobre ° |Celulosa y papel 170
Assicurazioni Generali Italia 49|Grupo Banorte © Seguros 159
Unimin Corp. Estados Unidos 100|Vitro Mineria 131
Hicks, Muse, Tate & Furst Estados Unidos 20|Grupo MVS Telecom. 120
Tower Estados Unidos 40|Metalsa Automotores 100
John Labatt Ltd. Canad4 8|Femsa-Cerveza Bebidas 100
Lincoln National Estados Unidos 49(Seguros Serfin Seguros 85
Industrial John Deere Estados Unidos 100 [John Deere Maquinarias 62
Nextel Communications Estados Unidos 77|Corporacién Mobilcom |Telecom. 54
Otras adquisiciones < 50 millones de délares 132
Total de adquisiciones 8 089

Fuente:

CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de

Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Secretaria de
Comercio y Fomento Industrial (SECOFI) de México; Expansion; América economia y la prensa

financiera.

[~ 2

<]

En 1993, Bell Atlantic compr6 un 42% de Iusacell. En febrero de 1997 asumi6 el control de la empresa.
La empresa formaba parte del Grupo Carso.

Incluye Afore Sé6lida Banorte, Seguros Banorte y Pensién Banorte.

Al adquirir un 51% adicional completé la totalidad del control accionario.

En los tltimos afios, uno de los campos mds atractivos para el capital extranjero en la
regién ha sido el de las telecomunicaciones. En el caso de México, la legislacién vigente limita a
49% 1la participacién extranjera en las empresas del rubro (con la excepcién de la telefonia
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celular), y el acceso al mercado local estad en manos de Teléfonos de México S.A. (TELMEX).?
Asi, los inversionistas extranjeros se han orientado hacia la telefonia mévil y la de larga distancia
como un medio para penetrar en el mercado mexicano.

En enero de 1997 se comenzé a abrir la competencia en el mercado de telefonia de larga
distancia. Actualmente, 13 empresas —10 de ellas con participacién extranjera— han instalado
alrededor de 10 000 km de fibra 6ptica, a los que se espera que agreguen otros 50 000 km. Entre
las principales empresas extranjeras que estdn operando en este mercado se destacan AT&T
Corp. (Alestra) y MCI Corp. (Avantel). Sin embargo, las inversiones en este subsector se
encuentran practicamente estancadas debido a los fuertes conflictos entre los operadores de larga
distancia y TELMEX, originados por el costo de la interconexién. De acuerdo con MCI Corp., un
70% de los ingresos de los operadores de larga distancia termina en poder de TELMEX
(Bachelet, 1998a). De hecho, un 37% de los ingresos de TELMEX proviene del mercado de larga
distancia.

En el subsector de la energia hay expectativas de fuertes inversiones en los préximos
cinco afios. Esta actividad es regida por la Comision Federal de Electricidad (CFE) —compaiiia
estatal que controla la transmisién y distribucién de energia— la que, segin ejecutivos de
compafiias eléctricas extranjeras, se resiste al debilitamiento de su posicién monopdlica (The
Wall Street Journal Americas, 1998b). Entre las primeras muestras de presencia extranjera se
destacan dos proyectos termoeléctricos, uno en Mérida (AES Corp.) y otro en Monterrey (Nissho
Iwai), y la construccién de una nueva planta generadora de energia eléctrica (GFA) (véase el
cuadro 1.14).

De acuerdo con informacién procedente del Banco de México, en el primer semestre de
1998 el monto de IED alcanzé a unos 5 300 millones de délares, y las estimaciones para el afio
indican que podrian superar los 8 000 millones de délares (véase el cuadro 1.2). Ademds, los
anuncios sobre futuras operaciones en México efectuados por inversionistas extranjeros (véase el
cuadro 1.14) permiten esperar que los flujos de IED seguiran siendo altos en los préximos afios.
Entre los factores que estarfan generando estas expectativas favorables se mencionan: la mayor
apertura en el campo de las telecomunicaciones —en particular la telefonia celular y el sistema
PCS; la creciente demanda interna de energia,” especialmente en lo que respecta a la generacion
de electricidad, actividad en la que el Gobierno tiene interés en involucrar al sector privado; la
configuracién de cadenas productivas a escala regional dentro del TLC, sobre todo en las
industrias automotriz y de la confeccién, en las que las operaciones intrafirma han incentivado la

' En 1990, TELMEX fue adquirida por un consorcio liderado por el grupo local Carso, que mantiene el
10.4% de las acciones. La inversién extranjera en TELMEX corresponde a una participacién minoritaria de un 10%,
distribuido en participaciones de 5% entre la empresa estadounidense Southwestern Bell y la francesa France Cables
et Radio. De acuerdo con las condiciones de la privatizacién, TELMEX ha conservado el monopolio en las llamadas
locales e internacionales, a cambio del incremento del nimero de lineas telefénicas en sectores con mas de 500
habitantes; también se ha comprometido a reducir el tiempo de espera para la entrega de nuevos teléfonos y a
modernizar el servicio, entre otras exigencias (Dussel, 1998a).

*2 Segiin el Gobierno de México, la capacidad de generacién eléctrica debe aumentar en 13 300 megavatios
durante los préximos cinco afios para satisfacer el crecimiento de la demanda que se anticipa. Este incremento de
capacidad supone invertir mds de 25 000 millones de d6lares.
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formacién de verdaderos complejos industriales (clusters) entre empresas estadounidenses y
mexicanas (Dussel, 1998b); la profundizacién de la integracién en el seno del TLC, al hacerse
efectivas y entrar en pleno vigor las normas que imponen aranceles a todos los componentes que
no sean de origen norteamericano; y el despegue de las privatizaciones en subsectores
estratégicos, como lo demuestra la licitacién de 35 aeropuertos nacionales e internacionales, en
que se dard a los inversionistas extranjeros la posibilidad de participar entre 10% a 15% de las
ofertas.”

Cuadro 1.14 )
MEXICO: PRINCIPALES PROYECTOS DE INVERSION, 1997-2001
(En millones de dolares)

Empresa Origen Proyecto Monto
Automotores y autopartes * 8 601
Chrysler de México Estados Unidos Incremento de produccién (1997-2001) 5 000
Volkswagen Alemania Inversién en nuevo modelo "escarabajo” (Beetle) 1200
Ford Motors Company Estados Unidos Nueva planta de motores en Chihuahua 1000
Nissan Mexicana Japén Ampliacién de capacidad instalada 800
Navistar Estados Unidos Construccién de nueva planta de camiones 200
Chrysler de México Estados Unidos Produccién de camiones livianos (Saltillo) 170
< 100 millones de délares 231
Energia 2814
E}FA Francia Construccién de nueva planta de energia eléctrica 1 600
Nichimen y AES Corp. Estados Unidos Proyecto Termoeléctrica Mérida II1 300
Nissho Iwai-ABB Energy Japén/Suiza Construccién de Central Hidroeléctrica Monterrey 11 300
Transcanadd/Gutsa/Intergem Canadd/México/Estados [Gasoducto de 700 km en la Penfnsula de Yucatin 300
Unidos
Mitsubishi Japén Instalacién de cable submarino (1998-2001) 250
CwSs Estados Unidos Planta de cogeneracién de energia eléctrica 64
Computacién y electronica 2414
Compaq Computer Estados Unidos Ampliacién de red de servicio 500
Daewoo Electronics Corea del Sur Planta de cinescopios 500
Sony Japén Construccidn de tres plantas industriales 390
Samsung/Asahi Glass Corea/Jap6n Asociacién para fabricar tubos de imagen 340
Grupo Acer Prov. china de Taiwan |Construccién de dos nuevas plantas 230
Samsung Corning Corea/Estados Unidos |Nueva planta de cristales para cinescopios 150
Selectron de México Estados Unidos Inversidn en nuevas plantas 105
< 100 millones de délares 199
Transporte 1445
Kansas City Southern Estados Unidos Se adjudicaron linea noreste de ferrocarril 1400
< 100 millones de d6lares 45

B La participacién de los inversionistas extranjeros estard limitada a s6lo un 49% del monto total de las
acciones negociadas. Sin embargo, con la aprobacién del Consejo Nacional de Inversiones Extranjeras (CNIE)
podrén participar hasta con el 100% (The Economist Intelligence Unit Ltd., varios nimeros, 1998; Latin law, 1997).
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Empresa

Origen

Proyecto

MontoJ

Quimica y farmacéutica 1258
Tuntex Prov. china de Taiwdn |Nueva planta de produccién de fibras quimicas 559
BASF Alemania Construccién de nueva planta 200
Celanese Alemania Nuevas plantas 171
Bayer Alemania Fébrica de aspirina 126
< 100 millones de délares 202
Telecomunicaciones 1241
Bell Canada/WorldTel Canada Incursién en telefonia local (préximos cinco afios) 1 OOOJ
MCI Corp. Estados Unidos Expansién del servicio a 40 ciudades 100
< 100 millones de ddlares 141
Petroleo, gas y mineria 1226
Newmont Gold Estados Unidos Ampliacién de capacidad instalada 300
Pefioles/Newmont Gold México/Estados Unidos |Ampliacién de capacidad instalada 300
Mérida Pipeline/Transcanada Estados Unidos/Canadd |Construccién Gasoducto Tabasco-Valladolid (con Gutsa) 300

Pipelines

Kennecott Exploration

Estados Unidos

Nuevo proyecto minero (con Minera Tayahua)

20

< 100 millones de d6lares

0 |
126J

Alimentos, bebidas y tabaco

970 |

Pepsi Co. Estados Unidos Reorientacién de estrategia de mercado 300
British American Tobacco Reino Unido Ampliacién de capacidad instalada 300
Coca Cola Estados Unidos Inversiones en infraestructura 270
Nestle Suiza Construccién planta productora de fructosa 100
Textil y confecciones 874
Burlington Industries Estados Unidos Seis plantas industriales en Morelos 200
DuPont Nylon Estados Unidos Nueva inversiones (préximos dos afios) 200
Kohap Corea del Sur Produccién de fibras e hilos de poliéster 190
Nien Hsieng Prov. china de Taiwdn |Instalacién de nueva planta textil 119
< 100 millones de délares 165
Otros sectores ° 750
Kodak Estados Unidos Aumento de capacidad instalada 240
Grupo Gigante/Carrefour México/Francia Apertura de cuatro nuevos locales 175 |
ICA/Reichmann International México/Canad4 Construccién de la Torre Chapultepec en Ciudad de 100
México
< 100 millones de ddlares 235
Otras manufacturas 576
Industrias John Deere Estados Unidos Nueva fébrica de ejes para tractores (1998) 200
Jefferson Smurfit Group Irlanda Ampliacién de capacidad productiva 120
< 100 millones de délares 256
Total sectores 22230
Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de

Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por Expansidn,
América economia, The Wall Street Journal Americas y la prensa financiera.

De acuerdo con informes de la SECOFI, en 1997 las inversiones programadas por la industria automotriz para

los siguientes cinco afios eran de unos 8 000 nillones de ddlares; por su parte, los fabricanics de autopartes
anunciaron una inversién equivalente. Por lo tanto, para el periodo mencionado podrian esperarse montos del
orden de 16 000 millones de délares.

Incluye fotografia, comercio, construccidn y seguros.
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2. Argentina: el auge de las transferencias de propiedad

Desde comienzos de la presente década, Argentina ha recibido importantes y crecientes ingresos
de IED (véase el cuadro 1.2). Entre 1990 y 1997, de acuerdo con estimaciones oficiales del
balance de pagos, el total agregado superd los 30 000 millones de ddlares, monto que contrasta
marcadamente con los casi 6 000 millones de ddlares ingresados durante los afios ochenta
(CEPAL, 1998a). De hecho, estas cifras son impresionantes si se considera que el acervo de IED
alcanzd a 36 303 millones de délares a finales de 1997 (Ministerio de Economia y Obras y
Servicios Ptblicos, 1998a). Ese afio se registraron 6 326 millones de ddélares de IED. Asi, los
flujos recientes sugieren que este proceso ha tenido dos fases diferentes.

e  Entre 1990 y 1993, el principal mecanismo para el ingreso de la IED fue la privatizacién
de una parte significativa de las empresas de servicios ptblicos y de algunas areas
petroleras (centrales y secundarias). De hecho, durante ese periodo, el 54% de los flujos
de IED correspondié a la venta de activos estatales.” Asimismo, mas del 60% de la
recaudacion fiscal generada por las privatizaciones provino de inversionistas extranjeros;
Estados Unidos, Espafa, Italia, Chile, Francia, Canadd y Reino Unido se destacaron
como paises de origen de los flujos de IED, la que se orienté principalmente hacia
servicios no transables (telecomunicaciones, energia y transporte). En ese periodo resalta
el predominio de empresas que se incorporaban por primera vez a la economia argentina
(nuevos entrantes) y la participacion de empresas de origenes no tradicionales, para
muchas de las cuales era su primera tnversion en América Latina.

e Entre 1994 y 1998, la compra de empresas privadas locales por parte de inversionistas
extranjeros se constituyo en el principal conducto de los flujos de IED. Entre 1995 y
1997, estas operaciones representaron 41% de los ingresos totales de inversién directa
(véase el cuadro 1.5). Asimismo, a partir de 1995 los aportes de capital comenzaron a
tener una mayor importancia, tanto para la creacion de nuevas empresas como para la
modernizacién de las existentes. Durante ese periodo, dichos capitales constituyeron un
33% de las corrientes totales de IED (Ministerio de Economia y Obras y Servicios
Publicos, 1998b).

En general, la mayor afluencia de IED hacia la economia de Argentina es imputable a
distintos factores que contribuyeron a crear un clima mds propicio a esta inversion en los afios
noventa. Ademds de las politicas de reforma estructural (privatizacion de activos y empresas
estatales, desregulacién progresiva de mercados y actividades econdémicas, y apertura comercial y
financiera), destacan la estabilizacidon de la economia y la recuperacién de la demanda interna, la
renegociacién de la deuda externa en el marco del Plan Brady y el fortalecimiento y dinamismo
de la integracién comercial y econémica del pais con los demas miembros del Mercosur, proceso
que ha generado un circulo virtuoso entre el aumento del comercio intrarregional y la captacién
de recursos de inversion (Kosacoff y Porta, 1997 y Kosacoff, 1998).

* Durante el perfodo 1990-1993 también se realizé la transferencia accionaria de la empresa Yacimientos
Petroliferos Fiscales (YPF), la cual fue registrada en el balance de pagos como inversién de cartera de no residentes
(y no como IED) dada la modalidad que asumid esta operacién.
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La apertura comercial alenté el uso de insumos importados, de menor costo, lo que
constituyd un incentivo adicional para las empresas transnacionales, dado que favorecia el
comercio intrafirma y la especializacion de filiales. Contribuyd asimismo a acentuar este proceso
la eliminacidn de las barreras comerciales entre los paises miembros del Mercosur.”

En los afios noventa, el patrén de la IED en la economia argentina se ha transformado
sustancialmente al cambiar las modalidades de inversién, el tipo y el origen de los inversionistas
y ampliarse notoriamente la gama de actividades en las que participa el capital extranjero. Por
una parte, el habitual establecimiento de empresas subsidiarias ha sido complementado
progresivamente con la configuracion de consorcios fundados en complejas alianzas estratégicas
suscritas por empresas de distintas nacionalidades, a las que se han agregado grupos
empresariales locales y entidades financieras de diversa indole, especialmente en el marco de la
nueva estructura de propiedad de las empresas privatizadas.

Asf, en el caso de Argentina se estd dando un fendmeno muy interesante y poco comun en
el resto de la regién. En el marco de la globalizacién de los mercados de capitales y la
consolidacién de los nuevos instrumentos financieros se han comenzado a establecer fondos de
inversion de capital extranjero que centralizan la actividad de empresas, mediante la compra de
activos existentes, de lo que resulta la configuracién de verdaderos holdings articulados desde las
finanzas (Bisang, 1998). Tales son los casos de The Exxel Group, Inversiones y
Representaciones (IRSA) —de la cual un 30% es de propiedad del inversionista hingaro George
Soros—, y Citibank Equity Investment (CEI) (véase el recuadro 1.5). Estos nuevos “grupos
transnacionales” estdn adquiriendo gran presencia en la economia argentina actual (véase el
cuadro I.15).

Recuadro 1.5
ARGENTINA: ;UN CAMPO DE EXPERIMENTACION PARA UN NUEVO TIPO
DE GRUPO TRANSNACIONAL?

En los dltimos dos afios, un nuevo tipo de inversionistas extranjeros se ha adentrado con gran fuerza en la economia
argentina. Resaltan entre ellos tres actores principales: The Exxel Group, Citicorp Equity Investment (CEI) e IRSA.
Estos agentes no pueden definirse como empresas transnacionales en el sentido normalmente aceptado, sino como
fondos de inversién de capital extranjero —que no responden a una casa matriz concreta— y que invierten en la
economfa real argentina. Es decir, se trata de inversién de cartera por la parte de la captacion y de inversién directa
por la de la colocacién. De este modo, mediante un agresivo proceso de adquisiciones, han tomado el control de un
gran nimero de empresas argentinas.

» Las politicas de reforma estructural aplicadas en los afios noventa, junto con hacer viable la activa
participacién de inversionistas extranjeros en actividades antes limitadas por serios impedimentos y restricciones,
indujeron a las empresas, por la via de la apertura comercial, a que defendieran sus respectivas cuotas de mercado
mediante acciones de racionalizacién, dirigidas a mcjorar la productividad de procesos y productos a nivel local.
Aunque en el caso de la produccién de rubros transables  'gunas de estas acciones se enmarcaron cn estrategias que
procuraban elevar la eficiencia (efficiency seeking), intemdndose lograr incipientes economias « c¢scala y algdn
grado de especializacion intrafirma, lo que tendié a predominar fue el desarrollo de la diferenciacin de productos
como criterio orientador de las inversiones realizadas por las empresas transnacionales que participan en la
elaboracién de alimentos “de marca”, productos de limpieza y tocador, y artefactos elect.odomésticos (Kosacoff y
Porta, 1997).
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Recuadro 1.5 (concl.)

El CEI esta integrado por el banco Citicorp y el Hicks Group, ambos estadounidenses, y el grupo local
Republica Holding. En unos pocos meses el CEI tomé el control de varias cadenas de televisién (abierta y por cable)
y ya tiene una fuerte participacién en telefonia basica y celular, servicios de Internet y otros negocios. Como
resultado cuenta ahora con 15000 millones de ddlares en activos y sus ventas anuales totalizan mds de 6 000
millones de délares.? El CEI consolidé su presencia en el subsector de la telefonia mediante la adquisicién del S0%
de COINTEL —que incluia a Telefénica de Argentina, Pdginas Doradas, Miniphone, Startel, Radio-llamadas y
Telintar; el 50% de ADVANCE —Compuserve, Satlink y Aki, 33% de Cablevisién, Datanet, Gala, United
International Holdings y VCC; y el 20% de Torneos y Competencias (véase el cuadro 1.16). Ademds, en el 4rea de
los medios de comunicacién, el CEI posee editorial Atlantica, Telefé, radio Continental y siete canales de televisién
abierta en el interior del pais. Para su agresiva expansién en Argentina el grupo establecidé varias alianzas
estratégicas, entre las que se destaca la lograda con Telefénica de Espaiia. El CEI aplica una férmula clara y
definida: compra empresas de telefonia y medios de comunicacién —areas que defini6 como estratégicas por su
potencial de crecimiento—, y busca un socio familiarizado con la actividad, los conocimientos requeridos (know-
how) y la tecnologia; el aporte del grupo son los elementos gerenciales y financieros, y la sinergia con otras de sus
inversiones.

Por su parte, The Exxel Group, que opera con fondos esencialmente estadounidenses (CIBC Oppenheimer,
General Motors y otros), ha invertido mds de 2 000 millones de délares en la compra de una amplia gama de
empresas, sobre todo supermercados, productoras de alimentos y textiles, compaiifas eléctricas y de atencién médica.
En total, ha adquirido 38 firmas, cuyas ventas se estiman en 3 300 millones de délares.” The Exxel Group siempre
se asegura ¢l control de la compaiifa en la que invierte, y no busca socios estratégicos. En 1996 protagoniz6 la mayor
transaccién privada en la historia de Argentina, y la primera adquisicién al estilo de las efectuadas en el mundo
desarrollado, al comprar la cadena de supermercados Norte en unos 440 millones de délares. Desde entonces, el
grupo ha adquirido la cadena de tiendas de musica Musimundo, la empresa panificadora Fargo, [a marca de dulces
Havana, una serie de industrias textiles y la firma de servicios médicos SPM. Ademads adquirié OCA, una empresa
privada de correo, y su subsidiaria OCASA, en 450 millones de ddlares, asi como Inversiones y Servicios, empresa
de venta de articulos libres de impuestos en aeropuertos, en unos 155 millones de délares (véase el cuadro 1.16).
Para 1999, The Exxel Group desea entrar en el sector de telecomunicaciones,’ y buscar nuevas oportunidades para
expandirse regionalmente.,

Los intereses de George Soros en Argentina muestran tres lineas principales y una incipiente. En primer lugar
estd IRSA, centrada en el negocio inmobiliario (edificios para oficinas, terrenos para futuras construcciones y varios
hoteles), que apuesta a la revalorizacién de la tierra y al auge de la construccién. Luego viene SAMAP, cuya
actividad principal son los centros comerciales y espera que el crecimiento econémico acarreard una importante
expansioén en el drea del esparcimiento, asi como del consumo. En la actualidad el grupo Soros es duefio de la
mayoria de los centros comerciales de Buenos Aires y de gran parte de los del interior del pafs. En tercer lugar, en el
sector de los recursos naturales estda CRESUD —cria y engorda de ganado (33% de sus inversiones), produccién de
leche (25%) y plantacién y explotacién forestal (42%)—, que se propone convertirse en el primer productor de
alimentos de Argentina (actualmente es el segundo terrateniente de Argentina, después de Benetton); también confia
en que, como resultado de la expansién urbana, la acumulacién de tierras rurales cercanas a ciudades le brindard
grandes ganancias. Finalmente, una cuarta actividad en gestacidn es la del turismo y !a hotelerfa. De hecho, el precio
de las tierras de propiedad de CRESUD se ha duplicado en los dltimos afios.®

De este modo, mediante la toma del control de importantes empresas locales, se estdn configurando nuevos
grupos econdémicos centrados en tres Arcas bésicas: comunicaciones (CEI), comercio (Exxel Group) y bienes
inmuebles, actividad agropecuaria y construccion (Soros). Esta tendencia estd teniendo efectos no poco significativos
sobre la concentracién de la actividad privada en Argentina.
®  Apertura, "Guia de Mergers & Acquisilions y finanzas corporativas, 1998", edicién especial, Buenos Aires,
abril de 1998.
®  Latin Trade, agosto de 1998, p. 30.
¢ 1Ibid., p. 34.

Claire Pool, "Soros rumbo al sur”, Lar/s rade, Miam:, noviembre de 196
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Cuadro L.15 )
ARGENTINA: PRINCIPALES EMPRESAS CON PARTICIPACION EXTRANJERA, 1997
(En millones de dolares)
Empresa Sector Ventas  |Inversionista extranjero Capital |Pais de origen Expor-
extranjero taciones
(%)
Telef6énica de Argentina S.A Telecom. 2994 |Telefénica de Espaia / Citicorp 54 |Espaiia/
Equity Investment (CEI) Citicorp * Estados Unidos
Exxel Group Varios 2276 The Exxel Group Estados Unidos
Shell Cia. Argentina de Petréleo SA |Petréleo 2205 {Royal Dutch Shell 100 |Reino Unido / 60
Paises Bajos
Telecom Argentina S.A. Telecom. 2 037 |Stet-Telecom / France Telecom 45 {ltalia / Francia “
Ford Argentina Automotor 1 866 |Ford Motor Company 100 |Estados Unidos 748
Esso S.A. Petrolera Argentina Petr6leo 1 818 |Exxon Corporation 100 |Estados Unidos 113
Carrefour Argentina Comercio 1 737 |Carrefour Supermarché S.A. 100 |Francia
Grupo Fiat Comercio 1733 |Fiat SpA 100 |Italia o]
Grupo Phillip Morris Tabaco 1 723 |Phillip Morris Companies Inc. 100 |Estados Unidos
Cargill S.A. Agroindustria 1 687 |Cargill Inc. 100 |Estados Unidos 1242
Sistema Coca Cola Bebidas 1 589 |Coca Cola . |Estados Unidos
Massalin Particulares S.A. Tabaco 1 496 |Phillip Morris Companies Inc. 100 |Estados Unidos
Fiat Auto Argentina Automotor 1 448 |Fiat SpA 100 |Italia 530
Volkswagen Argentina Automotor 1 348 |Volkswagen AG 100 |Alemania 556
Cia. Interamericana de Automéviles [Automotor 1 264 |Regie Renault 51 |Francia 162
S.A. (CIADEA)
Supermercados Disco S.A. Comercio 1 147 |Royal Ahold 25 |Paises Bajos
Supermercados Norte Comercio 1 028 [The Exxel Group " 100 |Estados Unidos
Aerolineas Argentinas S.A. Aerolineas 998 |Iberia ¢ 84 |Espafia 80
Unilever de Argentina S.A. Alimentos 884 |Unilever 100 |Reino Unido /
Paises Bajos
Nobleza-Piccardo S.A. Tabaco 879 |British American Tobacco (BAT) 100 |Reino Unido
Empresa de Electricidad de la Zona |Electricidad 869 |Enersis (28%), Chilectra (30%), 65 |Chile / Estados
Sur (EDESUR) Entergy Corp (5%) Unidos
Empresa de Electricidad de la Zona |Electricidad 848 |Electricité de France (27%); Endesa 37 |Francia/
Norte (EDENOR) Espaiia (10%) Espafia
Hipermercados Jumbo (Cencosud) |Comercio 815 |Grupo Paulmann 100 |Chile
General Motors Automotor 774 |General Motors Corp. 100 (Estados Unidos 106
Camuzzi Argentina Petréleo/Gas 720 (Camuzzi Gazometri SpA 100 [Italia
Sistema Pepsi-Cola Bebidas 720 {PepsiCo 100 |Estados Unidos
Sevel Argentina S.A. Automotor 651 |Peugeot — Citroen 50 |Francia 160
MetroGas Distribucién 628 |British Gas (38.3%) / Repsol 70 |Reino Unido /
de gas (31.7%) Espaia
Mercedes Benz Argentina S.A. Automotor 619 |Daimler Benz AG 100 |Alemania 64
Cervecerfas y Malterias Quilmes Bebidas 608 |Heineken NV 15 |Paises Bajos
La Plata Cereal Alimentos 601 |Andre & Cie. 93 |Suiza
PanAmerican Energy LLC Petréleo 594 [Amnco Corporation 60 |Estados Unidos 229
IBM Argentina S.A. Computacidn 580 |IBM Corpo.rmion 100 |Estados Unidos 4
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Empresa Sector Ventas Inversionista extranjero Capital  |Pais de origen Expor-
extranjero taciones
(%)
Movicom CRM Telecom. 574 |BellSouth (65%) / Motorola (25%) 90 |Estados Unidos
Bayer Argentina Quimica 540 (Bayer AG 100 |Alemania 45
Astra Petréleo 521 |Repsol SA (57%) 57 |Espana 55
Telintar Telecom. 510 [Telefénica de Espana / France . |Espafia/
Telecom / Stet-Telecomn Francia / Italia
EG3 Petréleo 509 JRepsol SA 100 |Espana
Equitel S.A. (Siemens) Electrénica 502 |Siemens AG 100 |Alemania 77
Louis Dreyfus Alimentos 472 |Louis Dreyfus & Cie. S.A. 100 |Francia 274
Nestlé Argentina S.A. Alimentos 453 |Nestlé AG 100 |Suiza 51
Aguas Argentinas Servicios 420 [Lyonnaisse des Eaux (27%), Aguas 62 |Francia/
Pdblicos de Barcelona(13%), y SCP (22%) Espana
Transportadora Gas del Sur (TGS)  |Distribucién 412 [(Enron 50 |Estados Unidos
de gas
Compaiiia Continental S.A. Alimentos 405 |Continental Grains Co. 100 |Estados Unidos 221
Femsa Bebidas 400 |Femsa-Coca Cola / The Coca Cola 100 [México/
Company Estados Unidos
Wal Mart Stores Argentina Comercio 400 |Wal Mart Stores, Inc 100 |Estados Unidos
Gas Natural BAN Distribucién 389 [Gas Natural 70 (Espaia
de gas
Oleaginosa Oeste Alimentos 389 [Glencore Holding 100 |Suiza
Central Costanera Electricidad 377 |Endesa (45%), KLT Power Inc. 63 [Chile / Estados
(12%) Entergy (6%) Unidos
Hipermercados Libertad Comercio 376 |Casino 75 |Francia

Fuente:

CEPAL, base de datos de 1a Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo y Empresanal,

sobre la base de las revistas Mercado, 1998, varios nimeros; y América economia, 1998 varios nameros; Major Companies of Latin
America and the Caribbean, 1998, Londres, Graham & Whiteside, 1998, y la prensa financiera internacional.

de Argentina.

COINTEL SA, integrada en partes iguales por Telefénica de Espana y CEI Citicorp Holding, posee el 54% de la propicdad de Telefoénica

El Exxel Group no es realmente una “empresa extranjera” en términos convencionales, ya que se trata de un fondo de inversién que

contaria fundamentalmente con recursos estadounidenses. Su capital es mayoritariamente extranjero, pero no tiene una casa matriz en otro
pafs. En 1992, el Exxel Group inici6 sus actividades administrando cinco fondos independientes reunidos por el Banco Oppenheimer.

Telecom), con 32.5%, la Compaiia Naviera Pérez Companc, con 25% y J.P. Morgan, el restante 10%.

El consorcio que posee el 60% de Telecom Argentina esta compuesto por Stet-Telecom ltalia, con 32.5%, France Cables et Radio (France

El 83.5% de las acciones de Aerolineas Argentinas estd en poder del consorcio Interinvest, el cual estd formado por Iberia (10%). Gobierno

de Espana (32%), American Airlines (10%), Bankers Trust (12%) y Merrill Lynch (36%). En el caso de Austral, Interinvest posee el 90%

de la propiedad.

En la presente década, la participacién de las empresas transnacionales en las ventas de
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industriales aumenté de 53.4% a 65.2% de las ventas totales entre 1995 y 1997 (Kulfas y Hecker,
1998). En 1997, como resultado de los procesos de privatizacién y la ola de fusiones y
adquisiciones —al igual que de la llegada de nuevas compafiias extranjeras—, la importancia de

las empresas transnacionales debe haberse incrementado significativamente (véanse los cuadros
L15y1.16).

Asimismo, el ritmo de expansion de las ventas externas de las empresas transnacionales
ha sido superior al del total de las exportaciones argentinas en los dltimos afios. Entre 1993 y
1996, estas ultimas aumentaron mas de un 80%, y las de las empresas nacionales, un 67%,
mientras que las exportaciones de las filiales de empresas transnacionales tuvieron un incremento
de 105%. Este dinamismo es ain mas marcado en el caso del Mercosur, ya que las exportaciones
de las empresas extranjeras crecieron a una tasa cercana al doble de la registrada por las firmas
locales (149% comparado con 78%). De hecho, en 1996 las empresas transnacionales realizaron
50% de las exportaciones argentinas hacia el Mercosur (Chudnovsky y Lopez, 1998). La mayoria
de las principales empresas exportadoras de origen extranjero también tienen filiales en Brasil, 1o
que denota un fuerte comercio intrafirma (véase el cuadro 1.10). El caso mds relevante en este
sentido es el de la industria automotriz (véase el capitulo IV).

Entre 1992 y 1996, de acuerdo con las estadisticas de la Secretaria de Politica Econdmica
del Ministerio de Economia y Obras y Servicios Piblicos,* la importancia relativa de la industria
manufacturera como principal receptora de IED ha disminuido. El interés de los inversionistas
extranjeros se ha comenzado a concentrar en los servicios, especialmente como resultado de la
privatizacién de los subsectores de las telecomunicaciones y la energia —generaciéon y
distribucién de electricidad. Asimismo, se aprecia un interés creciente en actividades
relacionadas con el acceso a recursos naturales y su explotacion (agricultura, minerfa, petréleo y
gas natural).

En la industria de manufacturas, los flujos de IED se han dirigido principalmente a los
rubros de agroindustria, alimentos, bebidas y tabaco, metalmecdnica —sobre todo la industria
automotriz—, quimica y petroquimica (véase el cuadro 1.15). En la rama de alimentos y bebidas,
la IED se ha concentrado en las lineas que muestran mayor dinamismo de mercado, segmento en
el que las nuevas inversiones corresponden en su mayoria a proyectos emprendidos por empresas
recién llegadas al pafs (nuevos entrantes). En el subsector de productos quimicos vy
petroquimicos, en cambio, se aprecian dos procesos claramente diferenciados: por una parte,
inversion nueva en la industria de productos de limpieza y tocador y, por la otra, IED vinculada a
la privatizacién de empresas petroquimicas. En el complejo automotor, la mayor proporcion se
dirige a las plantas terminales y ensambladoras, aunque también ha comenzado a cobrar
importancia la inversion en la industria de autopartes, en el marco de una profunda
reestructuracion sectorial provocada por la apertura y la instauracién del Mercosur (Kosacoff,
1997; CEPAL, 1998a).

% Dado que en Argentina no es obligatorio registrar las operaciones de inversién directa, no existian
estadisticas oficiales confiables sobre las caracteristicas de este fenémeno. En 1996, el Ministerio de Economia y
Obras y Servicios Pdblicos inici6 un trabajo sistemdtico con el propésito de estimar —a partir de consultas
directas— los flujos de IED registrados en ¢l balance de pagos (Ministeric de Economia y Obras y Servicios
Piblicos, 1996 y 1998b).
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ARGENTINA: PRINCIPALES FUSIONES Y ADQUISICIONES REALIZADAS POR
INVERSIONISTAS EXTRANIJEROS, 1997

Cuadro 1.16

(En millones de dolares)

Empresa vendida Comprador Pais Monto
Petréleo/gas 1403
Bridas S.A. Amoco * Estados Unidos
EG3 (95%) Repsol S.A. Espafa 400
Pluspetrol S.A. (45%) Repsol S.A. Espaia 360
Mexpetrol Argentina (34%) ° Repsol S.A. Espafia 200
Algas S.A. (100%) Repsol S.A. Espaifia 70
Argon S.A. (100%) Total Francia 130
Compaiifas Asociadas Petroleras S.A. | El Paso Energy Estados Unidos 243
(CAPSA) (40%)
Telecomunicaciones 2769
Video Cable Comunicacién (VCC) US West Media Group © Estados Unidos 340
(40%)
Cablevision (67%) CEI-Citicorp y Telefénica de Espafia Estados Unidos/ 761
Espaiia
Cablevision (20%) Tele Communs Intl (TCI) Estados Unidos 200
COINTEL S.A. ¢ (17%) CEI-Citicorp Estados Unidos 590
COINTEL S.A. 4 (14%) Telefénica de Espaiia Espaiia 340
Canal 9 (50%) Prime Television Ltd. Australia 150
Imagen Satelital Grupo Cisneros Venezuela 114
Torneos y Competencias (TyC) Telefénica (20%)/CEI-Citicorp (20%) Espaiia/Estados 80
Unidos
Grupo Atldntida (60%) © Telefénica (30%)/CEI-Citicorp (30%) Espafia/Estados 194
Unidos
Finanzas 2 828
Banco Rio de la Plata (35%) Banco Santander Espafia 694
Roberts Inversiones S.A. HSBC Reino Unido 668
Banco Crédito Argentino (100%) BBV Espaia 560
Banco de Tres Arroyos (100%) Lloyds Bank Reino Unido &0
Banco Quilmes (70%) Bank of Nova Scotia Canada 188
Banco Unién Comerciale Industrial Grupo Saiegh Chile 118
(BUCI) (100%)
Grupo Siembra (51%) ® Citibank NA Estados Unidos 240
Grupo Siembra ® Argentaria Espana 280
Servicios comerciales 1 603
Oca-Ocasa (100%) The Exxel Group Estados Unidos 450
Inversiones y Servicios The Exxel Group Estados Unidos 155
Musimundo (100%) The Exxel Group Estados Unidos 217
Disco (25%) y Sta. Isabel (19%) Royal Ahold Paises Bajos 368
Hipermercados Libertad (75%) Casino Francia 203
Supermercado Vea (100%) Grupn Velox Uruguay 210
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Empresa vendida Comprador Pais Monto
Manufacturas 543
Fargo The Exxel Group Estados Unidos 200
CIADEA " Regie Renault Francia 168
Celulosa Argentina _ Citibank Estados Unidos 76
Coca Cola Export Corp. ' Femsa-Coca Cola México 99

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de

Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de Apertura, "Guifa de Mergers & Acquisitions y
finanzas corporativas, 1998", edicién especial, Buenos Aires, abril de 1998; América economia, varios
ndmeros.
Amoco Corp. vy el grupo local Brigas fusionaron sus operaciones y formaron la nueva empresa Panamerican
Energy, en la que Amoco mantiene un 60% y Brigas el 40% restante.
Repsol S.A. ya poseia el 33% de Mexpetrol, y mediante esta adquisicidn la empresa espaiiola logré el 66.5% de
la propiedad.
En junio de 1997, US West Media Group adquiri6 un 40% adicional de VCC, que se sumd al 50% que ya tenia.
En octubre de 1997, US West vendid su participacién en VCC —en conjunto con el 10% que estaba en poder
de Samuel Liberman— al consorcio formado por CEI-Citicorp y Telefénica de Espafia en 765 millones de
dédlares. Simultdneamente, los nuevos duefios transfirieron 50% de VCC al grupo argentino Clarin, duefio de
otra cadena de television por cable (Multicanal), en 367.5 millones de délares.
COINTEL S.A. controla el 54% de Telefénica de Argentina. En la actualidad CEI-Citicorp y Telefénica de
Espafia se dividen en partes iguales la propiedad de COINTEL S.A.
Este grupo econémico, a través del holding Atlantida Comunicaciones, controla el 95% de Editorial Atldntida,
editora de Gente, El Grifico y Cosmopolitan, entre otras revistas. Ademads es propietaria del 70% de Telefé;
100% de Radio Continental y 70% de Televisién Federal, duefa de los 11 canales de la Red Federal.
Con esta operacion, el HSBC adquiri6é 70% del Banco Roberts (ya tenfa el 30%) y 100% del Holding Roberts
S.A. de Inversiones.
El Grupo Siembra administra Siembra AFJP, Siembra Compaififa de Retiro, y Sur Seguros de Vida. En junio de
1997, Citibank compr6 el 51% de Siembra para completar el 100% de la propiedad. En abril de 1998 transfirié
parte de Siembra al banco espafiol Argentaria.
Renault retorné a Argentina al adquirir 70% del control de CIADEA.
Fomento Econémico Mexicano S.A. (Femsa) compré el dltimo 25% de la embotelladora Coca-Cola Export
Corp.; complet6 asi el 100% de la propiedad, y le cambié el nombre a Femsa-Coca Cola.

A la par con la disminucién de las privatizaciones, el sector manufacturero ha ido

recuperando su importancia como destino de la inversidn extranjera, en especial como resultado
del fuerte auge de las adquisiciones que viene observdndose desde 1994. Entre 1992 y 1996, la
IED en el sector manufacturero se concentrd en las industrias quimica, del caucho y el pléstico
(36%), alimentos, bebida y tabaco (33%) y automotriz (16%) (véase el grafico 1.9). En el caso de
las dos primeras ha predominado el cambio de propiedad de activos existentes, mientras que en
el de la automotriz la IED se vincula a la reestructuracién y modernizacién de esa actividad
(véase el capitulo IV). De hecho, de acuerdo con el Centro de Estudios para la Produccién (CEP),
un 30% de esta afluencia correspondié a inversiones nuevas (greenfield investment) y
ampliaciones de capacidad (CEP, 1997).
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Grafico 1.9
ARGENTINA: DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, 1992-1997
(En porcentajes)

Acervo 1992 (14 845 millones de délares)

Mineria 1%

Otros servicios 109
Petréleo y gas nat. 16%

Alimentos, bebidas y
tabaco 10%

Finanzas 9%

Comunicaciones 13% ..
Prod. quimicos y
Electricidad, gas y agua derivados 10%

16% Otras manufacturas 9% Vehiculos 6%

1990-1996 (3 904 millones de délares)®

Otros servicios 6% Mineria 2%

Finanzas 10% Petréleo y gas nat. 15%

Alimentos, bebidas y
tabaco 10%

Comercio 6%
Comunicaciones 5%
Prod. quimicos y

derivados 11%

Electricidad, gas y agua Vehiculos 5%

26% Otras manufacturas 4%
1997 (6 647 millones de délares)”
Otros 17% Petréleo 4% Ind. manuf. 9%

Electricidad, gas y agua
15%

10 3%
Finanzas 38% Comercio 3%

Comunicaciones 13%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Secretarfa de Politica Econémica del
Ministerio de Economia y Obras y Servicios Pablicos de Argentina.

Flujos anuales promedio.

Para 1997, la estimacién de la distribucién sectorial no incluye 805 millones de délares de reinversién de utilidades
(Ministerio de Economia y Obras y Servicios Piblicos, Inversion extranjera directa en Argentina, 1992-1997, Buenos
Aires, 1998b, p. 8).

Entre 1992 y 1996, Estados Unidos se constituyd en el principal pais de origen de las
inversiones extranjeras —con un aporte cercano a un tercio del total—, especialmente en el caso
del sector manufacturero (véase el grafico 1.10). Aigo menos de 30% de la afluencia de¢ IED
provino de paises europeos, € ingres¢ basicamente por la via de las privatizaciones v las recientes
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adquisiciones de empresas petroleras e instituciones bancarias. Entre las inversiones europeas se
destacan con claridad las procedentes de Francia, Espafia y los Paises Bajos. En los ultimos tres
afios, Chile ha llegado a ser el segundo pafs de origen mds importante de las corrientes de IED,
superado sélo por Estados Unidos. Las empresas chilenas han profundizado su insercién en los
sectores manufacturero, inmobiliario y de electricidad, gas y agua (Ministerio de Economia y
Obras y Servicios Puiblicos, 1998b).

Grifico 1.10
ARGENTINA: DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, 1992-1997
(En porcentajes)

Acervo 1992 (14 854 millones de délares)

Otros paises 19%

Chile 4%
Canada 4%

Estados Unidos 30%

Italia 8%

tros UE 15% -
Otros 7 Espana 6% pgrancia 79, Paises Bajos 7%

1992-1996 (3 904 millones de délares)®

Centros financieros 0108 Paises 12%

11%
Chile 11%

Estados Unidos 33%

Reino Unido 4%
Canadd 4%
Otros UE9% Espafia5% Paises Bajos 5%

Francia 6%

1997 (6 647 millones de délares)®

Otros paises 20% Estados Unidos 20%

Centros financieros
10%

Paises Bajos 10%
Espania 40%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Secretaria de Politica Econémica del
Ministerio de Economia y Obras y Servicios Publicos de Argentina.

Flujos anuales promedio.

Para 1997, la distribucién por pafs de origen estimada incluye los aportes (salvo los correspondientes ai sistema financiero)

y los cambios totales de propiedad, y excluye la reinversién de utilidades. Esto da cuenta de unos 5 000 millones de délares
de los 6 647 millones estimados para ese afio.
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En 1997, los ingresos de IED se concentraron en el sector de los servicios, basicamente en
actividades bancarias, de generacién y distribucidn eléctrica y de telecomunicaciones. El area
financiera se constituy6 en la principal receptora como resultado de la adquisicién de algunos de
los mayores bancos locales por parte de inversionistas extranjeros, asi como de los importantes
aumentos de capital que debieron realizar otras filiales de bancos extranjeros inducidos por el
ingreso de los bancos espafioles Santander y Bilbao Vizcaya (BBV), y del britanico Hong Kong
and Shangai Bank (HSBC), entre otros (véase el cuadro 1.16). A su vez, la rama de electricidad,
gas y agua también recibid6 una proporcidn considerable como resultado de algunas
privatizaciones realizadas por los gobiernos regionales (Ministerio de Economia y Obras y
Servicios Piblicos, 1998b). En el 4rea de las telecomunicaciones, factores como la inversién en
las empresas privatizadas, la ampliacién de la red de telefonia celular, la reconversion con vistas
a la liberalizacién de la telefonia fija, los numerosos cambios de propiedad de las empresas de
television por cable y su posible complementacion e integracién en el mercado de las
telecomunicaciones, asi como la llegada de nuevos inversionistas en la televisién abierta y por
cable, explican la mayor parte de este flujo de inversiones, que se complementa con grandes
desembolsos por concepto de fusiones y adquisiciones (CEP, 1998a).

También en 1997, como resultado de los cambios sectoriales anteriormente descritos,
cerca del 40% de los flujos de IED provino de Espaiia. Esto es atribuible a la agresiva estrategia
de adquisiciones emprendida por algunos bancos, como el Santander y el BBV, y empresas,
como Telefénica de Espaiia, Repsol y ENDESA-Espafia (véase el cuadro 1.16). De hecho, las
adquisiciones de empresas locales generaron 45% de los flujos de IED durante el afio. Asimismo,
en el mismo lapso se observé un apreciable descenso de los ingresos por concepto de
privatizaciones —debido al agotamiento de ese proceso—, que alcanzaron s6lo a un 11% de las
corrientes de IED (Ministerio de Economia y Obras y Servicios Piblicos, 1998a).

En este contexto, es posible esbozar las metas de las orientaciones estratégicas de los
inversionistas extranjeros en la economia argentina:

e Asegurar acceso a los mercados interno y regional (Mercosur), que poseen un gran
potencial de crecimiento. Esta tendencia es especialmente evidente en algunas
actividades de servicio, como la banca y las telecomunicaciones, y en ciertas industrias
manufactureras, entre las que se cuentan la de alimentos, bebidas y tabaco y, sobre todo,
la automotriz.

e Obtener acceso a recursos naturales con importantes ventajas comparativas. Como
resultado del proceso de liberalizacién, los inversionistas extranjeros han podido
incorporarse a actividades anteriormente restringidas, en particular la mineria y los
hidrocarburos (petréleo y gas natural).

El aprovechamiento de los mercados ampliados que surgieron al ponerse en marcha el
Mercosur se observa con especial claridad en el caso de las inversiones en la industria automotriz
y de autopartes (véase el capitulo 1V), aunques empieza a manifestarse también en aciividades
vinculadas a las areas de la energia (véase el recuadre 1.6) y la: comunicaciones. En estas
actividades, lo caracterfstico comienza a ser ia percepcidn del mercado en su dimensién regional
y la posibilidad de complementar ei proceso productivo con independencia de la localizacién de
los componentes que lo integran.
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Recuadro 1.6 )
ARGENTINA: PAIS EXPORTADOR DE ENERGIA

En la década de 1940, el Estado argentino fue pionero en la explotacién y utilizacién del gas natural como fuente
energética. En los afios noventa, las actividades de exploracién, produccidn, transporte y distribucién de este recurso
fueron privatizadas. Actualmente, el gas natural representa el 46% de la matriz energética de Argentina, proporcién
superada s6lo por Rusia (50%) y los Paises Bajos (47%). De este modo, con un mercado interno cercano al punto de
saturacion, la exportacién de gas a pafses limitrofes ha sido uno de los hechos mds destacados en la economia
argentina durante los ultimos afios. Las abundantes reservas de gas natural, las dificultades energéticas de sus
vecinos (especialmente Brasil) y la tendencia a una creciente utilizacién del gas como fuente energética han
convertido a Argentina en un importante foco de atraccién para las principales empresas transnacionales del rubro.

PRINCIPALES GASODUCTOS ENTRE ARGENTINA Y PAISES VECINOS

Destino Ciudades Consorcio de empresas Inversién®

Uruguay Parand-Paysandi ° Unién Fenosa (Espaiia), Pacific Enterprises 110
(Estados Unidos)

Uruguay Buenos Aires- Amoco (Estados Unidos) y British Gas 110

Montevideo ® (Reino Unido)

Brasil Paran4-Uruguayana ® CMS Energy (Estados Unidos) y Nova Gas 100
(Canada)

Brasil Salta-Sdo Paulo © Alberta Energy Co., Mobil y Marubeni (Jap6n) 1500

Chile Tierra del Fuego ¢ Nova Corporation 27

Chile Mendoza-Santiago Nova Corp., CGC y Gener (Chile) 325

Chile Cornejo-Mejillones ° Endesa (Chile), CMS Energy y Repsol 230

Chile Lata-Concepcién © Nova Corp., El Paso Energy (Estados Unidos) 330

Gasco (Chile) y Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF)

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién del Centro de Estudios para la
Produccién (CEP), "Sector energético: gasoductos desde Argentina hacia sus vecinos", Sintesis de la
economia real, N° 12, Buenos Aires, marzo de 1998.

Millones de délares. ® En construccién. © En estudio. ¢ En operacién.

Las definiciones estratégicas para la explotacién del mercado regional en coordinacién
con las inversiones en otras filiales de la misma empresa transnacional se estan poniendo en
préctica principalmente con Brasil. En el caso particular de la industria automotriz, la estrategia
adoptada por las mayores empresas del ramo tiende a basarse en una fuerte especializacién
productiva, con capacidad de exportacién, y en la ampliacién, mediante importaciones, de la
gama de productos ofrecida en el mercado interno. Las plantas locales se reconvierten por la via
de la fabricacién y exportacion de partes, componentes y ciertos vehiculos a otras filiales de la
corporacidn, en el marco de una red de produccién y comercializacion mas integrada (Porta,
1997) (véase el cuadro 1.17).
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Cuadro 1.17

PRINCIPALES NUEVAS INVERSIONES REALIZADAS POR EMPRESAS

EXTRANJERAS, 1997
(En millones de dolares)

Empresa Pais de origen Sector Propésito Monto

Realizados durante el afio * 2093

MIM Holding/North Ltd./ | Australia/Canada Minerfa Proyecto minero La Alumbrera 500

Rio Algom (oroy cobre)

Nova Corp./Gener Canad&/Chile Energia Gasoducto GasAndes 325

Renault Francia Automotor Modernizacién y nueva linea de 280
produccion

Volkswagen Alemania Automotor Reconversion de la planta y 270
nueva linea de produccién

General Motors Estados Unidos Automotor Nueva planta 150

Fiat Italia Automotor Nueva planta 146

Monsanto Estados Unidos Quimico Planta productora de herbicidas 136

ACBL Estados Unidos Automotor Construccién de una hidrovia 110
(Rio Parand)

André & Cie. Suiza Alimentos Complejo agroindustrial y 105
puerto

Angloamerican Corp. Sudifrica Mineria Proyecto minero Cerro 71
Vanguardia (oro)

En desarrolio 5715

Impreaila Itaha Acropuerto | Plan de remodelacion de los 2000
aeropuertos

Broken Hill Proprietary Australia Mineria Proyecto minero Agua Rica 1 200

(BHP)

Agrium Canada Quimico Planta productora de 600
fertilizantes

General Motors Estados Unidos Automotor Ampliacién de capacidad 580
productiva

Ford Estados Unidos Automotor Desarrollo de nuevas lineas de 550
produccion

Dow Chemical/Petrobras Estados Unidos/ Quimico Proyecto Mega 430

Brasil

Wal-Mart Estados Unidos Comercio Apertura de nuevos 230
supermercados

Compaiia Cervecerias Chile Bebidas Nueva planta productora de 125

Unidas (CCU) cerveza

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién del Centro de Estudios para la

Produccién (CEP), Secretaria de Industria, Comercio y Mineria.

durante 1997.
El monto consignado corresponde al total del proyecto.

El monto consignado no corresponde al total del proyecto, sino al desembolso aproximado que se efeciud

En los tltimos afios se han comenzado a r2gistrar cuanti~ a< inversiones en actividades
relacionadas con la extraccidn y procesamienito de recusos nun-ios e hidrocarburos, asi como

con la forestacion y produccién de pulya de celulosa
agregan a la IED ingresada anterivrmente con destian a Taandu -

Toas diserse pversiores en esios rubros se

Coaonimica y ol segmento
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de la alimentaria dedicado a los productos bésicos (commodities), en particular aceites y carne.
En estos rubros, la disponibilidad y el costo de la materia prima constituyen tanto la principal
ventaja de localizacién como el factor més determinante de la decisién de invertir. El aumento de
la escala de produccién y el suministro garantizado de materia prima son los factores de
competitividad que gufan la estrategia seguida por la empresa transnacional, sea mediante
eslabonamientos de la cadena productiva o contratos a largo plazo. La mayoria de estas
actividades —con la excepcién de la industria petroquimica— estdn orientadas hacia los
mercados externos.

Durante el primer semestre de 1998, los flujos de IED alcanzaron a 2 495 millones de
ddlares, y las primeras estimaciones para el afio completo sitdan estos flujos en torno de 5 800
millones de délares. A pesar de los efectos de la crisis internacional, las empresas extranjeras han
seguido efectuando importantes adquisiciones y también han continuado adelante con sus planes
de inversioén en proyectos en desarrollo, basicamente en las 4reas de la energia, la mineria y la
industria automotriz.

Entre 1998 y el afio 2000, de acuerdo con el Centro de Estudios para la Produccién de la
Secretaria de Industria, Comercio y Mineria, la inversién extranjera se concentraria en las
siguientes areas: telecomunicaciones (13%), construccién (9%), energia eléctrica (8%), mineria
(8%), transporte (6%), automotriz y autopartes (6%), petroquimica (6%), y petrdleo y gas (6%).”

El comportamiento mds reciente de la inversién extranjera en Argentina, asi como sus
proyecciones inmediatas sugieren que su afluencia no se ha visto afectada por la crisis asidtica, lo
que puede explicarse por el aprovechamiento de sus ventajas comparativas y por las altas tasas de
rentabilidad que ofrece en el largo plazo. Mas especificamente, en el contexto de una caida
generalizada de precios en los mercados internacionales, no cabe vincular un proceso de
desaceleracién de las exportaciones a pérdidas estructurales de competitividad de la economia. El
sector exportador argentino ha demostrado su solidez al mantener un alto ritmo de expansién del
volumen de sus ventas externas. En este sentido, las nuevas inversiones asegurarian una mayor
competitividad de las nuevas exportaciones argentinas, ya que una proporcién mayoritaria de
esos aportes aumentard directamente la oferta exportable (62%), mientras que otra fraccidn
importante (19%) expandird la infraestructura exportadora o disminuird costos. De hecho, en la
mayoria de las actividades de exportacién se ha podido constatar la presencia de fuertes
inversiones (Ministerio de Economia y Obras y Servicios Piblicos, 1998c).

No obstante, también existen algunas preocupaciones a este respecto, ya que la mayorfa
de los nuevos ingresos de IED en los sectores que producen bienes exportables se localizarian en
actividades vinculadas a recursos naturales o con caracteristicas de productos basicos
(commodities). En otras palabras, la IED no parece estar transformando la pauta exportadora
argentina en favor de una produccién con mayor valor agregado.

77 Estas proyecciones corresponden a las inversiones de empresas de IED, y no a flujos de IED en el
balance de pagos.
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3. Colombia: de la apertura en el area de los recursos naturales a la
privatizacion de los servicios

En 1997, la afluencia de IED hacia Colombia aumentd vigorosamente con respecto al afio
anterior al registrarse un ingreso neto de 5 962 millones de ddlares, segin las estadisticas del
balance de pagos. Este monto, nunca antes alcanzado, reafirmé la tendencia ascendente mostrada
por la inversidn extranjera en este pais durante los afios noventa, periodo en el cual la recepcién
neta de IED se ha multiplicado casi 12 veces (véase el cuadro 1.2).

Durante el periodo 1992-1996, conforme a la informacién proporcionada por el Banco de
Ja Repiiblica y el Departamento Nacional de Planeacion, el grueso de la IED se ha dirigido
principalmente a la explotacion de yacimientos de petroleo (68%) y, en menor medida, a las
finanzas (10%), la minerfa (8%) y la industria manufacturera (8%) (véase el grafico I.11). En
1997 los cuantiosos ingresos de IED se concentraron en las dreas de electricidad, gas y agua
(25%) petréleo (23%), manufacturas (17%), finanzas (12%) y comunicaciones (9%). Asi, la
distribucion global de las corrientes de I[ED segtin destinos revela un importante cambio en favor
de los servicios con respecto a la tendencia observada en los afios noventa. En esta década la
renovada afluencia de IED ha sido muy diferente a la de los aios ochenta, vinculada primero a la
sustitucién de importaciones industriales, y luego a la modernizacién y reestructuracion industrial
(Mortimore, 1985; Misas, 1993; Urrutia, 1996; y Garay y otros, 1998) .

También la distribucién segin origen geografico muestra transformaciones importantes.
Desafortunadamente, la informacién oficial no incluye la IED en petréleo, pero aun asi el cambio
en las formas de canalizacién de estas inversiones es mas que evidente (véase el grafico 1.12). El
uso de centros financieros se duplicé en 1997 (62% del total) con respecto al periodo 1992-1996.
Entre tales centros, los principales en orden de importancia son Islas Caiman (31.7%), Islas
Virgenes Britdnicas (12.2%), Panama (9.2%) y Bermuda (6.2%). Muchas de las operaciones
asociadas al proceso de privatizacién de activos estatales se ha encauzado a través de estos
centros financieros. Mds que en otros paises de la regién, en Colombia es posible observar el alto
grado en que la canalizacién de la IED a través de centros financieros puede distorsionar el
registro de esta inversion y su posterior analisis desde la perspectiva de su origen geogrifico. Por
otra parte, se puede apreciar que, segln estas cifras, en 1997 la participacién de la Unién Europea
y la de Estados Unidos declinaron (de 29% a 12% y de 25% a 20%, respectivamente) con
respecto a los niveles registrados entre 1992 y 1996.

Pareciera que una parte importante del aumento de la IED ha sido generada por ia
incursién de empresas de paises que tradicionalmente no habfan constituido lugares de origen de
particular relevancia. Ademds de las inversiones de la banca espafola, las que se sumaron a otras
en el subsector eléctrico, cabe mencionar las realizadas por empresas chilenas y mexicanas. Fsto
no solo representa un cambio impoitante en caanto al orizen de las corrientes de IED, sins gus, a
la vez, una notable dinamizacién de las inversiciies intralatinoamericanas, en especial a través de
centros financieros.
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Gréfico I.11
COLOMBIA: DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, 1992-1997
(En porcentajes)

1992-1997 (937 millones de délares)
Agricultura 1%

Finanzas 12% Otros 6%

Transporte y
comunicaciones 7%

Mineria 4%

Electricidad, gas y agua

Petréleo 42%
7%
Manufacturas 21%
1997 (2 933 millones de délares)
Finanzas 7%  Otros 3% Petréleo 21%
Transporte y

comunicaciones 6%

[ Mineria 5%
Electricidad, gas y agua

48% Manufacturas 10%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Corporacién Invertir (COINVERTIR).

Diversos factores han contribuido a determinar el comportamiento mds reciente de la IED
ingresada a Colombia. Se trata de los siguientes:

e (Cambios en la regulaciéon (nacional y regional). Figuran entre ellos las diversas
modificaciones introducidas al marco regulatorio vigente a nivel nacional (Ley 9a de
1991), asi como las normas en vigor para los pafses miembros de la Comunidad Andina.
Estos cambios significaron que se eliminaran o moderaran varias de las restricciones
impuestas a los inversionistas extranjeros, lo que permitié que tuvieran acceso a areas
anteriormente restringidas y que pudieran emprender proyectos de inversion sin tener
que cumplir la mayor parte de los requisitos de desempefio establecidos en las normas
originales.

e Privatizaciones. Otro elemento que también ha contribuido a aumentar la afluencia
de IED hacia Colombia ha sido la vigorosa politica emprendida por el Gobierno del pais
a mediados de los afios noventa con el propésito de vender o transferir activos estatales
—en especial, la privatizacion de empresas mineras y de generacién y distribucién de
electricidad, asi como la licitacién de campos de gas y carbén.
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Grafico 1.12
COLOMBIA: DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, 1992-1997 *
(En porcentajes)

1992-1996 (937 millones de dolares)

Otros pafses 3%

Estados Unidos 25%
Centros financieros 31% >

Unién Europea 29%

Otros América Latina

1% Japén 1%

1997 (2 933 millones de dodlares)

Otros paises
2%

Estados Unidos

20%
Centros financieros

62%

Uni6n Europea
12%

América Latina 2%

Fuente:  CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Corporacién Invertir (COINVERTIR).

La informacién de COINVERTIR no incluye la inversidn extranjera en la actividad petrolera, lo que puede modificar
significativamente la distribucién.

e Internacionalizacién de empresas latinoamericanas y espafiolas. La veloz
internacionalizacién emprendida por empresas espafiolas, chilenas, mexicanas y
venezolanas, como parte de un proceso de posicionamiento regional en los distintos
mercados locales de América Latina, ha sido otro de los factores que condujeron al
espectacular repunte reciente de los flujos de IED hacia Colombia (véase la seccién C de
este mismo capitulo).

De esta manera, es posible identificar las siguientes nuevas finalidades en las
orientaciones estratégicas del comporiamiento de los inversionistas extranjeros en la economia
colombiana durante los afios noventa:
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e Lograr acceso a la explotacidn, procesamiento y comercializacién de recursos naturales y
sus derivados, principalmente en las dreas de exploracién y produccién de petrdleo, gas 'y
carbon, asi como mediante la compra de algunas empresas estatales (por ejemplo,
PROMIGAS, distribuidora de gas, Terpel,”® comercializadora de combustibles, y Cerro
Matoso, productora de niquel).

e Asegurar acceso a mercados internos especificos vinculados principalmente a la
provisién de servicios (electricidad y gas, finanzas, y telecomunicacién). En estas
actividades, las adquisiciones de activos estatales y de empresas privadas locales han
sido muy importantes.

En las inversiones orientadas a la explotacién de recursos naturales, la situacién del
subsector petrolero ha sido determinante. En 1997, los ingresos de IED destinada a esta actividad
ascendieron a 880 millones de dolares, segin el Departamento Nacional de Planeacién, monto
bastante superior al promedio de 630 millones de ddlares registrado entre 1992 y 1996. A raiz de
las inversiones en este campo efectuadas tanto por la empresa petrolera estatal, Empresa
Colombiana de Petréleos (ECOPETROL), como por las firmas extranjeras, la produccion de
crudo subié de 438 400 barriles diarios en 1992 a 652 200 en 1997 y las reservas conocidas
aumentaron de 1 991 millones de barriles en 1990 a 2 952 millones en 1997. ECOPETROL se
asoci6 con British Petroleum, Total de Francia, y Triton Energy, de Estados Unidos, para
construir un gasoducto cuyo costo fue de 2 000 millones de ddlares y unid los campos de Cusiana
con la costa atlantica del pais. Ademds, a comienzos de 1996, la decision de la empresa estatal de
poner en venta su participacién en ocho empresas de gas y energia, entre las que destacaban
Promigas, Gas Natural del Oriente, Colgas, Invercolsa y el Terpel de Antioquia, produjo ingresos
fiscales del orden de 319 millones de ddlares (COINVERTIR/CEDE, 1997, p. 16). Para las
empresas internacionales, estos hechos constituyeron una clara sefial de la actitud mas decidida
adoptada por las autoridades colombianas con respecto a permitir el ingreso de inversién
extranjera en areas de donde antes estaba excluida. En el contexto de esta apertura del sector de
los hidrocarburos, la subsidiaria colombiana de British Petroleum ha emprendido un importante
proyecto de inversién, ascendente a 600 millones de ddlares, en el campo petrolero de
Piedemonte y en la implementacion de la segunda fase de los campos de Cusiana y Cupiagua.
Entre las privatizaciones de empresas orientadas al mercado externo, otra operacién importante
fue la de Cerro Matoso, productora de niquel (véase el cuadro I.18).

Con respecto a los servicios orientados al mercado interno, el Estado ha tenido un
importante papel en la creacién de nuevas opciones de negocios que atraigan a los inversionistas
extranjeros. De hecho, la privatizacion de empresas eléctricas emprendida durante 1997 se
transformo en el principal vehiculo para el ingreso de IED a la economia de Colombia. Como se
puede apreciar, éste ha sido otro de los paises latinoamericanos en los que las privatizaciones han
cumplido una funcién relevante respecto de la afluencia de inversién extranjera durante 1997,
luego de que el Gobierno desbloqueara la venta de importantes activos en las dreas de la
electricidad y las telecomunicaciones. Esto ha permitido duplicar la recaudacioén fiscal por este

%% No hay que olvidar que el mercado interno es importante para muchas de las empresas orientadas hacia el
exterior; por ejemplo, cuatro de las empresas petroleras extranjeras dominan la venta de combustibles en Colombia:
Terpel (30%), Mobil (30%), Esso (23%) y Texaco (17%) (Dinero, 30 de junio de 1998).
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concepto en comparacién con 1996. Mediante la venta de ocho empresas, pertenecientes en
su mayoria al subsector eléctrico. en 1997 el Gobierno pudo recaudar 4 061 millones de délares,
gran parte de los cuales provino de adjudicaciones ganadas por inversionistas extranjeros, los que
desembolsaron alrededor de 4 000 millones de délares por la compra de seis de las ocho
empresas ofrecidas al sector privado (véase el cuadro 1.18). La magnitud de la capacidad de
generacién de electricidad en manos privadas aumentd a 6 000 MW en 1997, en tanto que la
correspondiente a empresas estatales bajo a 5 000 MW.

Cuadro 1.18
COLOMBIA: EMPRESAS ESTATALES ADJUDICADAS A INVERSIONISTAS
EXTRANJEROS, 1997 *
(En millones de délares)

Empresa Sector Capital Monto |Comprador
extranjero
(porcentaje)
Empresa de Energia de Bogota |[Electricidad 48.5 1230 [Endesa Espafia, Enersis, Endesa Chile,
(EEB)-Comercializadora y otros
Distribuidora de Energia de
Bogotd (CODENSA)
EEB-Generadora de Energfa Electricidad 48.5 952 Endesa Espaiia, Endesa Chile
Eléctrica de Bogotd (EMGESA)
Central Hidroeléctrica de Electricidad 99.0 644 Gener (Chile)
Chivor
Empresa de Energia del Pacifico | Electricidad 56.7 535 |Houston Energy Industries (Estados
S.A. (EPSA) Unidos) y Electricidad de Caracas
(Venezucla)
Central Hidroeléctrica de Electricidad 99.9 302 |Endesa Chile y Corporacién Financiera
Betania S.A. (CHB) del Valle
Cerro Matoso Niquel 47.0° 179 | Gencor (Sudaéfrica)
Gas Natural Energia 50.3 160 |Repsol y Iberdrola (Espafia)
Total 4 002
Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de

Desarrollo Productivo y Empresarial. sobre la base de informacion extraida de América economia,
Estrategia, Diario Financiero, The Wall Street Journal, Latin Finance y ctros medios de prensa
financiera especializada.

Operaciones por un monto superior a 50 millones de ddlares.

Con la compra de este paquete de acciones. la participacién de Gencor en Cerro Matoso aument6 a 99%.
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En este proceso, también un grupo de empresas —principalmente espafiolas y chilenas,
ademas de estadounidenses y venezolanas— ha alcanzado una posicién especialmente destacada.
ENDESA-Espafia encabezé los dos consorcios que se adjudicaron las privatizaciones mas
importantes (EEB-CODENSA y EEB-EMGESA), en asociacion con las empresas chilenas
Endesa y Enersis; posteriormente adquiri6é una importante participacién en estas iltimas (véase el
recuadro 1.8). A su vez, ambas empresas chilenas, también relacionadas en su propiedad, se
adjudicaron Hidroeléctrica Betania en 302 millones de délares. Esta compra se agregd a la
realizada por otra empresa chilena, Gener, que desembolsé 644 millones de délares para adquirir
la Central Hidroeléctrica de Chivor. Por otra parte, la empresa venezolana Electricidad de
Caracas S.A. ingresé a la propiedad de dos de las empresas privatizadas: en Energia del Pacifico
S.A., conjuntamente con la estadounidense Houston Energy Industries, y en Termocartagena.

De la magnitud alcanzada por la participacién de las empresas espafiolas y chilenas en la
privatizacion de parte importante del subsector eléctrico colombiano parece inferirse que su
objetivo es lograr una fuerte posicion a nivel regional en este campo, de manera que su creciente
internacionalizacidn a través de América Latina haga posible una mayor diversificacion territorial
de sus utilidades, las que se verfan incrementadas por la via de una explotacién eficiente de
empresas que operan en mercados protegidos del ingreso de nuevos competidores por barreras
naturales y caracterizados por una demanda altamente inelastica. En el mismo sentido cabe
interpretar la compra realizada por la empresa espafiola Repsol, cuya presencia en varios paises
de la regién va en aumento, que adquiri a través de Gas Natural Latinoamericana y en sociedad
con Iberdrola, también espafiola, el 50.3% de Gas Natural S.A. en 148 millones de délares. En
este caso, sin embargo, el objetivo de Repsol parece ser no s6lo orientar su internacionalizacién
hacia la diversificacién territorial de sus ingresos, sino también incursionar en los distintos
ambitos del negocio de la energia.

Por otra parte, las caracteristicas de la incorporacién de bancos espafioles a algunas de las
principales entidades financieras colombianas son distintas de las apreciadas en el caso de las
empresas eléctricas. A mediados de 1996, el Banco Bilbao Vizcaya (BBV) adquirié 45% del
Banco Ganadero, el mayor de Colombia, lo que representé un ingreso de 300 millones de
dolares; por su parte, el Banco Central Hispano compré 26% del Banco de Colombia en
alrededor de 200 millones de délares. En 1997, el Banco Santander adquirié 55% del Banco
Comercial Antioquefio (Bancoquia) en 155 millones de délares y una participacién mayoritaria
de Invercrédito, la principal institucién de crédito de consumo del pais, en 93 millones de
délares. No se trata de empresas transferidas al sector privado en el pasado reciente, como las de
telecomunicaciones, electricidad e hidrocarburos. La articulacién de los bancos hispanos con la
economia receptora es mucho mas compleja y se vincula a la creciente globalizacion de la
intermediacion financiera, lo que determina que s6lo una parte de sus actividades estard en
relacion directa con el comportamiento de la demanda interna y la diferenciacién de productos
financieros, en tanto que otra parte correspondera a una visién mds supranacional de la actividad
financiera. En este sentido, su competitividad no descansa tanto en las ventajas de localizacién
(como en el caso de las empresas eléctricas), sino en las de propiedad (capacidad financiera y
funcionamiento estrechamente vinculado a la casa matriz).
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Un tercer grupo de actividades, también orientadas hacia el mercado interno, que ha
recibido montos importantes de IED durante los aflos noventa corresponde a la industria de
manufacturas. En este sector, las principales captadoras de IED acumulada durante el periodo
1992-1997 han sido las industrias quimica (13.5%), de alimentos, bebidas y tabaco (7.7%) y de
productos metdlicos, maquinarias y equipos (7.7%) (COINVERTIR, 1998), lo que viene a
prolongar una tendencia iniciada a mediados de los afios sesenta. La IED que fluye hacia estos
rubros se dedica a la modernizacién y diversificacion de su estructura productiva industrial
mediante la introduccién de nuevos productos y procesos (Misas, 1993).

Las actividades de las empresas extranjeras no financieras mas importantes reflejan las
distintas fases de la IED en Colombia (véase el cuadro 1.19). Predominan las que se dedican a la
produccidén y exportacion de petrdleo y minerales y la elaboracién de manufacturas. Las
empresas basadas en recursos naturales han alcanzado algin grado de competitividad
internacional (Puyana y Dargay, 1996), pero éste no ha sido el caso de las que producen
manufacturas (Garay y otros, 1998; Misas, 1993; Mortimore, 1985; Ramirez y Nifiez, 1998), lo
que denota tareas incumplidas en cuanto a la reestructuracién de las empresas e insuficientes
esfuerzos de politica nacional y regional para mejorar la competitividad sistémica de la economia
colombiana (Acosta, 1997; Presidencia de la Repiblica de Colombia y Universidad del Valle,
1998). En el caso de los servicios, en la lista de las empresas extranjeras mds importantes por la
magnitud de sus ventas estdn apareciendo recientemente algunas vinculadas al proceso de
privatizacién, como es el caso de la Generadora de Energia Eléctrica de Bogotd (EMGESA).

Con respecto a la probable evolucién de las corrientes de IED hacia la economia de
Colombia durante 1998, los antecedentes disponibles para el primer semestre sefialan que este
afio podrian experimentar un nuevo salto, ya que, aun sin incluir la inversién en la actividad
petrolera, se estima que habrian ingresado alrededor de 3 326 millones de ddlares entre enero y
junio de 1998, por lo que se podria esperar una inversién en torno de 6 000 millones par el afio
completo.” Casi la mitad ha llegado a través de centros financieros (especialmente Panama e
Islas Caimadn). Tres cuartas partes del total se dirigieron hacia los servicios financieros (42.1%),
electricidad, gas y agua (25.9%) y minerales no metélicos (7.8%) (COINVERTIR, 1998). De esta
manera, parecen continuar las tendencias recientes de la [ED en Colombia a provenir de centros
financieros y a concentrarse preferentemente en los servicios y los recursos naturales (y no tanto
en la industria manufacturera). Con la excepcién de la inversién en el drea del petréleo y el gas,
no se percibe una relacién muy clara entre la nueva [ED, Ia expansién de la capacidad productiva
y la actividad exportadora de las empresas extranjeras.

¥ La inversién de cartera que sucle contabilizar COINVERTIR bajé drdsticamente a s6lo 50 millones de
délares en 1997, en comparacién con ingresos de 271 y 175 millones, respectivamente, en 1955 y 1996. Por lo tanto,
en 1998 no introduciria la distorsién que puede haber significado ¢n afios anteriores (1 732 millones de délares
acumulados entre 1992 y 1997).
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Cuadro I.19 )
COLOMBIA: PRINCIPALES EMPRESAS CON PARTICIPACION EXTRANJERA, 1997
(En millones de dolares)
Empresa Sector Ventas  |Inversionista extranjero Cap.ext |Pais de origen Expor-
(%) taciones
Mobil de Colombia Petréleo 1 165 [Mobil Oil Corporation 100 |Estados Unidos
Esso Colombiana Ltd. Petréleo 946 |Exxon Corporation 100 |Estados Unidos
General Motors Colmotores S.A. Automotor 833 |General Motor Corp. 77 |Estados Unidos S5
Texas Petréleo 786 [Texaco Inc. 100 |Estados Unidos
Compafifa Colombiana Automotriz Automotor 413 (Mazda 100 |Japén 30
Sofasa Automotor 462 |Toyota Motor Corp. 53 [Japon 50
Colgate Palmolive S.A. Higiene 390 |Colgate-Palmotive Co. Estados Unidos
Carcafé S.A. (Associate Colcafé) Comercio 390 301
Diamante-Samper Cemento 370 |Cemex 100 |México
Nestlé de Colombia S.A. Alimentos 307 |Nestlé AG 100 |Suiza
Industrias Alimenticias Noel S.A. Alimentos 292 24
Intercor Mineria 284 |Exxon Corporation Estados Unidos 238
Comeel Telecom. 262 |Bell Canada 51 |Canada
Occidental de Colombia Inc. Petroleo 256 |Occidental Corp. Estados Unidos 211
Smurfit Cartén Colombia S.A. Papel 254 (Smurfit Carton 66 (Irlanda 5°
Shell Colombia Petréleo 251 [Royal Dutch Sheil 100 |Reinoe Unido / 203
Paises Bajos
Cargill Cafetera de Manizales S.A. Alimentos 241 |Cargill Incorporated 100 |Estados Unidos 137
Drummond Mineria 208 |Drummond Co. Inc. 100 |Estados Unidos 168
Monémeros Colombo Venezolanos Quimica 204° ID.SM./ 1V.P. 66 |Paises Bajos / 32
Venezuela
Enka de Colombia S.A. Quimica 200 |N.V.Ind. Bezit (Akzo) 49 |Paises Bajos 59
Cerro Matoso S.A. Mineria 197 |(Gencor 47 |Sudafrica 153
Purina Colombiana Alimentos 195 |Ralston Purina . |Estados Unidos
Unilever Andina Alimentos 194 |Unilever Reino Unido /
Paises Bajos
Distribuidora Nissan Ltda. Automotor 187 [Nissan Motor Co. . [Japén
Productora de Papeles S.A. (PROPAL) |[Papel 176 |International Paper Co. 100 |Estados Unidos 37
Siemens Industria 168 |Siemens A.G. 71 |Alemania
Alpina Productos Alimenticios S.A. Alimentos 157" |Latin American Intl Trading 35 |Panama
Hocol S.A. Petréleo 131 |Nimir 100 |Kuwait 127
S.K.N. del Tolima Ltda. Alimentos 128° 100 |Alemania 56
Generadora de Energia Eléctrica de Energia 122 |Endesa, Enersis Espaiia / Chile
Bogota (EMGESA) eléctrica
Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo

Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién extraida de las revistas América economia, 1995, 1996, 1997
y 1998; Revista Semana, abril de 1998 (25 principales privadas, estatales y extranjeras); revista Dinero, abril de
1998; y Major Companies of Latin America and the Caribbean, 1998, Londres, Graham & Whiteside, 1998.

Informacién correspondiente a 1996.
Informacién correspondiente a 1994.
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4. Chile: consolidacion de las ventajas comparativas basadas en los recursos
naturales e inicio de nuevas actividades

En los ultimos afios, Chile se ha constituido en uno de los principales paises de destino de los
flujos de IED hacia América Latina y el Caribe. Los ingresos promedio anuales de la economia
de Chile por este concepto pasaron de 530 millones de ddlares durante los afios ochenta a cerca
de 1 700 millones durante el primer quinquenio de la década actual y a mas de 5 000 millones de
délares en los Ultimos dos afios (véase el cuadro 1.2).

El favorable desempefio de la IED —mas alld de la rentabilidad de los proyectos— se ha
relacionado directamente con la disminucién de Jos riesgos y la estabilidad macroecondmica del
pais. Asimismo, en circunstancias muy dificiles, la puesta en préctica en 1985 del programa de
conversion de deuda externa (conocido como Capitulo XIX), permitié restablecer la confianza de
los inversionistas extranjeros en la economia del pais. Posteriormente, con la recuperacién
econdmica, el mecanismo desaparecio a causa de “muerte natural” (Calderén, 1993). Igualmente,
el marco regulatorio de la inversion extranjera, el Decreto Ley 600, se ha mantenido muy estable
desde su promulgacién en 1974. Sin duda, ese decreto, especialmente en lo relativo a la
suscripcién de un contrato-ley con el Estado de Chile —en el que se garantizan los derechos y se
establecen las obligaciones del inversionista extranjero— ha sido un factor determinante en la
evolucidn de los flujos de IED durante los dltimos afios.

Entre 1974 y 1996, de acuerdo con las estadisticas del Comité de Inversiones Extranjeras
(CIE),” las actividades mineras, basicamente del cobre y el oro, han recibido cerca del 50% de
los ingresos de IED. Asimismo, mientras se ha observado una disminucién de la importancia
relativa de las manufacturas en este plano, la de los servicios se ha incrementado (véase el
grafico 1.13). Las inversiones de empresas de América del Norte (Estados Unidos y Canada) han
predominado en los flujos de IED, hecho que obedece, en particular, al desarrollo de proyectos
mineros de gran envergadura (véase el recuadro 1.7). También han sido importantes las
inversiones de origenes poco comunes para la regién (Australia, Nueva Zelandia, y Arabia
Saudita) en actividades industriales basadas en recursos naturales (papel y celulosa, agroindustria
y cemento) y las de empresas europeas (particularmente espafiolas) en el sector de los servicios
(véase el grifico 1.14). Estos nuevos capitales han contribuido a dinamizar el proceso de
crecimiento, con los consiguientes efectos positivos sobre la capacidad productiva, el empleo y,
especialmente, las exportaciones (Agosin y otros, 1993 y 1996; Behrens, 1992; Calderén y
Griffith-Jones, 1995; Desormeaux, 1989; Riveros y Vatter, 1994; Rozas, 1992).

Segun algunas estimaciones, los sectores vinculados a la produccién de rubros transables
habrian recibido més del 75% de la IED en los tltimos afios (Riveros y Vatter, 1994). De este
modo, durante el primer quinquenio de los noventa, las empresas de inversion extranjera han
generado un 40% de las exportaciones totales. Las ventas externas de estas firmas han crecido a

** La informacién del CIE se basa en las inversiones ingresadas al amparo del Decreto Ley 600. Estas cifras
difieren de las presentadas anteriormente, que sc fundaban en el balance de pagos. En las estadisticas del Comité no
se descuentan los montos de capital remitidos por la empresa extranjera a su pafs de origen luego de liquidar o
disminuir sus inversiones en Chile; ademds. sc incluyen los créditos asociados a la ejecucién de proyectos de
inversion. En dichas estadfsticas no se consideran los ingresos bajo el Capitulo XIX.
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una tasa promedio anual de 19%, superando en dinamismo a las exportaciones totales, cuya
variacién anual fue de 11%. Asimismo, como porcentaje de las ventas totales sus exportaciones
aumentaron de 24% a 31% entre 1991 y 1995, cifra que en la actualidad deberia ser ain mas
elevada (Cid, Calder6n y Mortimore, 1998). Incluso, seglin otras estimaciones, la relacién entre
ventas y exportaciones de las empresas extranjeras seria todavia mayor, por encima de 50%
(Calder6n y Griffith-Jones, 1995).

Gréfico .13
CHILE: DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, 1974-1997

1974-1989 (319 millones de délares)

Otros servicios Agricultura
23% 2% a
Transpon.e y Explotacién de minas y
almacenamiento canteras
6% 47%

Sector manufacturero
22%

1990-1996 (2 199 millones de délares)

Otros servicios Agricultura
25% 2% a

Electricidad, gas y agua

3% Explotacién de minas y
canteras
Transporte y 47%
almacenamiento  Sector manufacturero
7% 16%

1997 (5 041 millones de dolares)

tro vici .
Otros servicios Agricultura 1% a

26% Explotacién de minas y
canteras 33%

Electricidad, gas y agua
27%

Sector manufacturero
Transporte y 10%
almacenamiento 3%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo
y Empresarial, sobre la base de informacién del Comité de Inversiones Extranjeras de Chile.

* Incluye agricultura, pesca y silvicultura.
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; Recuadro 1.7
LA INVERSION CANADIENSE EN LA MINERIA CHILENA

En 1997, de acuerdo con las cstadfsticas oficiales.” América Latina y el Caribe han consolidado su posicién como

principal foco de interés para las empresas transnacionales canadienses en el mundo en desarrollo; en la regién se

concentra cerca del 15% de la inversion canadiense acumulada en el exterior. Los flujos de ese origen presentan dos
caracteristicas principales.

e Estd muy focalizada en paises caribefios, particularmente en los ““paraisos fiscales”, con ¢l fin de aprovechar las
ventajas de cardcter tributario que éstos ofrecen. En la mayoria de los casos, estos recursos son canalizados
posteriormente hacia otros destinos, dentro o fuera de la regién.

e Crece la importancia de las inversiones en actividades extractivas (mineria e hidrocarburos) en aquellos paises
que han climinado las restricciones a la presencia del capital extranjero en estas actividades.

En la actualidad, Canadd tiene inversiones en curso y proyectadas por mds de 7 000 millones de ddlares en
Chile,” que se ha convertido en uno de sus principales paises de destino en la regién. La participacién de empresas
tales como Falconbridge, Placer Dome, Rio Algom, Cominco y Teck Corp. en ¢l desarrollo de grandes proyectos de
exploracién de recursos mineros (cobre y oro), estd modificando sustancialmente la estructura del sector y, sobre
todo, su capacidad exportadora. Asi, segin estudios de la Sociedad Nacional de Mineria (SONAMI), 43% de las
exportaciones chilenas de productos mineros provienen de empresas canadienses.

PRINCIPALES EMPRESAS CANADIENSES EN LA MINERIA CHILENA®

Proyecto Empresa canadiense Monto de la Inicio de
inversion produccién

Dona Inés de Collahuasi Falconbridge (40%) 1760 1998
Cerro Casale Arizona Star Resources/Placer Dome 1 300 2001
Zaldivar Placer Dome 600 1995
Cerro Colorado Rio Algom 550 1994
Pascua Barrick Gold Corp. 500 2000
Spence Rio Algom 500 2001
Quebrada Blanca Cominco Ltd. / Teck Corp. (77%) 375 1994
Lobo y Marte Teck Corp. (60%) 350 n.d

* Statistics Canada.

® CIBS (Canada's International Business Strategy), Geographic Overview, Latin America and the Caribbean, 1998.
[http://dfait-maeci.ge.ca/english/trade/cibs/english/overview/overgla.htm].

¢ Comisi6én Chilena del Cobre, Inversion extranjera en la mineria chilena 1997, Santiago de Chile, mayo de 1998.

A diferencia de otros casos en América Latina —dada la importancia de la mineria en
Chile—, el destino de los flujos de IED ha sido mds bien el desarrollo de nuevos proyectos que la
compra de empresas existentes.” Asimismo, las favorables perspectivas de la economia del pais
han convertido la reinversién de utilidades en una de las principales vias de ingreso de la

' Ademds, a diferencia de otros paises latinoamericanos, Chile no ha registrado ingresos importantes como
resultado de la privatizacion de activos estatales. Su participacién en los montos totales recaudados por este
concepto en la region, luego de un fuerte impulso privatizador en las décadas de 1970 y 1980, ha disminuido a sélo
un 3% entre 1990 y 1997 (Camara de Comercio de Santiago, 1998a).
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inversion directa® (Banco Central de Chile, 1998a). No obstante, las transferencias de activos,
que fueron muy importantes a finales de los afios ochenta como resultado de los programas de
conversion de deuda externa” y privatizaciéon, han comenzado a mostrar un renovado
crecimiento en los ltimos dos afios.

Gréfico 1.14

CHILE: DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA,
1974-1997

1974-1989 (319 millones de délares)

Australia 5%

Otros paises 10%

Nueva Zelandia 2%
Jap6n 3%

Estados Unidos

43%
Otros Unién Europea

9%
Reino Unido 8%

Espafia 10% Canadd 10%

1990-1996 (2 199 millones de dolares)

Otros paises13%
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Argentina 2%
Jap6n 3%

Estados Unidos 41%
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10%

Reino Unido 5%
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Canadéd 18%

1997 (5 041 millones de ddlares)

Otros paises 12% Estados Unidos 18%
Sudéfrica 9%

Argentina 1%

Canada 13%
Jap6n 3%

Otros Unién Europea
6%

Paises Bajos 7%

Espaiia 31%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo
y Empresarial, sobre la base de informacién del Comité de Inversiones Extranjeras de Chile.

*2 Durante el periodo 1990-1997, las utilidades de la inversién directa efectivamente repatriadas alcanzaron
a 755 millones de ddlares anuales, en términos netos, mientras que el promedio de las utilidades devengadas nctas
fue de 1 326 millones de ddlares.

3 Entre 1985 y 1989 ingresaron al pais 3 230 millones de délares bajo el Capitulo XIX. La mayor parte de
esos recursos se utiliz6 para comprar empresas industriales (40%), agricolas, forestales y pesqueras (21%) y de
servicios (Rozas, 1992).
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En 1997, cerca de 40% de la IED correspondié a fusiones y adquisiciones. Asi,
manteniendo una tendencia que se habia comenzado a definir el afio anterior (CIE, 1997;
CEPAL, 1998a), el sector de los servicios concentré mas del 50% de los flujos de IED,
especialmente en las areas de la energia eléctrica, las telecomunicaciones y los servicios
financieros (véase el grafico 1.13).

Al igual que en el caso del destino sectorial de las inversiones, en el transcurso del dltimo
afio se produjeron cambios importantes en cuanto al origen de estos recursos. Asi, Espafia se
constituyé en el principal pafs inversionista en la economia chilena al desplazar —por primera
vez desde 1974— a Estados Unidos, que quedé en el segundo lugar (véase el grifico 1.14). Sin
embargo, este cambio obedece principalmente a una sola operacién: la compra por parte de
Endesa-Espafia del 29% de las acciones de Enersis, la empresa holding eléctrica chilena (véase el
recuadro 1.8). Asi, Estados Unidos mantiene su primacia con respecto al acervo total de IED, con
un 36%, seguido de Canadd (16%) y Espafia (11%). Por otra parte, si se excluyen las inversiones
en mineria, la Unién Europea en su conjunto resulta ser el principal inversionista extranjero en la
economia de Chile; el segundo lugar lo ocupa los Estados Unidos.

Recuadro 1.8 _
LA ADQUISICION DEL GRUPO ENERSIS POR ENDESA-ESPANA:
JALIANZA ESTRATEGICA O FUSION?

A finales de 1997, haciendo uso de 1 179 millones de ddlares de un total de 1 500 millones autorizado por el
Gobierno de Chile para esta operacién, Endesa-Espaiia comprd cuatro de las cinco sociedades de inversién que
poseian alrededor del 29% del capital accionario de la empresa holding Enersis de generacién y distribucién de
electricidad. En los iltimos afios, la empresa chilena habia llevado a cabo un activo proceso de internacionalizacion
en otros paises latinoamericanos, a raiz de lo cual contaba con una presencia importante en los mercados de energia
de Argentina (Costanera/CBA, El Chocén, EDESUR), Brasil (CERJ y Cachoeira), Colombia (Betania, Codesa y
Emgesa) y Perti (Edelgel, Edelnor). De este modo, Enersis se convirtié en el mayor conglomerado del ramo en
América Latina, avaluado en 4 800 millones de doélares. Asimismo, Endesa-Espafia —antes de asociarse con
Enersis— ya habia adquirido varias empresas en Argentina, Perii, Venezuela y Repiiblica Dominicana.

Esta operacién se origing en las limitaciones que enfrentaba el grupo Enersis para mantener su estrategia de
expansion en América Latina. En 1997, el endeudamiento del grupo habfa aumentado en 20%, tras la adquisicién de
CERJ, la empresa eléctrica de Rio de Janeiro. Aunque se estimaba que todavia podia incrementar su deuda en otros
1 000 millones de ddlares, esa cantidad no bastaba para participar con éxito en las privatizaciones de otras empresas
del sector, las cuales podian llegar a unos 20 000 millones de délares.* De hecho, Enersis tiene contemplado un
aumento de capital de unos 600 millones de délares —400 millones via aumento de capital y 200 millones mediante
la emision de bonos convertibles en acciones—, para financiar su plan de expansion en el exterior.” Asi, desde la
perspectiva de los ejecutivos chilenos, la alianza con Endesa-Espafia —provista de una capitalizacién cinco veces
mayor— les permitira potenciar su estrategia de expansidn, principalmente en Brasil.

Dos semanas después de concretarse esta alianza estratégica, un consorcio liderado por ambas empresas se
adjudicé la distribuidora eléctrica brasilefia Compaiiia Energética de Ceard (COELCE) en 868 millones de ddlares.
De acuerdo con el compromiso establecido entre ambas partes, Enersis y Endesa-Espaifia conservaron una
participacién igualitaria (41.4%) en COELCE. Asimismo, esta operacién fue especialmente significativa para la
empresa espafiola, ya que le permitié superar en la licitaci6én de COELCE a su connacional Iberdrola, que también
cuenta con una importante presencia en Brasil, a través de su inversién en COELBA. Al mismo tiempo, Endesa-
Espaiia afianzé su posicién como uno de los principales operadores en América Latina.

Pablo Bachelet, “Eléctricas: espaldas anchas”, América economia, Santiago de Chile, septiembre de 1997.
b El Mercurio, 3 de abril de 1998.
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En este panorama, es posible identificar las principales orientaciones estratégicas de los
inversionistas extranjeros en la economia chilena (véase el cuadro 1.20):

e Actividades tradicionales de explotacién de recursos naturales destinados a la
exportacion. El interés de los inversionistas extranjeros se ha centrado en la produccién
de bienes basicos (commodities).*

- Empresas creadas para explotar recursos mineros (Minera Escondida, El Abra,
Candelaria, Compafiia Minera Disputada de Las Condes y Mantos Blancos). En
general, son mayoritariamente extranjeras.

- Empresas manufactureras basadas en recursos naturales, principalmente papel y
celulosa (Forestal Santa Fe y Compafiia de Petréleos de Chile (Copec)). En muchos
de estos casos, el inversionista extranjero tiene una participacién minoritaria.

e Actividades emergentes, pero con un peso relativo menor en el acervo de IED. Procuran
lograr acceso a segmentos del mercado nacional o regional con alto potencial
de crecimiento, principalmente en servicios y en algunas actividades manufactureras.
En algunos casos, incluso buscan elementos estratégicos (know-how) a través de
asociaciones o alianzas con empresarios locales.

- Empresas de servicios que son el resultado de los programas de conversién de deuda
externa, asi como de privatizaciones (Compaiiia de Teléfonos de Chile (CTC) y
Empresa Nacional de Telecomunicaciones (Entel)) realizados en los afios ochenta.
En ellas, en general, los inversionistas extranjeros no poseen participaciones
mayoritarias (véase el cuadro 1.20).

- Empresas manufactureras que también surgieron a raiz de los programas
mencionados, al igual que de la devolucién al sector privado de firmas que debieron
ser intervenidas como consecuencia de la crisis financiera de 1982 (Industria
Azucarera Nacional (IANSA),* Compaiia Cervecerfas Unidas (CCU), Copec). En
varios de estos casos, los grupos nacionales buscaron asociarse con inversionistas
extranjeros.

- Las subsidiarias de empresas transnacionales que han mantenido sus operaciones en
Chile, concentrandose en una actividad principal e integrandose més estrechamente
con la casa matriz a nivel mundial y con otras subsidiarias a nivel regional (Nestlé,
Unilever y General Motors).

- Empresas fuertemente internacionalizadas, que fueron adquiridas por inversionistas
extranjeros en el marco de la oleada de compras de empresas privadas que se
observa en la economia chilena desde hace dos afios (Enersis, Embotelladora
Andina y Supermercados Santa Isabel).

3 Entre los principales productos exportados por empresas extranjeras se cuentan: mineral de cobre, pasta
de celulosa, harina de pescado, metanol, oro, uvas y madera. Estos productos representan el 70% de las
exportaciones totales de este grupo de empresas. En 1997, las cuatro compaiifas mineras extranjeras mds importantes
(La Escondida, Disputada, Candelaria y Mantos Blancos) generaron 37% de las exportaciones totales de cobre vy,
ademds, incrementaron la proporcién de mineral refinado en el pais (Comisién Chilena del Cobre, 1998a).

A principios de los afios noventa, Continental Bank dej6 de ser accionista de IANSA. Actualmente, la
empresa no cuenta con inversién extranjera.
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Cuadro 1.20

CHILE: PRINCIPALES EMPRESAS CON PARTICIPACION EXTRANJERA, 1997
(En millones de dolares)

Empresa Sector Ventas |Inversionista extranjero Cap. ext. |Pafs de origen Expor-
(%) taciones

Cia de Petréleos de Chile (Copec) Comercio 3 048 [Carter Holt Harvey 27 Nueva Zelandia

Enersis Energia 2 815|Endesa-Espafnia 29 Espafia

Escondida Ltda. Mineria 1 547|BHP, RTZ, JECO 100 Australia, Reino Unido, I 547

Japén

Telecomunicaciones de Chile (CTC) |Telecom. | 437|Telefénica Espafia S.A. 44 Espafia

Shell Chile Comercio 1 046 [Royal Dutch-Shell 100 Reino Unido / Paises Bajos 2

Embotelladora Andina Alimentos 890(Coca Cola Corp. 11 Estados Unidos 0

Supermercados Sta. Isabel Comercio 755|Grupo Vélox (21%) / Royal 37 Uruguay / Paises Bajos 0
Ahold (16%)

Esso Chile Comercio 700|Exxon Corporation 100 Estados Unidos 1

Nestlé Chile S.A. Alimentos 644 [Nestlé AG 100 Suiza 39

Gener Energia Energia 614 |Continental Bank Security 16 Estados Unidos 0

eléctrica Pacific

Cia. Cervecerias Unidas (CCU) Bebidas 588|Paulaner 32 Alemania 3

General Motors Automotor 525|General Motor Corp. 100 Estados Unidos 101

Minera El Abra Mineria 434|Cyprus Amax 51 Estados Unidos 447

Disputada de Las Condes Mineria 403 |Exxon Corporation 100 Estados Unidos 278

Empresa Nacional de Telecom. 378|Stet Telecom / Samsung 30 [talia/Corea del Sur 272

Telecomunicaciones (ENTEL)

Cia. Minera Candelaria Mineria 327 |Phelps Dodge/ Sumitomo 100 Estados Unidos / Jap6n 327

Methanex Chile C. Ltda. Quimica 300{Methanex Corp. 100 Canadi 285

Soprole Alimentos 295 |Dairy Board 51 Nueva Zelandia 2

Mantos Blancos Mineria 276|Mininco 75 Luxemburgo 276

Malloa Alimentos ? Alimentos 220|Unilever 100 Reino Unido / Paises Bajos 23

Minera Zaldivar Mineria 217|Placer Dome (50%) / 100 Canada / Finlandia 217
Outukumpu (50%)

Goodyear de Chile Saic Neumdticos 215|The Goodyear Tyre & Rubber| 100 Estados Unidos 57
Co.

Chile Tabacos Tabaco 180|British American Tobacco 70 Reino Unido 30
(BAT)

Forestal Santa Fe Papel celulosa 174|Royal Dutch-Shell 100 Reino Unido / Paises Bajos 0

Cemento Melén Cemento 170|Blue Circle Ind. PLC 98 Reino Unido 0

CATECU Calzado 156(Bata S.A.C. 100 Canadd 2

Cemento Polpaico Cemento 150|Holderbank Financiere Glaris 54 Suiza 0
Ltd.

Quebrada Blanca S.A. Minerfa 149|Cominco / Teck Corp. 80 Canada 149

Mantos de Oro, Cia. Minera Mineria 133|Placer Dome 100 Canada 133

El Indio, Cia. Minera Mineria 120|Barrick Gold Corp. 100 Canada 88

Fuente:

CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisidn de Desarrollo Productivo y Empresarial,

sobre la base de revista América economia, 1997 y 1998; The Chile Sourcebook, 1994; Major Companies of Latin America and the
Caribbean, 1998, Londres, Graham & Whiteside, 1998, y las propias empresas.

a

A partir de 1997, Unilever fusiond todas sus empresas de alimentos en Malloa Alimentos S.A., con la excepcién de los helados.
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La existencia de abundantes depésitos mineros en explotacién y de considerables reservas
de minerales ha sido el factor determinante en la explicacién de los ingresos de inversion
extranjera. Actualmente, mas de 43% del acervo de IED corresponde a inversiones en mineria.
En 1997 se invirtieron en esta actividad unos 1 630 millones de délares, lo que representa un
33% del total (véase el grafico 1.13). A pesar de que la mineria ha perdido algo de su importancia
relativa, los ingresos registrados en 1997 fueron equivalentes a los de 1994 y 1995, afios en que
las inversiones en el sector alcanzaron sus mayores niveles. Entre 1998 y el 2000, esto se
traducird en un aumento de 30% en la produccién de los proyectos de explotacién de yacimientos
de cobre de propiedad extranjera® (Comisién Chilena del Cobre, 1998b).

En la actualidad, en un contexto de sostenida baja de los precios internacionales,” no ha
existido una proliferacién de nuevos proyectos y las empresas extranjeras con operaciones en
Chile se han visto obligadas a disminuir sus costos de explotacién y, a la vez, a aumentar su
eficiencia, como una manera de seguir siendo competitivas. En este marco, la minerfa continud
registrando importantes entradas de IED, principalmente como resultado de la ampliacién de los
proyectos en curso.

A pesar de ello, empresas mineras como Escondida, Candelaria y Cerro Colorado,
actualmente en operacién, han iniciado ambiciosos proyectos con vistas a ampliarse. Asimismo,
ha continuado la construccién de tres grandes proyectos, Dofia Inés de Collahuasi, Lomas Bayas
y Pelambres (Moguillansky, 1998). Al parecer, estos inversionistas han incorporado el
comportamiento ciclico del precio del cobre a sus programas de inversiones, de manera tal que
aprovechan los periodos de bajos precios para llevar a cabo las etapas de financiamiento y
construccion (o ampliacién) de las plantas y, de este modo, hacer coincidir la explotacién
efectiva del mineral con los periodos de mejores precios. Entre los principales proyectos en curso
figuran:

e El proyecto Dofia Inés de Collahuasi, cuyo desarrollo actual, luego de miiltiples cambios
de propiedad, se inicié a mediados de 1996. Se estima que se invertirdn en él unos 1 760
millones de ddlares y entrard en operacioén a finales de 1998.

e Los Pelambres, mineral que el grupo chileno Luksic habia explotado a mediana escala
hasta marzo de 1998. Dadas las caracteristicas del depésito, se decidié expandir
significativamente la produccién, para lo cual el grupo se asocié con inversionistas
japoneses (véase el cuadro 1.21), que pagaron unos 256 millones de ddlares por un 40%
de la empresa. El proyecto —en el que se invertirdn unos 1 300 millones de délares—
comenzo a construirse en el segundo semestre de 1997, y se espera iniciar la produccién
comercial a fines de 1999.

% En la actualidad Chile es el primer exportador de mineral de cobre, y con los proyectos en vias de
desarrollo el pafs generard dos tercios del incremento de la produccién mundial de este metal.

37 A partir de mediados de la década de 1980, los precios del cobre empezaron a registrar un incremento
importante y, en 1988, se super6 la barrera histérica de un délar la libra. En ese favorable contexto internacional se
comenz6 a concretar un gran ndmero de nuevos proyectos mineros. A mediados de 1997, los precios iniciaron un
sistemdtico descenso, debido a problemas derivados de la crisis asidtica y al aumento de la oferta de mineral una vez
que los nuevos proyectos entraron en operacién.
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Cuadro .21
CHILE: PRINCIPALES INVERSIONES EXTRANJERAS, 1997
(En millones de dolares)

Inversionista Pais Propésito Monto

Mineria 1 627

Anglo American / Falconbridge / Sudéfrica / Construccién del proyecto Dona Inés 646

Mitsui Canad4 / Japén de Collahuasi

Broken Hill Proprietary (BHP) / Rio Australia/Reino [ Ampliacién de Minera Escondida 285

Tinto Zinc (RTZ) / Mitsubishi Unido / Japén

Westmin Resources Ltd. Canada Construccién del proyecto Lomas 162
Bayas

Rio Algom Ltd. Canada Ampliacién de Cerro Colorado 142

Nippon Mining / Mitsubishi Japon Construccién del proyecto Los 64
Pelambres

Otras inversiones infertores a 50 328

millones de délares

Electricidad, gas y agua 1378

Endesa-Espafia Espaifia Compra de 29% del holding Enersis 1179

Power Market Development Company | Estados Unidos Compra de 25% de EMEL 119

(PMDC) *

Otras inversiones inferiores a 50 80

millones de délares

Otros servicios ° 1487

Grupo Velox Uruguay Compra de participacién en 180
Supermercados Santa Isabel

Banco Santander Espaiia Compra de participacién de Santander 168
Chile Holding ©

ING Latin American Holdings Pafses Bajos Compra de Cruz Blanca Seguros de 125
Vida S.A.

Hong Kong & Shangai Banking Co. Reino Unido Compra de participacién adicional en 79

(HSBC) el Banco Santiago

American Life Insurance Co. Estados Unidos Aumento de capital en filial chilena 63

ABN AMRO Bank Paises Bajos Aumento de capital en filial chilena 60

Otras inversiones inferiores a 50 812

millones de délares

Industria manufacturera 495

Coca Cola Corp. Estados Unidos Compra del 11% de Embotelladora 98
Andina

Storrow Drive Corp. N.V./Rabobank [ Paises Bajos Instalacién de agroindustria 50

Otras inversiones inferiores a 50 347

millones de délares

Otros sectores ° 54

Total IED a través del DL 600 5041

Fuente:

CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo

Productivo y Empresarial, sobre la base de informaciones del Comité de Inversiones Extranjeras de Chile, la Sociedad
de Fomento Fabril y la prensa financiera.
*  PMDC es una subsidiaria de Pennsylvania Power & Light Co. (PP&L).

Bansander AFP.

Incluye comercio, construccion, transporte y comunicaciones.
Santander Chile Holding incluye Banco Santander Chile, Santander Leasing, Santander Factoring, Fiscalex Ltda. y

Incluye agricultura, pesca, silvicultura, construccidn, transporte y comunicaciones.
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e La construccién del proyecto de Lomas Bayas se inicié6 en enero de 1997 y estaba
previsto que la produccién comercial empezara a mediados de 1998, con una inversién
estimada de 244 millones de d6lares.

Ademéas de la mineria, también se han realizado importantes inversiones en otras
actividades de procesamiento de recursos naturales, en particular en las 4reas agricola, pesquera y
forestal. Una parte importante de las empresas extranjeras dedicadas a actividades industriales
basadas en recursos naturales ingres6 al pais a finales de los afios ochenta acogiéndose a los
programas de conversién de deuda. Entre 1985 y 1990, un 40% de las entradas bajo el Capitulo
XIX se dirigié al sector industrial, basicamente a papel y celulosa. Otro 25% fue hacia
actividades primarias vinculadas a la agricultura, la silvicultura, 1a madera y la pesca (Calderén y
Griffith-Jones, 1995; Agosin, 1996).

A partir de 1995, la IED en actividades de servicios ha registrado un fuerte crecimiento®®
(véase el grafico 1.13). Los inversionistas extranjeros, mediante fusiones y adquisiciones, han
incrementado su presencia en aquellos segmentos del mercado interno que estan en un proceso de
fuerte desarrollo y modernizacién, en particular los servicios financieros. A esta estrategia
responde la compra del Banco Osorno por el Banco Santander, lo que dio origen al banco mas
grande del pais (CEPAL, 1998a); y las adquisiciones del Banco de Santiago, Cruz Blanca
Seguros de Vida, asi como la venta de un 40% de Seguros La Construccién a la empresa
britanica Royal & Sun Alliance en 122 millones de ddlares (véase el cuadro 1.21 y Camara de
Comercio de Santiago, 1998a). Asimismo, debido a la fuerte concentracién que se esta
produciendo en estos mercados, algunas de las empresas extranjeras que operan en ellos se han
visto obligadas a aumentar su capitalizacién.

En el caso de las telecomunicaciones, campo en el que la presencia extranjera data de
algunos afios, los avances tecnoldgicos y la creciente competencia han obligado a los operadores
a llevar a cabo ambiciosos programas de inversion, tanto en la telefonia local, como de larga
distancia y celular. Tal es el caso de la Compaiifa de Teléfonos de Chile (CTC), subsidiaria de
Telefonica de Espafia, que proyecta invertir unos 2 600 millones de ddlares antes del afio 2000
para ampliar el servicio e incorporar la tecnologia digital mediante un sistema de fibra éptica
(SFF, 1998). Asimismo, la fuerte competencia en cuanto a la telefonia celular ha obligado a las
principales empresas operadoras a introducir nuevas tecnologias —como el PCS— con
inversiones superiores a 300 millones de ddlares en el caso de BellSouth (véase el capitulo IIT).

En el caso de la industria manufacturera, empresas presentes por largo tiempo en la
economia de Chile —herederas del modelo basado en la sustitucién de importaciones—
intentaron mantener su participacion de mercado en el nuevo contexto de apertura. En muchos
casos concentraron sus operaciones en una actividad principal y se convirtieron en distribuidoras
de productos importados.

Finalmente, durante 1997, se comenzé a producir un nuevo fenémeno: la adquisicién de
parte importante del capital accionario de empresas locales presentes en otros mercados de la

*® Una parte importante de las inversiones registradas como IED en el sector de los servicios corresponde a
fondos de inversién extranjeros (FICE) y sociedades de inversién que, de hecho, son inversiones de cartera, pero
quedan incluidas en las estadisticas del CIE debido a que ingresan al pais bajo el amparo del DL 600.
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region (Enersis, Supermercados Santa Isabel y Embotelladora Andina). Esto no sdlo permitié a
las empresas compradoras obtener simultineamente una posicion dominante en diversos
mercados —lo que probablemente hubiera demorado mds tiempo en caso de seguir una estrategia
de expansion alternativa— y atrayentes activos intangibles (redes de proveedores, cartera de
clientes, marcas, tecnologia, entre otros), sino, ademds, neutralizar a competidores en proceso de
expansion. Por su parte, la empresa vendida obtuvo un mayor respaldo financiero, ademas de
incorporarse a redes internacionales de produccién mds complejas y de mayor desarrollo (véase
el recuadro 1.8). De hecho, en 1997 un 65% de los recursos comprometidos en fusiones y
adquisiciones de empresas chilenas fue aportado por firmas extranjeras (Cdmara de Comercio de
Santiago, 1998a).

Para 1998 se espera que la inversién extranjera registre un leve incremento,
principalmente gracias a la continuacién de proyectos tales como Collahuasi, Lomas Bayas y
Pelambres. Paralelamente, empresas como Escondida, Candelaria y Cerro Colorado, actualmente
en operacién, se encuentran en pleno proceso de ampliacién de sus instalaciones. Asi, se estima
que durante 1998 la inversién materializada en el sector minero bordeard los 1 800 millones de
ddlares (Comisién Chilena del Cobre, 1998b).

De acuerdo con cifras del Banco Central de Chile, durante los primeros seis meses de
1998 ingresaron al pais unos 2 534 millones de délares, lo que representa un incremento de 31%
con respecto a los 1 932 millones registrados en el mismo periodo del afio anterior. Asi, si esta
tendencia se mantiene, se podrian esperar ingresos cercanos a los 4 700 millones de délares.

Esta tendencia estaria siendo confirmada por estimaciones mads recientes que sitdan la
afluencia de [ED en torno de los 4 200 millones de délares en los primeros ocho meses de 1998
(CEP, 1998d). De estos flujos, 66% corresponderia a adquisiciones de empresas locales por parte
de firmas extranjeras, 12% a privatizaciones, 11% a ampliaciones y otro 11% a nuevas
inversiones.” Entre las adquisiciones se destacan la compra de la empresa Prosan (productos de
higiene y tocador) por parte de Procter & Gamble, estadounidense, en 375 millones de dolares; 1a
toma de control del Banco Bhif por el BBV con una inversion de 350 millones de ddlares; y la
adquisicién de la empresa de alimentos Dos en Uno por la firma argentina Arcor, en 200
millones de délares.

5. Venezuela: de la nacionalizacion a la privatizacion parcial del petréleo

Durante la presente década, los flujos de TED hacia la economia venezolana han sido
relativamente voluminosos, aunque irregulares. Entre 1990 y 1996 se registré un promedio anual
de ingresos de alrededor de 1 000 millones de délares, pero sélo a partir de 1994 se comenzé a
verificar un incremento sostenido de estos flujos. En 1997 las corrientes de IED hacia Venezuela
experimentaron un extraordinario crecimiento (133%) —el mayor de las economias de la
region—, superando los 5 087 millones de délares (véase el cuadro 1.2).

39 . . . . -
En los primeros seis meses de 1998, un 79% de los recursos comprometidos en fusiones y adquisiciones
de empresas chilenas fue aportado por firmas extranjeras (Cdmara de Comercio de Santiago, 1998).
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Desde comienzos de los afios noventa, Venezuela registrd importantes desequilibrios
macroecondémicos y graves dificultades en su sistema financiero, lo que repercutié sobre los
flujos de IED. En 1996, las autoridades econdmicas adoptaron un programa de estabilizacion y
reformas estructurales (Agenda Venezuela). Asi, al amparo del mejoramiento del clima
macroeconémico y de las expectativas, y de una notable expansién del sector petrolero, la
economia creci6 un 5.6% (CEPAL, 1998c).*

Desde mediados de los afios setenta, segin las cifras oficiales de la Superintendencia de
Inversiones Extranjeras (SIEX)* —tnicas que presentan una desagregacion sectorial y
geografica—, los flujos de IED se concentraron en el sector manufacturero, aprovechando las
ventajas de la estrategia de sustitucién de importaciones y la imposibilidad de participar en otras
actividades, en particular las vinculadas al sector petrolero, que se nacionalizé en 1976. A partir
de 1991, con el inicio del programa de privatizaciones, los servicios comenzaron a adquirir
mayor importancia (véase el grifico 1.15). En estos afios se traspasé a inversionistas extranjeros
una parte significativa de la propiedad de la Compafiia Anénima Nacional de Teléfonos de
Venezuela (CANTV) y de Venezolana Internacional de Aviacion S.A. (VIASA).*

Desde mediados de los afios noventa, pese a que las cifras de SIEX no lo registran, la
mayor parte de los flujos de IED tuvieron como destino las actividades petroleras. En 1992,
como resultado de las crecientes dificultades de la empresa estatal Petréleos de Venezuela
(PDVSA), el Gobierno inici6 la apertura de esta rama de actividad.* Asf, 20 afios después de la
nacionalizacion de la industria petrolera, las autoridades venezolanas estdn buscando en el capital
privado, especialmente extranjero, los recursos necesarios para financiar un ambicioso plan de
crecimiento para los préximos 10 afios.*

“© En el caso de Venezuela, la IED tiene un impacto significativo sobre la balanza de pagos. Ademas,
debido a la centralizacién de las cuentas externas de la empresa estatal de petr6leo y el fisco nacional, la IED
también tiene un efecto importante sobre las finanzas publicas.

*! Se aprecia una notable diferencia entre los montos de IED registrados por la SIEX y los contabilizados
por el Banco Central en su balanza de pagos, especialmente en los dltimos tres afios. Aun considerando que la
informacidn registrada por la SIEX excluye la IED dirigida a la actividad petrolera, los montos estimados por esta
entidad parecen estar por debajo de la afluencia de IED que ingres6 a Venezuela en los iltimos afios.

*>El 15 de noviembre de 1991 un consorcio formado por AT&T y GTE Corp. (ambas de Estados Unidos),
Electricidad de Caracas, Telefénica de Espafia y el Banco Mercantil se adjudicé el 40% de la propiedad de CANTV,
por la que pagé cerca de 1860 millones de délares. Ese mismo afio, la empresa espafiola Iberia pagé unos 60
millones de délares por el 60% de VIASA. En 1997, dada la mala situacién econémica de la empresa, VIASA fue
liquidada.

43 . g p -
Desde su nacionalizacién, PDVSA formulé un plan estratégico con dos componentes: la

internacionalizacién de su produccién y la expansién de la capacidad de produccién interna a través de un ambicioso
plan de prospeccién petrolera iniciado en 1985. Ambos elementos debian ser financiados con el flujo de caja de la
empresa y con endeudamiento en los mercados internacionales de largo plazo. Desde mediados de los afios ochenta,
como resultado de la crisis fiscal del Estado venezolano, la disponibilidad de recursos para este plan se vio
restringida. De esta manera, la eliminacién del esquema tributario a que se acogfa la actividad petrolera y los
requerimientos tecnolégicos para la exploracién y explotacién de nuevas reservas llevaron a iniciar el proceso de
apertura petrolera.

* Al sector petrolero corresponde el 25% del PIB, el 50% de los ingresos fiscales del gobierno y el 80% de
las exportaciones.
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Gréfico I.15
VENEZUELA: DISTRIBUCION SECTORIAL DE LOS FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA, 1979-1997
(En porcentajes)

1979-1991 (315 millones de ddlares)?

Sector primario 5%

Servicios 16%

M anufacturas 79%

1992-1996 (760 millones de délares)”

Sector primario 5%

M anufacturas 36%

Servicios 59%

1997 (665 millones de dolares)

Sector primario 25%

Servicios 35%

M anufacturas 40%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Superintendencia de Inversiones
Extranjeras (SIEX). :

* Promedio anual de los flujos. No incluye inversiones en petréleo.

Por otro lado, en 1995 el sistema financiero venezolano atravesd por una grave crisis, y
numerosas instituciones bancarias quebraron. Frente a este panorama el Gobierno facilité la
transferencia de algunos de los mayores bancos a entidades financieras extranjeras, ya sea por la
via de su privatizacién (en el caso de los bancos intervenidos) o mediante la compra a
empresarios locales. Asfi, esta reorganizacién del sistema financiero, especialmente de la banca
comercial, ha sido fundamental para la reciente recuperaciéon de los flujos de IED hacia
Venezuela.
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Estados Unidos ha sido el principal origen de los flujos de IED hacia la economia
venezolana, primero en manufacturas, después en servicios financieros y telecomunicaciones
(GTE Corp. y AT&T en CANTV) y mds recientemente en actividades petroleras. Entre 1992 y
1996, a pesar de las deficiencias de las estadisticas, cerca del 40% de los ingresos de IED
provenian de empresas estadounidenses (véase el grafico 1.16). Esta tendencia debe haberse
acentuado en los ltimos afios como resultado de las inversiones en petréleo. Los paises europeos
se han concentrado en actividades financieras y en algunas manufacturas, mientras que las
empresas japonesas han destinado la mayor parte de sus inversiones a las manufacturas de
metales. Ademads, se evidencidé un importante crecimiento de las inversiones procedentes de otros
paises latinoamericanos.

Durante 1997, los flujos de IED se vieron estimulados por los buenos resultados del
programa de estabilizacidn, la revitalizacién del programa de privatizaciones y sobre todo por la
apertura del sector petrolero.® En relacién con la venta de activos estatales, destaca la
privatizacién del 70% de la Siderirgica del Orinoco (SIDOR), que se transfirié por 2 300
millones de délares a un consorcio integrado, entre otras empresas, por la mexicana Hylsamex
SA de CV; las argentinas Siderar SA, Tamsa* y Techint, y la brasilefia Usiminas. Finalmente, al
igual que en otros paises latinoamericanos, han comenzado a producirse algunas adquisiciones de
empresas venezolanas por parte de inversionistas extranjeros.

En este contexto, es posible identificar las siguientes orientaciones estratégicas en el
comportamiento reciente de los inversionistas extranjeros en la economia de Venezuela:

e Acceso a la exploracién, explotacién y procesamiento de recursos naturales,
principalmente hidrocarburos (petréleo y gas natural), asi como algunos minerales
metélicos como oro y niquel. Asimismo, la disponibilidad de recursos y energia y la
cercania al mercado estadounidense convierten a Venezuela en una interesante
localizacion para la industria sidertrgica y del aluminio.

e Acceso al mercado interno, particularmente a algunas actividades de servicios, tales
como las telecomunicaciones y la banca, y algunos servicios orientados a la actividad
petrolera. Desde una perspectiva regional, considerando en particular su fuerte relacién
con Colombia, algunas industrias manufactureras han concentrado sus operaciones en
Venezuela, particularmente en el caso de las ensambladoras de vehiculos (véanse el
cuadro .22 y el recuadro IV.1).

> Algunos analistas han planteado que los recientes flujos de IED —mas all4 de su incidencia sobre la
cuenta de capital— tendrdn un fuerte impacto sobre la cuenta comercial, al contribuir de manera importante al
desarrollo de la principal actividad generadora de divisas de la economia venezolana (Banco Central de Venezuela,
1997). Ademds, como se plante6 anteriormente, la IED petrolera tendrfa un importante efecto sobre las finanzas
publicas.

46 . . .
Tamsa es una empresa mexicana que forma parte del grupo argentino Techint.
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Grafico L.16

VENEZUELA: DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LOS FLUJOS DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA, 1979-1997
(En porcentajes)

1979-1991 (315 millones de délares)?

. Panamd 4%  Otros paises 8%
Islas Caiméan 4%

Japén 5%
Suiza 6%

Otros UE 6%
talia 2%

Estados Unidos 51%

Pafses Bajos 4%  Francia4%  Reino Unido 6%

1992-1996 (760 millones de délares)”

Otros paises 11%

Panami 4%
Islas Caimdn 8%

Estados Unidos

Japén 4% 389

Suiza 5%

Otros UE 4% Reino Unido3%
Italia3%  pafses Bajos 17%  Espafia 3%

1997 (665 millones de délares)?

Otros pafses 15% Estados Unidos
36%

Panama 6%

Corea 8%

Canada 5%

Otros UE 7%
Paises Bajos 3%

Reino Unido 3% Espaia 17%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Superintendencia de Inversiones
Extranjeras (SIEX).

* Promedio anual de los flujos. No incluye inversiones en petréleo.
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Cuadro .22 )
VENEZUELA: MAYORES EMPRESAS CON PARTICIPACION EXTRANJERA, 1997
(En millones de dolares)
Empresa Sector Ventas  |Inversionista extranjero Cap. ext |Pais de origen Expor-
(%) taciones
Compaiiia Anénima Nacional de Telecom. 2 148 |GTE Corp. 20 |Estados Unidos
Teléfonos de Venezuela (CANTV)
Ford Motors de Venezuela Automotor 704 |Ford Motor Company 100 [Estados Unidos 157
Corporacién Venezolana de Cemento 462 |Cemex S.A. 100 |México
Cementos SA (Vencemos)
Cigarrera Bigott Sucesores Tabaco 410 (British American Tobacco (BAT) 100 |Reino Unido
General Motors de Venezuela Automotor 393 |General Motor Corp. 100 |Estados Unidos 79
Molinos Nacionales CA (Monaca) ([Alimentos 289 (Multifoods Inc. 98 |Estados Unidos
Toyota Automotor 230 |Toyota Motor Corp. 100 |Japén
Proagro Alimentos 209 |Grupo Mendoza . [México
Parmalat Alimentos 190 |Parmalat 100 |ltalia
Fiat Automéviles Venezuela Automotor 183 |Fiat Auto Spa. 100 |Italia
Plumrose * Alimentos 170 |The East Asiatic Company (EAC) 100 |Dinamarca /
Singapur
Smurfit Cartén de Venezuela a Celulosa/Papel 148 |Smurfit Carton 100 |Irlanda
Siemens Niexdorf CA ? Electrénica 130 |Siemens AG 100 |Alemania
Nacional de Cementos Cemento 106 |...
Bayer Quimica 98 |Bayer AG 100 |Alemania 10
Nestlé Venezuela S.A. * Alimentos 97 |Nestlé AG 100 |Suiza
Madosa Electrodomésticos 93 |General Electric . |Estados Unidos
Tabacalera Nacional (Catana) Tabaco 87 |British American Tobacco (BAT) Reino Unido
Cervecera Nacional ? Bebidas/Cervezas 40 ...
Hoesch de Venezuela ® Quimica 29 |[Hoesch AG 100 [Alemania

Fuente: CEPAL, base de datos de 1a Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de 1a Divisién de Desarrollo Productivo
y Empresarial, sobre la base de revista América economia, 1998; y Major Companies of Latin America and the
Caribbean, 1998, Londres, Graham & Whiteside, 1998.

a

Informacién correspondiente a 1996.

La apertura del subsector del petréleo ha despertado gran interés a los inversionistas

internacionales. Asi, Venezuela espera atraer més de 30 000 millones de ddlares en inversiones
privadas en los préximos diez afios de modo de financiar cerca del 50% del programa de
inversiones de la compaiiia petrolera estatal (Bowen y Colitt, 1997). Segiin este plan, PDVSA
aumentard su produccién a casi el doble (6.5 millones de barriles diarios) en el afio 2005,* a fin
de consolidar la posicion del pais como uno de los mayores productores mundiales de petrdleo.
Actualmente Venezuela ya ha sustituido a Arabia Saudita como el principal suministrador de

“TEnla actualidad, Venezuela produce alrededor de 3.5 millones de barriles diarios.
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petréleo de Estados Unidos. La incorporacion de la inversién extranjera en la industria petrolera
durante los afios noventa ha seguido distintos caminos, de conformidad con las posibilidades
establecidas por la politica de apertura del subsector impulsada por PDVSA:

- convenios operativos para labores de exploracion y produccién en campos ya
existentes de propiedad de PDVSA;

- asociaciones estratégicas para producir petrdleo crudo y pesado en la Faja del
Orinoco, y

- contratos de ganancias compartidas para explorar nuevas zonas.

En 1992 se estableci6 el Programa de Reactivaciéon de Campos Petroleros de PDVSA,
para licitar entre inversionistas privados (especialmente extranjeros) campos abandonados en la
Faja del Orinoco, con el propésito de reactivarlos. En esta primera ronda de convenios operativos
participaron, entre otras, las empresas estadounidenses Chevron y Occidental, que hasta la fecha
no han registrado buenos resultados.

Posteriormente, en 1995, PDVSA anuncié un nuevo y ambicioso plan de expansién para
los préximos diez afios, que elevarfa la produccién a 6.5 millones de barriles diarios en el afio
2005, con una inversion total de 65 000 millones de ddlares (Castro, 1998). Para lograr esta meta,
PDVSA expuso la necesidad de establecer nuevas alianzas estratégicas con las grandes empresas
transnacionales del ramo. De este modo, se promulgé la Ley de Apertura Petrolera, que facultaba
a PDVSA a efectuar convenios de asociacién con empresas privadas para explorar, explotar y
comercializar petréleo, conforme al modelo de ganancias compartidas.

En enero de 1996 se llevd a cabo la licitacién de diez campos petroleros, con reservas
potenciales de casi 7 000 millones de barriles de crudos medios y livianos (alta calidad). Ocho de
los diez campos ofrecidos se transfirieron a 13 empresas extranjeras y una venezolana. Entre las
empresas extranjeras favorecidas estaban las estadounidenses Mobil, Dupont-Conoco, Enron y
Amoco; las argentinas Maxus Energy y Pérez Companc; la alemana Veba Oel AG; la japonesa
Nippon Oil Exploration; la francesa Elf Aquitaine, y la britanica British Petroleum.

A mediados de 1997 se realizé la tercera ronda de convenios operativos, en cuyo marco
importantes empresas transnacionales del ramo pagaron 2 060 millones délares por 17 de las 20
areas petroliferas ofrecidas. Entre las empresas ganadoras figuraban firmas de Estados Unidos,
Reino Unido, China, Arabia Saudita, Alemania, Espafia, Noruega, Canad4, Argentina y
Venezuela.*® Las mayores ofertas estuvieron a cargo de la empresa britdnica Lasmo PLC por el
campo de Dacidn (453 millones de ddlares) y la espafiola Repsol por Mene Grande (330 millones
de déblares). Se estima que los consorcios ganadores invertirdn alrededor de 5 000 millones de
délares entre 1998 y 2002 para su explotacién.

“® Entre las empresas extranjeras ganadoras de los contratos de explotacién, destacan las estadounidenses
Pennzoil Exploration and Production, Chevron, Atlantic Richfield Company (ARCO), Phillips Petroleum, Union
Texas Petroleum y Williams Companies; las canadienses Pan Canadian Petroleum Limited y Carmanach Resources;
las argentinas Compafifa General de Combustibles (CGC) y Pérez Companc; la alemana Prevssag Energic; la
espafiola Repsol; la saudita Nimir Petroleum Co.; la noruega Statoil; la china China National Petroleum Corporation,
y la britdnica Lasmo PLC.
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De los deméas esquemas propuestos por PDVSA, las empresas extranjeras han sido
especialmente activas en los de ganancias compartidas para la exploracién y produccién de
crudos convencionales y asociaciones estratégicas para la produccién y mejoramiento de los
crudos pesados de la Faja del Orinoco. En este ultimo, el Gobierno ha aprobado seis empresas
conjuntas con firmas extranjeras, por un total de 17 000 millones de délares, para explotar
reservas adicionales de crudos pesados.*” El mayor acuerdo se tradujo en la empresa mixta entre
Corpoven (filial de PDVSA) y las empresas estadounidenses ARCO, Phillips Petroleum y
Texaco (Bowen y Colitt, 1997).

Asimismo, algunas empresas extranjeras han aprovechado la reciente apertura del
mercado interno de hidrocarburos y la politica de externalizacién que ha impulsado PDVSA, lo
que ha significado que la estatal venezolana esté estableciendo contratos de subcontratacion
externa para transferir actividades no medulares —como la infraestructura de sistemas
informéaticos— al sector privado.

Actualmente, la produccién de petrleo representa alrededor del 25% del PIB e
indirectamente otro 9% depende también de la actividad petrolera® (Colitt, 1998).
Especificamente, el impulso recibido por la industria petrolera ha comenzado a extenderse a
otros sectores de la economia, cuya demanda estd directa e indirectamente relacionada con su
evolucidn. Asi, por ejemplo, la expansion de la industria petrolera ha estimulado el desarrollo de
actividades tales como la hoteleria en el ambito de los servicios’ y la siderurgia y la
petroquimica en la industria manufacturera, despertando el interés de los inversionistas
extranjeros por insertarse también en estas actividades.

El subsector minero de Venezuela, que fue el mds importante del pais antes de ser
desplazado por la industria petrolera, ya que Venezuela era el mayor productor de oro del mundo,
ha dado sefiales de una fuerte reactivacién con el inicio del proyecto de Las Cristinas,” con una
inversién estimada de 600 millones de dolares, lo que podria facilitar el camino para otros
proyectos de gran envergadura. La Comisién de Mineria de la Cdmara de Comercio Venezolano-
Americana estima que el sector minero podria recibir inversiones del orden de los 3 000 a 4 000
millones de délares. Asi, por ejemplo, la empresa transnacional sudafricana Anglo American, por
intermedio de su filial Minorco, de Luxemburgo, inicié recientemente un proyecto de extraccion
de niquel por 450 millones de ddlares.

*° Entre las empresas extranjeras que se han asociado con PDVSA estdn: la francesa Total S.A., las
estadounidenses Exxon Corp., Atlantic Richfield Corp. y Coastal Corp.; la alemana Veba Oel AG y la noruega
Statoil.

% A modo de ejemplo, cabe sefialar que la empresa estatal PDVSA adquiere 75% de sus insumos y 90% de
sus servicios en el mercado local, en tanto 85% de los gastos de la filial venezolana de Shell se realizan también en
el mercado local (Colitt, 1998).

’! La cadena hotelera estadounidense Embassy Suites estima que en 1999 las ciudades que han empezado a
disfrutar de la nueva bonanza petrolera, como Maturin, Puerto Ordaz y Maracaibo, necesitardn 15 000 habitaciones
para ejecutivos. Igualmente, espera un indice de ocupacién del 73% en su nuevo hotel de Caracas (Colitt, 1998).

2Rl proyecto aurffero Las Cristinas es uno de los mayores de América del Sur y su desarrollo conjunto est4
a cargo de la empresa canadiense Placer Dome y la empresa holding estatal CVG.
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Atraidos por la disponibilidad de energia eléctrica y materia prima barata, varias empresas
transnacionales del subsector petroquimico y siderirgico han optado por iniciar actividades en
Venezuela.”

e En la industria petroquimica, haciendo uso de las opciones ofrecidas por PDVSA, han
llegado varias de las més importantes empresas transnacionales del subsector quimico.
Por ejemplo, Mobil Chemical Co., conjuntamente con Pequiven, filial de la petrolera
PDVSA, esté llevando a cabo un proyecto de inversién por 1 600 millones de ddlares
consistente en la construccién de un complejo de olefinas en la costa del Caribe. A su
vez, Koch Nitrogen Company, la italiana Snam Progetti y la venezolana Empresas Polar
se unirdn a Pequiven en la construccién y operacién de un complejo de fertilizantes de
900 millones de délares en el nordeste, que debe iniciar sus operaciones en el afio 2000
(Colitt, 1998).

e En laindustria siderirgica la situacion es muy parecida. En efecto, una empresa conjunta
formada por la Corporacién Venezolana de Guayana (CVG) y un consorcio encabezado
por la japonesa Kobe Steel, con inversionistas coreanos y mexicanos, construye una
planta de reduccién de hierro de 1 millén de toneladas anuales a un costo estimado de
256 millones de ddlares. La produccién comenzd en agosto de 1998. Asimismo, una
empresa conjunta constituida por la empresa australiana Broken Hill Proprietary (BHP)
(50%), la privada local Sivensa (30%) y la empresa estatal Ferro Minera Orinoco (20%),
esta construyendo una planta de briquetas de hierro en caliente, con una capacidad de 2.2
millones de toneladas métricas al afio, lo que representa una inversién de 650 millones
de délares. Todo ello se une a la adjudicacién de SIDOR a un consorcio que agrupaba a
inversionistas argentinos, brasilefios, mexicanos y venezolanos.

Entre las actividades manufactureras destaca la industria automotriz. Dados los reducidos
precios de los combustibles (los mas bajos del continente) y el excelente sistema de carreteras,
varias de las principales empresas transnacionales fabricantes de vehiculos tienen operaciones en
Venezuela.> En los dltimos afios, la industria automotriz y de autopartes ha crecido rdpidamente,
convirtiendo al pafs en el mayor productor de vehiculos entre las economias de la Comunidad
Andina.

Entre 1996 y 1997, las ventas de vehiculos ensamblados en Venezuela aumentaron de
55200 a 131 121 unidades, y las importaciones de 6 382 a 24 491 unidades. En 1997, General
Motors posefa cerca del 30% del mercado, seguido de Ford, Toyota y el retornado Chrysler.
A pesar de que la produccién se destina principalmente al mercado interno, las exportaciones
—basicamente a Colombia y Ecuador— crecieron un 34% en 1997, de 14723 a 19 801
unidades.”

53 Existen proyectos valorados en mds de 10 000 millones de délares en los sectores minero, siderurgico y
petroquimico.

3* Actualmente ensamblan vehiculos en Venezuela ocho empresas: Chrysler, Fiat, Ford, General Motors,
Hyundai, Mack, Mitsubishi y Toyota.

55 En 1997, Ford fue el mayor exportador que concentré cerca del 50% de las ventas externas de la industria
(9 687 unidades), seguido de General Motors (4 150 unidades) y Fiat (2 706 unidades).
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Después del petr6leo, las telecomunicaciones constituyen la industria de mayor
crecimiento en Venezuela, contribuyendo cerca de 4% al PIB. En 1997, las empresas de
telecomunicaciones invirtieron unos 1 000 millones de délares, tendencia que continuara en los
proximos afos, dado que la mayor empresa del sector (CANTV) estd realizando grandes
inversiones a fin de completar una red nacional de fibra Optica antes que termine su monopolio
sobre el servicio nacional, en octubre del afio 2000. Entre 1991 y el 2000, CANTV espera
invertir unos 6 000 millones de délares.”® Por otro lado, la telefonia celular estd dominada por
Telcel Celular CA, de propiedad de la empresa estadounidense BellSouth. Durante 1997, esta
compaifiia invirtié unos 180 millones de ddlares con el objeto de defender su participacién de
mercado, estimada en 65%.

La actividad bancaria ha sido otro importante receptor de IED. De hecho, entre fines de
1996 y 1997, los inversionistas extranjeros compraron el 60% de este subsector. La privatizacion
de los bancos de Venezuela, Consolidado y Tequendama,” asi como la compra de bancos
comerciales privados a cargo de entidades extranjeras, significé la incorporacién de algunos de
los bancos més activos a nivel regional al sistema financiero de Venezuela (véase el cuadro 1.23).

Cuadro 1.23
VENEZUELA: EMPRESAS PRIVADAS LOCALES ADQUIRIDAS POR INVERSIONISTAS
EXTRANJEROS, 1997
(En millones de délares)

Empresa Comprador extranjero Pais % Monto
Industria manufacturera 1060
HIT de Venezuela Panamerican Beverage Inc. (Panamco) | México- 50 1 000
Panama
Brasme-Venezuela Timber Sterling Worldwide Corp. Estados Unidos 40
Yukery Novartis Suiza 100 20
Finanzas 428
Banco Provincial Banco Bilbao Vizcaya (BBV) Espana 40 370
Banco Mercantil J.P. Morgan Estados Unidos 10 30
Seguros La Seguridad Grupo Mapfre Espaiia 28
Comunicaciones 150
Comunicaciones Telefénicas | Argenta Finance Islas Virgenes . 150
Cellular Trading 3 Brightpoint Estados Unidos 100
Mineria
Fesilven Autlan México 70
Otros servicios
P&T Servicios Petroleros CA | NQL Drilling Tools Inc Canada 8
AJL Publicidad Foote, Cone & Belding Estados Unidos

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la D1v151on de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién publicada en América economia, The
Wall Street Journal, Estrategia, Diario financiero, Latin Finance, Latin Trade y otros medios de prensa
especializada.

%% En los ltimos afios este proceso se ha intensificado. En 1997, CANTV invirtié unos 593 millones de
délares, 90% mds que el afio anterior. Para 1998 existen planes de invertir un total de 700 millones de délares.

7 E1 90% del Banco de Venezuela fue comprado por el Banco Santander en 338 millones de délares; el
Banco Consolidado fue adquirido por el grupo chileno INFISA en 154 millones de délares y el Banco Tequendama
por el Banco de Crédito del Perd en 100 millones de délares.
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Sobre la base de los antecedentes expuestos, es razonable suponer que la afluencia de IED
a la economia de Venezuela prolongara su ciclo expansivo en 1998, principalmente debido a la
inversion que demandara la explotacion de los campos de petrdleo cuya concesion se licitd a
mediados de 1997 y su impacto positivo sobre el resto de la economia. De hecho, la SIEX
registrd ingresos de IED en sectores distintos de la industria petrolera por 1 500 millones de
dodlares entre enero y agosto, monto que asciende a mas del doble del monto anual que esta
entidad registr6 en 1997. Ademas, para el primer semestre de 1998 el Banco Central de
Venezuela difundié una cifra que alcanza los 2 207 millones, es decir, que también es superior a
los 1613 millones ingresados en igual periodo en 1997. Por lo tanto, los ingresos del orden de
los 5 000 millones de ddlares continuardn en 1998 la tendencia iniciada en 1996.

6. Perui: en busca de flujos mas estables de inversion extranjera directa

En los dltimos afios, Pert ha registrado un fuerte incremento de los flujos de IED, que de un
promedio anual de 30 millones de ddlares en los afios ochenta pasaron a més de 1 100 millones
durante el primer quinquenio de los noventa. A partir de 1994, los ingresos han superado los
2 600 millones de ddlares al afio (véase el cuadro 1.2).

Esta significativa inversion de la tendencia fue ocasionada por los positivos resultados del
programa de ajuste estructural y estabilizaciéon —uno de los mds répidos y radicales de América
Latina— implementado por las autoridades peruanas. Particularmente importante ha sido el
programa de privatizaciones, que ha permitido recaudar unos 8 400 millones de délares por la
venta de unas 150 empresas publicas, y comprometer a los nuevos propietarios a realizar
inversiones adicionales por unos 7 000 millones de ddlares para la ampliacién y modernizacién
de esos activos (Latin Trade, 1998a).

Perti cuenta con uno de los regimenes sobre capital extranjero mas liberales de la region,
ya que las empresas extranjeras tienen garantizado un tratamiento no discriminatorio, acceso a
todos los sectores de la economia, libre remesa de capital y utilidades, y la posibilidad de
suscribir con el Estado un Convenio de Estabilidad Juridica que resguarde sus inversiones en el
pafs.

De acuerdo con las estadisticas de la Comisién Nacional de Inversiones y Tecnologias
Extranjeras (CONITE),* los flujos de IED han experimentado importantes cambios. En la década
de 1980, la mayor parte de ellos se dirigi6 a la industria manufacturera —como consecuencia del
modelo basado en la sustitucién de importaciones entonces vigente— y a la mineria. En los
ultimos afios, una vez implementadas las reformas, el interés de los inversionistas extranjeros se
ha concentrado en el sector de los servicios, en particular las telecomunicaciones, la generacién y

5% De acuerdo con la legislacién vigente (Decreto 662), el registro de las inversiones extranjeras ante la
CONITE es voluntario, debido a lo cual se producen diferencias importantes con respecto a las estimaciones que
realiza el Banco Central de Reserva del Perid al preparar el balance de pagos. Asimismo, en las estadfsticas de la
CONITE se clasifican las inversiones originarias de Inglaterra, Islas Virgenes Britdnicas, Bahamas, Bermudas, Islas
Caimén y Escocia como procedentes del Reino Unido. Esto puede introducir distorsiones importantes, en especial
una subestimacién de las inversiones de Estados Unidos y de algunos paises latinoamericanos que canalizan a través
de esos centros financieros una proporcién no poco significativa de sus recursos.
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distribucion de energia, y el sistema financiero (bancos, administradoras de fondos de pensiones
y seguros), de lo que ha resultado un desplazamiento de las actividades tradicionales, como la
mineria (véase el grifico 1.17). Asi, el grueso de los flujos de IED han respondido a los
compromisos de inversion contemplados en las privatizaciones de activos publicos.

En los tltimos afios, Espafa desplazé a Estados Unidos como principal fuente de IED en
Peri. Durante el perfodo 1991-1997, las inversiones espafiolas representaron mds del 50% de los
flujos totales (véase el grifico 1.18). No obstante, se debe tener presente que este desempefio es
basicamente el resultado de una sola operacidn, la compra por parte de Telefénica de Espafia de
la Compafiia Peruana de Teléfonos (CPT S.A.) y de la Empresa Nacional de Telecomunicaciones
(ENTEL S.A.) (véase el recuadro 1.9). Ademds de Espafia, durante los ultimos afios también el
Reino Unido, los Paises Bajos, Chile y China se han constituido en nuevos e importantes paises
de origen de la IED en Pert.

En 1997, como resultado de la atenuacion del ritmo privatizador —conforme se fueron
vendiendo los activos mds interesantes—, asi como de los negativos efectos del fenémeno
climético de “El Nifio” y las repercusiones de la crisis asidtica, que incidieron especialmente en
los precios internacionales de algunos de los productos de exportacién del Pert, los flujos de IED
sufrieron una fuerte baja. Dada esa situacién, mds de la mitad de las inversiones se concentrd en
el sector de la energia eléctrica, en el marco de su proceso de privatizacién y modernizacién. De
esas inversiones, cerca de dos terceras partes procedian de sélo tres pafses: Panami,” Reino
Unido y Estados Unidos (véase el grafico 1.18).

De este modo, las principales orientaciones estratégicas de los inversionistas extranjeros
en la economia peruana pueden sintetizarse como sigue:

e  Obtener acceso a recursos naturales, principalmente mineros para la exportacion, y mas
recientemente, hidrocarburos para abastecer la creciente demanda interna (y regional) de
energia. .

e Insertarse en mercados internos que ofrezcan alta rentabilidad y potencial de crecimiento,
en particular los de telecomunicaciones, generacién y distribucién de energia eléctrica, y
financieros.

Pert es uno de los siete paises del mundo con mayores recursos mineros. Se estima que
posee entre un 10% y un 20% de las reservas mundiales de cobre y plata (Roca, Avolio y
Simabuko, 1998), ademds de ocupar el octavo lugar entre los productores de oro. En la
actualidad, a pesar de explotar cerca del 12% del potencial minero del pais, esta actividad genera
la mitad de las exportaciones del pais. Entre 1995 y el 2000, de acuerdo con algunas estimaciones
del sector privado peruano, las empresas extranjeras invertirdn unos 6 400 millones de d6lares en
la explotacién de yacimientos de cobre, oro y otros metales, lo que se traduciria en un aumento

%% La inversién procedente de Panam4 es un aporte de capital al consorcio Generandes S.A., duefio del 60%
de la Empresa de Generacién Eléctrica de Lima (EDEGEL), controlado por las empresas Entergy Corp. (Estados
Unidos) y Endesa (Chile).
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Grdfico 1.17

PERU: DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1980-1997
(En porcentajes calculados sobre promedios anuales)

1980-1989 (126 millones de délares)

Finanzas y Seguros Otros Servicios

L Sector primario

Comercio 36%

16%

Sector manufacturero
35%

1990-1996 (703 millones de délares)

Finanzas y seguros Otros Servicios

12% 1% Sector primario
15%
Sector manufacturero
12%
Electricidad, gas y agua
15% Comercio
4%
Telecomunicaciones
41%
1997 (1 003 millones de dodlares)
‘ Otros Servicios Sector primario
Finanzas y seguros 2% 8%
8%
Sector manufacturero
18%
Comercio
5%
Electricidad, gas y agua Telecomunicaciones
54% %

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Comisién
Nacional de Inversiones y Tecnologfas Extranjeras.
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Grifico 1.18
PERU: DISTRIBUCION DE INGRESOS NETOS DIiJ INVERSION EXTRANJERA DIRECTA,
SEGUN ORIGEN GEOGRAFICO, 1980-1997

1980-1989 (126 millones de dolares)

Otros paises Otros UE P. Bajos
18% 8% 3% Reino Unido
7%
Panami Alemania
12% 2%
Jap6n Estados Unidos 47%
3%
1990-1996 (703 millones de dolares)
Chile  ©Olros paises Otros UE
China 5% 8% 2%
2%
&tmT;;nidos Espafia
’ ‘ 50%
Reino Unido land
14% olanda
6%
1997 (1 003 millones de délares)
P. Bajos
Otros Paises 13%
16%
Reino Unido
23%
Panamd
28%

Estados Unidos 22%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de
Desarrollo Produtivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Comisién de
Inversiones y Tecnologfas Extranjeras.
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) Recuadro 1.9
LA PRIVATIZACION DE LA TELEFONIA PERUANA

En febrero de 1994 se realizé la privatizacion de las empresas de telecomunicaciones mds importantes del drea.
Telefonica de Espana se adjudicé el 35% de la Empresa Nacional de Telecomunicaciones (ENTEL) y de la
Compaiiia Peruana de Teléfonos (CPT S.A.), las que se fusionaron bajo el nombre de Telefénica del Pert.

El monto de la operacion fue de 2 000 millones de délares —cerca de un 30% de la IED acumulada en 1997.
Con posterioridad a su paso a manos privadas, la Telefénica ha realizado inversiones por méds de 2 500 millones de
délares con el fin de expandir los servicios de telefonia celular, television por cable, conexién a Internet y
comunicaciones satelitales. Como resultado de este vigoroso programa de inversiones, en poco mds de tres afios el
ndmero de lineas se ha triplicado.

El total de las inversiones previstas para el periodo 1995-1998 asciende a 2 033 millones de délares; mediante
ellas se ha buscado preparar a la compaiiia para la apertura del sector en junio de 1999, fecha en que la Telefénica
del Pertt perderd su derecho a la exclusividad en el drea de la telefénica bdsica (local y de larga distancia). Por mutuo
acuerdo, la exclusividad de Telefénica terminé un afio antes de lo estipulado en el contrato original.

La consolidacién de la alianza Telef6nica de Espafia-Worldcom-MCI en marzo de 1998 vino a reafirmar el
megaproyecto de establecer una red telefénica panamericana de fibra 6ptica de 7 000 km de extension, que recorrerad
toda la costa del Pacifico y del Caribe, uniendo a Chile, Perd, Ecuador, Colombia, Venezuela, Panama y Estados
Unidos, e integrando ademds a Argentina y Bolivia mediante enlaces de fibra dptica terrestre. Para Telefénica del
Perti este proyecto es de vital importancia, ya que serd la empresa que administre y gestione el Sistema Cable
Panamericano, en el que ha comprometido aproximadamente 40 millones de d6lares de los 304 millones necesarios
para su desarrollo.

* Latin Finance, "Telecommunications and technology in Latin America 1995", N° 70, Coral Gables, Industry
Supplement, septiembre de 1995.

de las exportaciones en un 70% hacia el afio 2003% (El Mercurio, 1998a). Hasta la fecha, de
todas esas inversiones previstas, s6lo se han concretado 500 millones de ddlares cuyo destino fue
la modernizacién de Southern Peru Copper Corp.

A principios de los afios noventa, la industria minera peruana estaba dominada por las
empresas estatales y extranjeras, de cada una de las cuales provenia cerca del 35% de la
produccién. Actualmente, todas las operaciones mineras del Estado han sido transferidas al
sector privado extranjero.”” De hecho, entre las principales empresas extranjeras con actividades
en Peri se destacan las dedicadas a la minerfa (véase el cuadro 1.24), en particular Southern Peru
Copper Corp., Cerro Verde, Tintaya y Yanacocha; esta dltima es la exportadora de oro més
importante de América del Sur y la que cuenta con las mayores reservas en la region (The

% De acuerdo con algunas estimaciones, la participacién de los diversos metales en las futuras
exportaciones mineras peruanas sera: cobre, 36%; oro, 22%; zinc, 21%; plomo, 9%; hierro, 6% y otros, 8% (Roca,
Avolio y Simabuko, 1998).

5! Entre las principales transferencias se destacan: Tintaya (227 millones), Cerro Verde (35 millones) y las
refinerfas de Ilo (67 millones) y Cajamarquilla (193 millones de délares), todas ellas a empresas extranjeras. Por su
parte, otras operaciones de menor envergadura en términos de generacion de ingresos para el Estado, contemplan el
compromiso de realizar importantes inversiones; tales son los casos de Quellaveco (562 millones), La Granja (475
millones) y Antamina (2 520 millones de délares). Todos estos proyectos serdan llevados a cabo por empresas
extranjeras. En la actualidad, ain quedan por privatizar Centromin y algunos activos de Minero Perti.
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Economist Intelligence Unit, varios nimeros, 1998). También sobresale la empresa de origen
chino, Shougang-Hierro Pert, privatizada en 1992 y principal productora de hierro del pais.

Cuadro 1.24
PERU: PRINCIPALES EMPRESAS CON PARTICIPACION EXTRANJERA, 1997
(En millones de ddlares y porcentajes)

Empresa Sector Ventas|Inversionista extranjero Cap. ext. |Pafs de origen Expor-
(%) taciones

Telefénica del Pert Telecom. 1426 [Telefénica de Espafia S.A. 35 |Espafia 0

Southern Peru Copper Corp. Mineria 825 |Southern Peru Copper Corp. 100  |Estados Unidos 768

Alicorp Alimentos 560 |Birmingham Merchart S.A. 10 |Reino Unido

Empresa de Distribucién Eléctrica de  |Electricidad 304 |Enersis (33%) / Endesa-Espafa 60  |Chile / Espaiia 0

Lima Norte S.A. (EDELNOR) (18%)

Luz del Sur S.A. Electricidad 300 |Chilquinta (36%) / Hydro 60  [Chile / Canadd 0
Ontario (24%)

Empresa de Generacién Eléctrica de  |Electricidad ... |Entergy Corp. / Endesa 60  |Estados Unidos 0

Lima S.A. (EDEGEL) / Chile

Empresa de Generacién Eléctrica Nor |Electricidad ... |Dominion Energy 60  |Estados Unidos 0

Peri (EGENOR)

Minera Yanacocha Minerfa 249 {Newmont Mining 51 Estados Unidos

Nestlé Peri Alimentos 240 |Nestlé AG 100 [Suiza

Minera Cerro Verde Minerfa 220 [Cyprus Minerals 100 [Estados Unidos 220

Occidental Petroleum Co. of Peru Petréleo y Gas ... |Occidental Corp. 100  |Estados Unidos

Minera Tintaya Mineria 210 [BHP 100 |Australia 220

Procter & Gamble de Peri Higiene/Limpieza 169  |Procter & Gamble 100  |Estados Unidos

Cargill del Peri S.A. Alimentos 155 |Cargill Incorporated 100 |Estados Unidos

Shougang-Hierro Peri Mineria 150 |Shougang Corp. 100 |China 150

IBM del Perd Computacién ... |IBM Corporation 100 |Estados Unidos

Cia. Oleaginosa del Perti (COPSA) Alimentos 107 (Bunge & Bomn Argentina

Toyota del Peri Automotriz ... |Toyota Motor Corp. / Mitsui 90  |Jap6n

Tele 2000 Telecom. 75 |BellSouth 59  |Estados Unidos 0

Goodyear del Pert Neumdticos 75 |Goodyear Tyre & Rubber Co. 100 |Estados Unidos

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de The Peru Inc. Sourcebook 1995; Economdtica, 1998; y Major Companies
of Latin America and the Caribbean, 1998, Londres, Graham & Whiteside, 1998.

Esto ha producido un importante aumento tanto del flujo de inversiones hacia el sector
minero como de las solicitudes presentadas para obtener concesiones de exploracién y
explotacién minera (Roca, Avolio y Simabuko, 1998). De las 92 empresas que estin realizando
programas de prospeccién, 80 son extranjeras. Se estima que las inversiones con esta finalicad se
mantendrdn en unos 300 millones de délares a::vales, para luego caer a cerca de 100 millones, a
medida que vayan descubriéndose yacimientos, determindndose reservas e inicidndose nuevas
operaciones mineras.
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En 1997 existian grandes expectativas con respecto a que comenzarian a concretarse
algunas de las importantes inversiones anunciadas en los afios precedentes, basicamente para
desarrollo de proyectos mineros: Antamina (Rio Algom - Canadd), Quellaveco (Mantos
Blancos - Chile/Sudaifrica) y La Granja (Cambior - Canadd). Sin embargo, proyectos como
Quellaveco y La Granja fueron postergados. En septiembre de 1998, se decidié iniciar el de
Antamira, con inversiones superiores a los 2 500 millones de délares (véase el cuadro 1.25). En el
caso de que mejoren las condiciones internacionales, es probable que las inversiones en el sector
minero lleguen a unos 1 000 millones de ddlares anuales.

Cuadro 1.25
PERU: PRINCIPALES INVERSIONES EXTRANJERAS, 1997
(En millones de délares corrientes)

Empresa receptora Empresa inversionista Capital Pais de origen Monto
extranjero
(porcentaje)

Energia 335
Empresa de Generacidn Eléctrica de  |Entergy Corp. / Endesa 60  |Estados Unidos/ 235
Lima S.A. (EDEGEL) Chile

Empresa Eléctrica Piura ENDESA-Espafia e Espaiia 59
Industria 227
Industrias Pacocha S.A. Unilever 50 |Reino Unido 72
D'Onofrio S.A. Nestlé S.A. 99  |Suiza 71
Paramonga Lehman Brothers Holding Estados Unidos 25
Alicorp Bimbo .. |México 16
Molino Italia Empresas Carozzi S.A. 99  |Chile 16
Pavco del Perti S A, Amindus Holding AG Suiza 11
Otras inversiones inferiores a 16
10 millones de délares

Mineria 156
La Oroya Doe Run Co. 100  |Estados Unidos 121
Minera Cerro Corona Arequipa Resources 100  |Canadd 30
Minera Quellaveco Minera Mantos Blancos 100 Sudafrica 5
Telecomunicaciones 110
Tele 2000 BellSouth 59  |Estados Unidos 110
Servicios 110
Santander Peni Holding Banco Santander 100  |Espafia 25
Supermercados Scala Santa Isabel 100  [Chile 21
Banco Sudamericano Bank of Nova Scotia 25 Canada 17
Mobil Oil del Perii S.A. Mobil Oil Inc. 100  |Estados Unidos 15
Otras inversiones inferiores a 32
10 millones de délares

Fuente: CEPAL, banco de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién de la Comisién de Inversiones y
Tecnologias Extranjeras (CONITE), y de la prensa financiera.
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A pesar que la produccion de hidrocarburos se encuentra en una etapa de madurez vy
declinacién,” el potencial de exploracion es enorme. De hecho, como se plantea en un reciente
estudio, Peru es el sexto pafs de interés para las compafiias petroleras internacionales, superado
solamente por Venezuela, el Reino Unido, Argentina, Indonesia y Australia (Roca, Avolio y
Simabuko, 1998). Las autoridades peruanas han otorgado concesiones a 16 consorcios
extranjeros para la perforacion de unos 100 pozos exploratorios en los préximos seis afios, con
una inversién cercana a los 670 millones de délares. En la actualidad, la produccion de crudo esta
controlada por las empresas Occidental Petroleum Corp. (43%), norteamericana, y Petrdleos del
Perii (PETROPERU), estatal.® No obstante, el descubrimiento del yacimiento de gas de Camisea
ha modificado radicalmente el panorama energético del Perti y podria acarrear inversiones por
unos 4 000 millones de ddlares en los préximos cinco afios (véase el recuadro 1.10).

Recuadro 1.10
CAMISEA: UN MEGAPROYECTO EN ESPERA

El descubrimiento del yacimiento de gas de Camisea es el mds importante en el drea de los hidrocarburos que se
haya realizado en el Per, y uno de los mds grandes de América del Sur; se estima que sus reservas de gas natural
alcanzan a 13.5 billones de pies cibicos y las de condensado a 725 millones de barriles. Fue descubierto en 1985 por
la empresa holandesa Shell, en una zona selvatica a 600 km al norte de Lima.

El 17 de mayo de 1996, el consorcio Shell-Mobil y el Gobierno del Pert suscribieron un contrato que otorgaba
al primero licencia para la explotacién del yacimiento en dos etapas. En la primera, se realizarfan estudios de
ingenieria con el propédsito de determinar las caracterfsticas del yacimiento y la cantidad de liquidos recuperables;
ademds el consorcio iniciaria un estudio de factibilidad respecto del transporte de los hidrocarburos. La segunda fase
comprendia la instalacién de la infraestructura necesaria para tratar y transportar el gas natural y los condensados
hacia la ciudad de Lima. La primera etapa del proyecto se inicié y el consorcio ha invertido unos 250 millones de
délares. Sin embargo, antes de que expirara el plazo para ratificar la continuacién de las actividades previstas, Shell
y Mobil se retiraron, aduciendo dificultades ocasionadas por una reduccidén considerable de la rentabilidad a raiz de
un obligado incremento de la inversién, de 2 500 millones de délares a 4 000 millones.

El consorcio internacional deseaba negociar la posibilidad de exportar el gas de Camisea al mercado brasilefio, a
través de Bolivia, y postergar el abastecimiento de la ciudad de Lima, estipulado en el contrato con el Gobierno del
Perd. Desde el punto de vista de la empresa, el aumento de los costos y el insuficiente desarrollo del mercado del gas
en Perd hacfan poco viable el negocio, mientras que la venta a Brasil —mercado en rdapida expansién— permitiria
una operacién rentable. Ademds, el consorcio solicité una integracion vertical del proyecto, vale decir, participar en
la explotacién, transporte y distribucién del combustible. Otro factor de discordia entre el consorcio y el Gobierno
fue su distinta opinién respecto del precio que se cobraria por el gas a las empresas de generacion eléctrica. De este
modo, al no superarse estas diferencias, Shell y Mobil abandonaron el proyecto.

El retiro del consorcio dio paso a otras empresas interesadas en el proyecto, como YPF, Repsol, Exxon, Texaco,
Chevron, Enron y Petrobras, para que iniciaran conversaciones con el Gobierno del Perd.

62 De ser un exportador de petréleo, Perd ha pasado a importar este combustible.

53 El esquema de privatizacién de PETROPERU contemplaba su divisién en 26 unidades de negocios, que
serian transferidas por separado. En mayo de 1996 comenz6 el proceso con la venta, en 181 millones de délares, del
60% de la refineria La Pampilla a un consorcio formado por Repsol (Espafia), YPF (Argentina) y Mobil (Estados
Unidos), entre otros; y la concesién de los lotes 8/8X a un grupo en el que participaban Pluspetrol (Espafia) y
Daewoo (Corea), en 142 millones de délares.




PANORAMA REGIONAL 135

Con el proceso de privatizacion se abrieron nuevas oportunidades en areas de actividad
anteriormente restringidas a la iniciativa privada extranjera. Un caso destacado es el de las
telecomunicaciones, subsector que se ha convertido en el principal destino de los flujos de IED
en los tltimos afios (véase el grafico 1.17), especialmente a raiz de la compra de la Compafiia
Peruana de Teléfonos por parte de Telefénica de Espana, en mds de 2 000 millones de délares
(véase el recuadro 1.9).

Por otra parte, la escasez de lineas fijas ha dado un gran impulso a la telefonia celular,
que en 1997 registré un crecimiento de mds del 100%. El mercado peruano de telefonia mévil es
controlado por dos empresas extranjeras: Moviline de Telefénica del Perd y Tele 2000, de cuyo
capital un 59% pertenece a la empresa norteamericana BellSouth (véase el capitulo IIT). Tele
2000 se adjudicé una concesién por 20 afios para suministrar servicios de telefonia celular a nivel
provincial, para lo cual proyecta invertir mds de 200 millones de délares®* (The Economist
Inteligence Unit, varios nlimeros, 1998). En 1998, como consecuencia del término anticipado del
monopolio de Telefénica de Espafia, BellSouth ha decidido incrementar sustancialmente su plan
de inversiones, a fin de entrar al servicio de telefonia fija.®

Entre 1995 y 1997, la privatizacion de la generacién y distribucién de energia eléctrica ha
significado ingresos por mas de 3 500 millones de ddlares; en 1997 su monto llegd a representar
un 53% de las entradas netas de IED (véase el grafico 1.17). Los mayores cambios de propiedad
en el subsector de la energia se realizaron a partir de 1994, al venderse las partes en que fue
dividida ELECTROLIMA.*® Ademds, la empresa norteamericana Dominion Energy canceld
228 millones de dodlares por el 60% de la Empresa de Generacién Eléctrica Nor Perti (EGENOR).
De este modo, aumenté la importancia de inversionistas de Espana, Estados Unidos y Chile en
los ingresos de IED en la economia peruana (véase el grafico 1.18).

En los servicios financieros, inversionistas internacionales —especialmente espafioles,
como el Banco Santander, el Banco Bilbao Vizcaya (BBV), el Banco Central Hispano (BCH) y
Mapfre Seguros— han incrementado su participacién en el mercado peruano como parte de su
estrategia de posicionamiento regional. La férmula utilizada ha sido la compra de entidades
bancarias locales, operaciones entre las que se destacan la adquisicién del Banco Continental por

8 Tele 2000 esté instalando 500 km de cable coaxial y otros 100 km de fibra Gptica para la televisién por
cable y la transmisi6n de datos, infraestructura esencial para encarar la apertura del mercado de telefonia bdsica y de
larga distancia.

5 Telefénica del Pert y el Gobierno adelantaron al 1° de agosto de 1998 el fin del monopolio del servicio
fijo que dicha firma tenfa desde 1994 y que originalmente terminaba en junio de 1999. Estos cambios tomaron por
sorpresa a las empresas de telecomunicaciones, lo que las ha obligado a reestructurar sus planes de inversién. Una de
las mas afectadas ha sido BellSouth. Por su parte, Telefénica del Perd ha introducido un nuevo producto, el
“teléfono popular”, con el que pretende incrementar rdpidamente su participacién de mercado.

% Destacan el 60% de la Empresa de Distribucién Eléctrica de Lima Norte (EDELNOR), que fue
adjudicada en 176 millones de délares al consorcio formado por Enersis (29%) y Chilectra (26%) de Chile,
ENDESA de Espaifia (30%) y otros inversionistas locales; el 60% de la Empresa de Distribucién Eléctrica de Lima
Sur (EDELSUR, Luz del Sur), vendida en 212 millones de délares al consorcio integrado por la empresa chilena
Chilquinta (60%) y la canadiense Hydro Ontario (40%); el 60% de la Empresa de Generacién Eléctrica de Lima
(EDEGEL), comprado en 524 millones de ddlares por la empresa estadounidense Entergy Corp., conjuntamente con
la chilena Endesa y otros inversionistas locales.
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parte del BBV en 256 millones de ddlares; del Banco Mercantil de Peri por el Santander en
42 millones de délares; y del Banco del Sur del Perti por el HSBC en 14 millones de d6lares.

Las inversiones en la industria manufacturera han sido relativamente bajas; entre las
principales figuran aquellas relacionadas con la privatizacién de empresas siderturgicas y
petroquimicas (véase el grafico 1.17). En los tltimos afios, la adquisicion ha sido una estrategia
muy utilizada para tomar el control de algunas empresas locales, como en el caso de Inchcape
Overseas Ltd., del Reino Unido, que compré la Embotelladora Latinoamericana. En 1997,
sobresalen algunas operaciones en la industria de alimentos efectuadas por Nestlé y Unilever
(véase el cuadro 1.25).

De acuerdo con proyecciones de las autoridades peruanas, el monto estimado de los
compromisos de inversién a mediano y largo plazo asciende a poco més de 14 300 millones de
délares (CONITE, 1998a), y se concentra principalmente en las dreas de la mineria (cobre y oro)
y el gas natural (véase el cuadro 1.26).

Cuadro 1.26 _
PERU: INVERSIONES PREVISTAS PARA LOS PROXIMOS 10 ANOS
(En millones de dolares)

Empresa extranjera Proyecto Sector Pais de origen Monto
L Camisca® Petréleo y gas 4000
Rio Algom, Noranda y Teck Antamina Mineria Canada 2520
Cambior Inc. La Granja Mineria Canada 2300
Shell Occidental / Otros Petréleo y gas Estados Unidos 780
Cyprus Amax Minerals Co. Mineria Estados Unidos 683
Manufacturera de Papeles y Cartones Papel y celulosa  |Chile 600
Mantos Blancos S.A. Quellaveco Mineria Sudafrica 560
Repsol La Pampilla Petréleo y gas Espafia 515
Southern Peru Copper Corp. Tlo y otros Mineria Estados Unidos 500
Tres megaproyectos (> 2 000 millones) 8 820
Seis proyectos medianos 3638
(>500 millones)

83 proyectos (< 500 millones) 5 682
Total inversiones futuras 18 040

Fuente:

Tecnologias Extranjeras (CONITE), y de la prensa financiera.
El consorcio formado por Shell y Mobil se retiré del proyecto.

Para hacer més viable el proyecto el Gobierno del Pert tiene contemplado dividirlo en cuatro partes: extraccién,

transporte, comercializacién y electricidad.

CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién de la Comisién de Inversiones y
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Entre los proyectos de inversién extranjera de mayor importancia resaltan tres de gran
envergadura por montos superiores a los 2 000 millones de délares:

e La explotacién del yacimiento de gas natural de Camisea, que exigiria unos 4 000
millones de ddlares de inversién segiin estimaciones de las empresas Shell y Mobil Oil®’
(véase el recuadro 1.10).

e La explotacién del yacimiento minero Antamina por parte de un consorcio que integran
las empresas canadienses Rio Algom Ltd., Noranda Inc. y Teck Corporation, operacién
que supondria inversiones por un monto de 2 520 millones de ddlares, aproximadamente.

e La explotacién del yacimiento minero La Granja por parte de la empresa canadiense
Cambior International, la cual invertiria unos 2 300 millones de ddlares.

No obstante, la caida en los precios internacionales del cobre y otros minerales, sumada a
la disminucién de las compras por parte de los paises asiaticos, podria retrasar el desarrollo de
algunos de estos proyectos. De hecho, la ejecucién de los de Quellaveco y La Granja se ha
postergado (América economia, N° 131, 1998, p. 12). Distintas parecen ser las perspectivas de
los yacimientos auriferos, ya que pese a enfrentar declinaciones del precio del oro en los
mercados internacionales, los bajos costos de produccién de las principales empresas que operan
en Perd permiten que esta actividad sea rentable. El proyecto en desarrollo mds interesante en
esta area es Pierina, de la empresa canadiense Barrick Gold Corp. (América economia, N° 135,
1998, p. 20).

En 1998, la venta de acciones en poder del Estado de empresas parcialmente privatizadas
serd una importante fuente de ingresos de [ED. Durante el segundo semestre del afio se procederd
a vender el 19% del Banco Continental, el 30% de la generadora eléctrica EDEGEL y el 30%
de la distribuidora eléctrica EDELNOR (América economia, N° 129, 1998, p.79). Segin
estimaciones del Banco Central, en los primeros seis meses del afio en curso habrian ingresado al
pais unos 1 500 millones de délares por concepto de IED, esperandose que al finalizar el afio esta
cifra alcance los 3 000 millones. Asi, de concretarse los ambiciosos proyectos anunciados es
posible que en los préximos afios Pert reciba cuantiosos y estables ingresos de IED de carécter
muy diferente al de los registrados en los dltimos afios, en los que predominaban los originados
en el programa de privatizacion.

C. INVERSION INTRARREGIONAL: UN PROCESO INCIPIENTE
EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

La inversién intrarregional, a pesar de haber aumentado considerablemente en los ltimos aiios,
atin es un proceso incipiente. Debido a la inexistencia de registros adecuados de estos
movimientos de capital, su cuantificacion es muy dificil. En este fendmeno es justamente donde
se evidencian con mds fuerza las fragilidades de la informacién estadistica disponible sobre los
flujos de inversiones directas.

§7 Actualmente, este proyecto de inversién estd siendo renegociado, después de que el consorcio Shell-
Mobil decidiera retirarse.
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Se puede realizar una primera aproximacién analizando los datos de los egresos de
inversién directa registrados en las balanzas de pagos de los paises latinoamericanos y
sistematizados por el Fondo Monetario Internacional (FMI). Asi, se pueden comprobar algunos
hechos estilizados:

¢ En términos agregados, entre 1990 y 1996, el FMI reporta cerca de 12 745 millones de
doélares de inversiones directas procedentes de paises latinoamericanos, lo cual
representa cerca del 8% de los flujos de IED en la regién.

e En 1997, las inversiones latinoamericanas en el exterior alcanzaron 4 358 millones de
délares, en las cuales los paises més activos fueron Chile (1 950 millones de délares),
Colombia (791 millones) y Venezuela (476 millones). Llama la atencién la escasa
contribuciéon de Argentina, Brasil y México, lo que revela la dificultad para obtener
informacién estadistica, ya que las grandes empresas de estos paises realizan fuertes
inversiones en el exterior, no sélo en América Latina sino también en Estados Unidos
y Europa.

e En América Latina y el Caribe este fendomeno ha tenido dimensiones mucho menores
que las verificadas entre los paises de Asia en desarrollo. En esta ultima regién
destacan el factor chino y las inversiones de la Reptiblica de Corea, Singapur, Malasia
y Hong Kong entre si y hacia otros paises de la subregién, como Indonesia, la
provincia china de Taiwén y Filipinas.®

A pesar de que las estadisticas agregadas no lo reflejan, paralelamente a la expansién y
diversificacién del comercio intrarregional se ha producido un importante incremento de las
inversiones entre los paises de la region. Este proceso se ha visto facilitado por:

- la reduccién o eliminacion de las restricciones al capital extranjero;

- los esquemas de privatizacidn;

- el avance de los procesos de integracidn regional, en especial del Mercosur;

- los acuerdos sectoriales estratégicos entre empresas de diferentes paises;

- las renovadas estrategias de penetracién de mercados que incluyen el
establecimiento de actividades productivas o la compra de competidores locales.

Recurriendo a informacién publicada en la prensa financiera, se puede determinar mejor
las dimensiones y la dindmica de este fenémeno. En el perfodo 1990-1996, segiin algunas
estimaciones muy preliminares que no consideran las inversiones mexicanas, los flujos de
inversiones intrarregionales superaron los 7 500 millones de délares (América economia, marzo de
1997, p. 15). En esta situacion Chile fue el pais inversionista mas activo, con unos 4 300 millones,
seguido por Brasil (935 millones) y Argentina (con 900 millones). Los destinos principales fueron
Argentina y Perd —receptores de unos 4 000 millones y 1 000 millones, respectivamente, desde
Chile—, seguidos por Venezuela (receptor de unos 600 millones desde Colombia).

% En el este y sudeste asiéticos, algunos hechos revelan que la inversién intrarrcgional es mds importante
que el comercio como factor de integracion entre los pafses de la subregién (Stallings, 1995 y 1998).
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De este modo, se podian definir tres focos principales para este fenémeno en la regién: el
Cono Sur (Mercosur, Bolivia, Chile y Pert), especialmente la activa internacionalizacién de las
firmas chilenas; las inversiones mexicanas, particularmente en América Central y en algunas
economias de la ALADI (Argentina, Colombia, Chile y Venezuela), y, aunque de dimensiones
mucho menores, las inversiones entre Colombia y Venezuela.

En el caso de los inversionistas latinoamericanos, la practica mas comin para acceder a
nuevos mercados externos ha sido la compra de activos existentes en los sectores de su actividad
principal. Las inversiones para establecer nuevas empresas en el exterior han sido menos
frecuentes y se estarian concentrando en la ejecucién de grandes proyectos de integracién
energética, exploraciéon y explotacién de reservas de hidrocarburos y algunas actividades
manufactureras (especialmente en el caso argentino). Por lo tanto, una buena aproximacién de los
recursos comprometidos por inversionistas latinoamericanos en su estrategia de
internacionalizacion en la regién se obtiene de su participacion en los procesos de privatizacién y
adquisicién de activos privados (véase el cuadro 1.27).

Cuadro 1.27
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: INVERSI(:)N EXTR@NJERA DIRECTA INTRARREGIONAL,
POR MODALIDAD, SEGUN EL PAIS DE ORIGEN, 1997
(En millones de dolares)

Pais fuente IED en compra de activos IED en compras de activos IED total por compra de
privados estatales activos
Monto | Porcentaje Monto | Porcentaje Monto | Porcentaje
Argentina 794 22.8 1185 24.3 1979 23.7
Bolivia 0 0.0 6 0.1 6 0.1
Brasil 380 10.9 115 2.4 495 59
Chile 621 17.8 2535 51.9 3156 37.7
Colombia 0 0.0 7 0.1 7 0.1
Costa Rica 2 0.1 0 0.0 2 0.0
México 1532 44,0 690 14.1 2222 26.6
Perid 0 0.0 100 2.0 100 1.2
Venezuela 151 4.3 247 5.1 398 4.8
A. Latina y el Caribe 3480 100.0 4 885 100.0 8 365 100.0

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién obtenida en la prensa financiera
internacional: América economia, Expansion, The Wall Street Journal, Estrategia, Diario financiero y
Latin Finance, entre otras publicaciones.

En 1997, los recursos comprometidos por inversionistas latinoamericanos en los procesos
de privatizacién y adquisicién de empresas locales en diferentes paises de la regién ascendieron a
8 365 millones de délares (véase el cuadro 1.27). De estos recursos, el 58% ingresé a través de
los programas de privatizacién y el 42% restante se utilizé para comprar empresas existentes
de propiedad de agentes privados. La informacion presentada revela que Chile (38%), México
(27%) y Argentina (24%) son los inversionistas latinoamericanos mds activos, ya que
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concentran alrededor del 88% de los recursos de las operaciones identificadas. Estos
antecedentes —independientemente de las dificultades metodolégicas— entregan una mejor
caracterizacion del fendmeno.

Los principales destinos de la inversién latinoamericana en este Ultimo afio han sido
Venezuela (39%), Brasil (23%), Colombia (19%) y Argentina (11%), principalmente vinculada a
la expansién de las empresas eléctricas chilenas —en la mayoria de los casos asociadas con
firmas espafiolas— en Brasil y Colombia y de las firmas sidertrgicas argentinas y mexicanas en
Venezuela. El caso en que la presencia de inversionistas latinoamericanos es més diversificada,
tanto en lo relativo a origen como a actividad econdmica, es Argentina (véase el cuadro 1.28).

Cuadro 1.28
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: }NVERSI()N EXTRANJERA DIRECTA
INTRARREGIONAL, POR PAIS DE ORIGEN Y DESTINO, 1997
(En millones de délares)

Origen/destino Argentina | Bolivia | Brasil | Chile | Colombia | Perii | Venezuela Total
Argentina 265 590 180 936 1979
Bolivia 6 6
Brasil 380 115 495
Chile 221 1337 1315 139 154 3156
Colombia 7 7
Costa Rica 2
México 232 20 1802 2222
Peri 100 100
Venezuela 118 9 271 398
A. Latina y el Caribe 941 265 1947 195 1586 139 3293 8 365

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién obtenida en la prensa financiera
internacional: América economia, Expansion, The Wall Street Journal, Estrategia, Diario financiero y
Latin Finance, entre otras publicaciones.

Las transferencias de propiedad estan muy concentradas en unos pocos subsectores (sobre
todo electricidad), en un reducido nimero de paises de destino, en algunas operaciones de gran
volumen —particularmente a través de privatizaciones—, en unos pocos paises inversionistas
(especialmente Chile) y en consecuencia en algunas pocas empresas. Asi, destacan las empresas
chilenas del sector eléctrico, que han predominado en la compra de activos (generacidn,
transmisién y distribucién), en particular en Brasil y Colombia (véase el cuadro 1.29).
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Cuadro 1.29
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: PARTICIPACION DE INVERSIONISTAS
LATINOAMERICANOS EN LA ADQUISICION DE ACTIVOS
PUBLICOS Y PRIVADOS,
1997 - PRIMER SEMESTRE 1998
(En millones de délares)

Empresa Pais Sector % | Comprador Origen Modalidad Monto®
Sic?erﬁrgica del Venezuela | Siderurgia 70 Hylsamex, Tamsa, Méxicq Privatizacién 2300
Orinoco (SIDOR) Siderar, Techint y grggrlltma

Usiminas fast
Cgmgrci.alizadora y Colombia | Electricidad 49 Enersis, Endesa, Chile~ Privatizacién 1230
Dlstrll?mdora de ) Endesa-Espafia Espafia
Energia de Bogota
(CODENSA)
HIT de Venezuela Venezuela | Bebidas 50 | Panamco México Adquisicién 1112
Generadora de Energia | Colombia | Electricidad 60 | Endesa, Endesa- Chile Privatizacién 951
Eléctrica de Bogotd Espafia Espaiia
(EMGESA)
Cfia. Energética do Brasil Electricidad 83 | Enersis / Endesa- Chile Privatizacién 868
Ceard (COELCE) Espafia Espaiia
Centrais Elétricas Brasil Electricidad | 100 | Endesa® Chile Concesién 714
Cachoeira Dourada
(CDSA)
Central Hidroeléctrica | Colombia | Electricidad 99 | Gener Chile Privatizacién 644
de Chivor (CHIVOR)
Cia. de Eletricidade do | Brasil Electricidad 70 | Enersis, Chilectra, Chile Privatizacién 588
Estado do Rio de Endesa-Espafa y Espafia
Janeiro (CERJ) Eletricidades de Portugal

Portugal
Energia del Pacifico Colombia | Electricidad 57 | Electricidad de Venezuela | Privatizacién 495

Caracas y Houston Estados

Energy Industries Unidos
Central Hidroeléctrica Colombia | Electricidad 99 | Endesa y Corp. Chile Privatizacion 302
de Betania (CHB) Financiera del Colombia

Valle
Empresa Petrolera Bolivia Petréleo 50 | YPF/ Pérez Argentina Capitalizacié 265
Andina Companc / Pluspetrol | Espafia n

(Repsol)
Cia do Metropolitano Brasil Transporte 100 | Cometrans / Argentina Privatizacién 262
do Rio de Janeiro - Sorocaba Brasil
Metro
Banco Consolidado Venezuela | Finanzas 100 | INFISA Chile Privatizacién 154
Companhia Navegagdo | Brasil Transporte Cfa. Sudamericana | Chile Adquisicién 150
Alianga de Vapores
FICAP Brasil Material 67 | Madeco Chile Adquisicién 121

eléctrico
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Empresa Pafs Sector % | Comprador Origen Modalidad Monto?

Imagen Satelital Argentina | Tecom. 100 | Grupo Cisneros Venezuela | Adquisiciéon 118

Banco Tequendama Venezuela | Finanzas 100 | Banco de Crédito Peri Privatizacién 100
del Perd

Coca-Cola Export Argentina | Bebidas 25 | Femsa-Coca Cola México Adquisicién 98

Incobrasa Brasil Alimentos 100 | Bunge & Born Argentina Adgquisicion 80

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién obtenida en la prensa financiera
internacional: América economia, Expansién, The Wall Street Journal, Estrategia, Diario financiero y
Latin Finance, entre otras publicaciones.

Monto total de la operacién. La participacién de empresas latinoamericanas puede ser menor si se trata de una

operacién en consorcio con otros inversionistas de fuera de la regién.

Ademds de Endesa Chile, participa la empresa peruana EDEGEL, en la cual Endesa comparte la propiedad
con la firma estadounidense Entergy Corp.

a

b

1. Inversiones chilenas en el exterior

A comienzos de la década de los noventa, un grupo de empresas lideres chilenas comenzé a
invertir vigorosamente en el exterior. Estas firmas presentaban un excelente nivel de gestion y
participaban en un mercado interno ordenado y competitivo, como resultado de su prolongada
exposicién a las politicas de liberalizacién y apertura (Calderén y Griffith-Jones, 1995). En
varias ramas de actividad se lograron ventajas competitivas importantes, como por ejemplo en las
telecomunicaciones, la generacién y distribucion de energia eléctrica, los supermercados y
tiendas de departamentos, las administradoras de fondos de pensiones (AFP) y en algunas ramas
manufactureras. Asi, se llegé a una rdpida maduracion de mercados y se advirtieron indicios de
estancamiento.

Paralelamente a este proceso, el mercado de capitales local comenzé a dar muestras de un
vigoroso desarrollo, lo que permitié a las empresas generar los recursos necesarios para la
expansién a nivel nacional y para la primera fase del proceso de internacionalizacién.®
Asimismo, este mejor desempefio, tanto del sector productivo como del financiero, hizo posible
un paulatino acceso a los mercados internacionales de capital y a nuevos mecanismos de
financiamiento.™

Ademés de los cambios ocurridos en Chile, muchas de las reformas aplicadas en las
economias vecinas potenciaron este proceso. El retorno de la estabilidad, las reformas de mercado,

59 El primer paso fue exportar a los pafses vecinos (especialmente las empresas de manufacturas), para luego
invertir directamente, de modo de consolidar o ampliar su participacién en esos mercados. Esta estrategia tenfa por
objeto asegurarse el acceso a un gran mercado (el Mercosur).

" El creciente interés de los inversionistas institucionales en la bolsa local y el desarrollo de mecanismos
como los fondos de inversién de capital extranjero (FICL), los titulos de depésito en el mercado estadounidense
(American Depository Receipts (ADR)), etc., fueron algunos de los elementos que permitieron a las grandes
empresas chilenas incorporarse efectivamente al proceso de globalizacién financiera. Asimismo, algunas empresas
chilenas comenzaron a utilizar los parafsos fiscales, como las Islas Caimaén, para acceder a créditos de la banca
comercial.
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la consolidacion de las iniciativas de integracién regional —en particular el Mercosur— y los
procesos de privatizacién fueron factores fundamentales. Esto explica la fuerte presencia chilena en
las privatizaciones de Argentina y Perd, y mas recientemente en Colombia y Brasil, muchas veces
formando consorcios con empresas transnacionales (véase el cuadro 1.29).

Las inversiones chilenas en el exterior han sido las m4s dindmicas de la regién. Durante la
década de los noventa, en términos acumulados, la inversion chilena creci6é de unos 181 millones de
délares en 1990 a casi 10 000 millones de délares a mediados de 1998. Tan solo en 1997 y los
primeros siete meses de 1998, los empresarios chilenos invirtieron 6 131 millones de ddlares en el
exterior (Banco Central de Chile, 1998b). Esta répida expansioén refleja una creciente integracion
con sus paises vecinos, ya que mas del 43% de estos flujos se concentran en América del Sur (28%
en Argentina, 6% en Peri y 3% en Brasil). Esta cifra puede ser ain mayor, ya que cerca del 16% de
las inversiones totales tienen como destino centros financieros, particularmente Panama e Islas
Caiman, pero constituyen recursos que posteriormente se utilizaron para la participacién en
programas de privatizacién en Brasil y Colombia. Asimismo, un tercio de estos egresos han tenido
como destino el sistema financiero de los Estados Unidos y son recursos que podrian haberse
reorientado a otros propdsitos, como la participacién en privatizaciones en América Latina.

Como resultado de estas distorsiones de la informacién estadistica, no es facil determinar el
destino final de las inversiones chilenas.” Sin embargo, hay otros antecedentes que permiten
establecer que los principales sectores de destino han sido la energia eléctrica (generacion,
transmisién y distribucién), el sistema financiero (bancos y administradoras de fondos de
pensiones) y la industria manufacturera.

2. Inversiones de los paises miembros del Mercosur

Al interior del Mercosur destacan las iniciativas conjuntas de las grandes empresas nacionales para
la interconexién energética de los pafses miembros (v€ase la seccion sobre Argentina en este mismo
capitulo). Tal es el caso de las iniciativas de Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF) y Petrdleo
Brasileiro (Petrobras) para el procesamiento y transporte de gas natural y distribucién de
combustibles (inversiones de 700 millones de délares para establecer 1 500 gasolineras en el
Mercosur). La estrategia de internacionalizaciéon de YPF se apoya en el Mercosur, ya que cuatro de
los cinco paises limitrofes con Argentina —Brasil, Chile, Paraguay y Uruguay— son importadores
netos de energia. La excepcién es Bolivia, pero YPF ya controla el 40% de la petrolera Yacimientos
Petroliferos Fiscales de Bolivia (YPFB).”> Actualmente esta empresa trae gas desde Bolivia y lo
exporta a Chile, y se estd analizando la posibilidad de abastecer a Brasil.

! De acuerdo con las estadfsticas oficiales del Banco Central, las actividades econémicas de mayor interés
para los inversionistas chilenos en el exterior han sido los servicios financieros (69%), situacién que estaria
distorsionada por la fuerte concentracién en los paraisos fiscales y Estados Unidos, seguidos de la industria
manufacturera (9%), el transporte, almacenamiento y comunicaciones (7%) y la electricidad, gas y agua (5%).

2 Como parte del proceso de capitalizacion de las principales empresas estatales, el 50% de los activos de
YPFB quedd en manos privadas. La empresa estadounidense Amoco administra una serie de dreas agrupadas en una
nueva compafifa llamada Chaco S.A. e YPF, en conjunto con Pérez Companc y Pluspetrol —asociada a Repsol—
operan Andina S.A.
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A pesar de que las inversiones de empresas argentinas en el exterior no constituyen un
fenémeno reciente (por ejemplo, las inversiones de empresas como Bunge & Born y Alpargatas
son de larga data), en los tltimos afios han adquirido mayores dimensiones. En la década de los
noventa mds de 50 empresas argentinas realizaron inversiones directas en otros paises (Kulfas y
Hecker, 1998). Las operaciones externas de dichas empresas han estado limitadas a la
explotacién de recursos naturales (46%), en particular, en el sector petrolero, en asociacién con
otras firmas internacionales. Tal es el caso de Pérez Companc, YPF, Bridas y Astra.” Alrededor
del 75% de las inversiones argentinas en el exterior han tenido como destino América del Sur,
principalmente el Mercosur y Chile (35%). Segtin algunas estimaciones, Brasil concentrard el
interés de los empresarios argentinos y se incrementard la diversificacién de las inversiones,
como resultado de las facilidades otorgadas por el Mercosur.

Al igual que en el caso de Chile, las compaiiias argentinas adquirieron experiencia gracias
a la participacion en consorcios que se adjudicaron empresas privatizadas y a la especializacion
en algunas actividades determinadas, por ejemplo, Pérez Companc en extraccién de
hidrocarburos, Techint en siderurgia y Socma en infraestructura vial, la que les permitié crear
importantes ventajas competitivas. En este proceso de internacionalizacién, segun las
estimaciones del Centro de Estudios para la Produccién del Ministerio de Economia y Obras y
Servicios Ptblicos, la apertura de nuevas plantas o unidades productivas ha sido la modalidad
mds importante (37%) de las inversiones argentinas en el exterior. Asimismo, la compra de
activos también ha contribuido en gran medida, concentrando cerca del 30% de los recursos
destinados a las operaciones en el exterior.

En el caso de las empresas brasilefias, llama la atencién su limitado nivel de
internacionalizacién, considerando el tamafio y desarrollo de su economia. A principios de los
afios noventa, las empresas brasilefias, basicamente las principales exportadoras, comenzaron a
invertir en el exterior, como una manera de establecer una mejor relacién y una mayor presencia
en los mercados de destino (Ventura, 1994). No obstante, como resultado de la prolongacién de
los desequilibrios macroeconémicos y la posterior apertura, los grandes grupos locales
prefirieron defender su participacidon en el mercado local antes de iniciar o profundizar una
estrategia de internacionalizacion.

Entre las empresas brasilefias de mayor proyeccién internacional destacan Odebrecht, con
amplia experiencia en obras de infraestructura —con presencia en Argentina, Colombia, Ecuador,
Perti, Venezuela y los Estados Unidos— y Petrobras, con exploraciones y explotaciones
petroleras en Argentina, Bolivia, Colombia y Ecuador, ademds del Reino Unido y los Estados
Unidos. Entre las inversiones mds importantes de la empresa estatal petrolera, destaca una de 500
millones de dolares para la produccién y procesamiento de gas natural en Argentina y la
asociacion con YPFB para la construccion del gasoducto Santa Cruz-Sio Paulo.

73 . . . .
Bridas y la empresa estadounidense Amoco fusionaron sus operaciones, formando la nueva empresa
Panamerican Energy. Asimismo, la firma espafiola Repsol ha tomado el control de Astra.
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Cuadro 1.30
LAS PRIMERAS EMPRESAS TRANSNACIONALES LATINOAMERICANAS,

(En millones de dolares)

1997

Posicién |Empresa Pafs Subsector Ventas * | Porcentaje en Paises donde tiene
el exterior operaciones
1 PDVSA Venezuela |Petréleo 34 698 ...|Estados Unidos, Alemania
2 Pemex México Petréleo 32909 37.9|Estados Unidos
3 Petrobras Brasil Petréleo 17 425 ..|Estados Unidos, Argentina,
Colombia, Ecuador, Bolivia,
Reino Unido, Trinidad y
Tobago, Angola
4 Bunge & Born Argentina  |[Alimentos 8 000 85.0|Estados Unidos, Brasil, Australia,
Paraguay y Venezuela
5 Teléfonos de México |México Telecom. 7 530 13.3|Estados Unidos
6 Yacimientos Argentina  |Petréleo 6136 28.0|Bolivia, Brasil, Ecuador,
Petroliferos Fiscales Venezuela, Indonesia, Estados
(YPF) Unidos
7 Vale do Rio Doce Brasil Minera 4707 40.9
8 Cemex México Cemento 3811 63.6|Espafia, Estados Unidos,
Colombia, Venezuela, Panami,
Trinidad y Tabago, Filipinas,
Rep. Dominicana, Tailandia e
Indonesia
9 Alpargatas Argentina  [Calzado ...|Chile, Suijza, Brasil, Uruguay
10 Enersis Chile Electricidad 3040 28.5|Peni, Argentina, Brasil,
Colombia
11 Usiminas Brasil Metales 3018 9.2|Venezuela, Estados Unidos
12 Cisneros Venezuela |Telecom. 2 600 ..|Estados Unidos, Chile, Bolivia,
Pert, Ecuador, Colombia, Brasil,
Paraguay, Uruguay, Argentina,
México
13 Sadia Brasil Alimentos 2 568 8.1]|Argentina, Japén e Italia
14 Vitro México Vidro 2526 29.4|Estados Unidos, Peni, Bolivia,
Colombia, Brasil, Guatemala,
Ecuador, Costa Rica
15 Panamco México/ Bebidas 2510 78.2|Panami, Brasil, Venezuela,
Panama Nicaragua
16 Brahma Brasil Bebidas 2490 ...|Argentina, Uruguay
17 Cfia. Siderdrgica Brasil Metales 2310 19.6|Estados Unidos
Nacional (CSN)
18 Grupo Ind. Bimbo México Alimentos 2302 17.6|Estados Unidos, Argentina,
Colombia, Chile, Peni, Uruguay,
Venezuela, Brasil, Guatemala,
Honduras, Nicaragua y Costa
Rica.
19 Grupo Modelo México Bebidas 1925 21.5|Estados Unidos, América Latina
20 Gerdau Met Brasil Metales 1775
21 Grupo Televisa México Medios 1757 21.1|Estados Unidos, Chile, Peri
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Posicién |Empresa Pais Subsector Ventas * | Porcentaje en Paises donde tiene
el exterior operaciones
22 Perez Companc Argentina  |Petréleo/Banca/ 1619 41.3|Venezuela, Brasil, Bolivia,
Ingenieria Ecuador, Chile, Rep.
Dominicana, Francia, Panama4,
Islas Virgenes, Reino Unido,
Estados Unidos, Uruguay,
Liechtenstein
23 Grupo IMSA México Metales 1461 28.0|Brasil, Argentina, Chile,
Venezuela, Colombia, Guatemala
y Estados Unidos
24 Endesa Chile Energfa 1 461 ...|Pert, Argentina, Brasil,
Colombia
25 Hylsamex México Metales 1456 17.8|Venezuela, Estados Unidos
26 Gpo. Maseca, Gruma (México Alimentos 1346 54.8|Estados Unidos, El Salvador,
Nicaragua y el Reino Unido
27 Gpo. México México Mineria 1293 50.9|América del Sur
(Gméxico)
28 CMPC Chile Celulosa y Papel 1205 22.8|Argentina, Perd, Brasil
29 Coca-Cola FEMSA  [México Bebidas 1152 34.3|Argentina
30 Disco Argentina |Comercio 1146 ...|Chile, Peri
31 ICA Soc. Controlad  |México Construccién 1 065 25.6|Argentina, Espafia, Portugal,
Chile, Colombia, Venezuela,
Puerto Rico y Panamé
32 Falabella Chile Comercio 1062 ...|Argentina
33 Arcor SA Argentina _ |Alimentos 1 046 .|Brasil, Chile y Uruguay

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo
y Empresarial, sobre la base de “Las 50 empresas de competitividad global”, América economia, 19 de noviembre de
1998.

* Las ventas corresponden a las publicadas en su pafs de origen.

3. Inversiones mexicanas en el exterior

La répida apertura y desregulacién de la economia aplicadas desde finales de los afios ochenta y
las fuertes relaciones comerciales con Estados Unidos —reforzadas por el Tratado de Libre
Comercio de América del Norte (TLC)— han sido determinantes para que un porcentaje muy
alto de las inversiones mexicanas se concentren en su socio del Norte. En relacién a América
Latina, destacan las que tienen por destino América Central, y mds recientemente aquellas
destinadas a algunos paises de América del Sur, en particular Argentina, Colombia y Venezuela
(véase el cuadro 1.30).

La concentracién de la inversién mexicana en pocos sectores tiene estrecha relacién con
la existencia de fuertes grupos empresariales, tales como Cementos de México (Cemex),
Teléfonos de México (Telmex), Grupo Alfa y Vitro. Asi, las inversiones mexicanas en el exterior
se concentran en minerales no metélicos (cemento y vidrio), telecomunicaciones y, en menor
medida, construccion (Tribasa e ICA), y més recientemente en sidertirgica (IMSA e Hysamex).
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Entre las mayores empresas mexicanas con inversiones en el exterior sobresale el caso de
Vitro,™ con importantes inversiones en América Central, Bolivia, Colombia y Pert, y una alianza
con una firma brasilefia (Nadir Figuereido) para penetrar el mercado del Mercosur (Garay y Vera,
1998). También es interesante el caso de Cemex,” que ha comprado varias empresas productoras
de cemento en América Central, Colombia y Venezuela, ademas de los activos que posee en
Estados Unidos y Espafia. En alimentos, Bimbo es la empresa mas importante, con inversiones
en Argentina, Chile, Colombia, Pert, Uruguay, Venezuela, América Central y Estados Unidos.
En el 4rea de las telecomunicaciones cabe mencionar las adquisiciones de canales de televisién
en la region a cargo del Grupo Televisay TV Azteca.

En sintesis, durante 1997 se ha registrado un fuerte crecimiento de los flujos de
inversiones directas que tienen su origen y destino en América Latina. Este hecho obedeceria a la
creciente internacionalizacién de algunos grandes grupos empresariales de la regién, en particular
en Chile, México y Argentina. No obstante, la escasez de una informacion estadistica completa,
homogénea y comparable limita las posibilidades de seguir avanzando en el estudio de este
fenémeno.

" Vitro, la tercera fabrica de vidrio del mundo, con fuertes inversiones en Estados Unidos, es propietaria de
Anchor Glass y Latchford Glass.

75 .
Cemex es el tercer productor mundial de cemento.
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II. BRASIL: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA Y
ESTRATEGIAS EMPRESARIALES

En los ultimos 50 afios, los flujos de inversion extranjera directa (IED) y las empresas
transnacionales han desempefiado un importante papel en la historia econémica de Brasil.
Actualmente, la economia brasilefia ostenta el octavo lugar entre los paises de mayor producto
interno bruto (PIB) del mundo y cuenta con un aparato productivo complejo y relativamente
sofisticado para los patrones de los paises en desarrollo. El montaje de esta base industrial ha
sido el resultado, en cierta medida, de la amplia y profunda penetracion del capital extranjero en
la economia brasilefia, principalmente en la industria manufacturera.

A partir de mediados de la década de 1990, las autoridades gubernamentales han
procurado alcanzar tres importantes objetivos de la economia brasilefia mediante la IED, en el
ambito del ajuste externo, el ajuste de las cuentas publicas y la modernizacién del aparato
productivo y los servicios, a saber:

e LaIED debe constituir una fuente de financiamiento del déficit del balance de pagos, que
deberia superar el 4% del PIB en 1998.

e La IED debe contribuir al financiamiento de las cuentas publicas —cuyo déficit nominal
debe ser del orden del 7% del PIB en 1998— mediante el ingreso de inversionistas
extranjeros en el proceso de privatizacion de las empresas estatales.

e La IED y las empresas transnacionales deben aportar nuevas inversiones a la
modernizacion del aparato productivo y los servicios de la economia brasilefia, con el
consiguiente incremento de la productividad y la competitividad.

En 1995 se registr6 una significativa alza de los flujos de IED en Brasil, lo que constituye
una ruptura de la tendencia observada en los 15 afios precedentes (véase el grafico I1.1). En dicho
afio el acervo de IED era de 42 530 millones de délares (Banco Central do Brasil, 1998a) y las
entradas netas de IED ascendieron a casi 10 000 millones de délares y unos 17 000 millones en
1996 y 1997, respectivamente. De acuerdo con datos preliminares del Banco Central del Brasil,
en los primeros nueve meses de 1998 los flujos de IED habrian alcanzado los 18 000 millones de
dolares (Banco Central do Brasil, 1998b). Se calcula que en este afio, las entradas totales
superaran los 25 000 millones de dolares, y para el periodo 1996-1998, los flujos acumulados
totales de IED deberian sobrepasar largamente los 50 000 millones de dolares. Asi, desde 1995,
los ingresos de IED han sido mayores que el acervo acumulado durante toda la historia de la
economia brasilefia.
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Gréfico II.1

BRASIL: FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1980-1998 ®
(En millones de délares)
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Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion proporcionada por el Banco Central del Brasil.
* Estimacion.

El objeto de este capitulo es analizar la evolucién reciente de la IED en Brasil, sus
caracteristicas, importancia relativa, principales determinantes e impacto. En la primera parte
se presenta una breve resefia historica de la presencia del capital extranjero en la economia
brasilefia a través de los flujos de IED y bésicamente de la actuacién de las empresas
transnacionales —principales agentes responsables de los movimientos de IED en el mundo. En
la segunda seccion se entrega una interpretacion del extraordinario crecimiento que la IED ha
registrado en la economia brasilefia en los ultimos afios. En la ultima seccion se examina el
impacto de la IED en el pais, especialmente en lo que se refiere a la acumulacion de capital,
comercio exterior y balanza de pagos. El capitulo concluye con una sintesis de las principales
conclusiones.

A. LA PRESENCIA DE CAPITAL EXTRANJERO
EN LA ECONOMIA BRASILENA

Historicamente, la economia brasilena ha registrado una amplia y profunda presencia
internacional en su aparato productivo. A prir: :'pios del presente siglo (hegemonia britanica),
Brasil era uno de los més importantes receptores de capitales extranjeros. En 1913, el pais recibio
el 3.9% del acervo de inversiones directas realizadas por Gran Bretaiia en el mundo (Gongalves y
otros, 1998, p. 165). En ese entonces, Brasil ocupaba la séptima posicion, precedido por
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Argentina (gran exportador de trigo, carne y lana) y otros cinco paises que eran o habian sido
colonias britanicas.

Después de la Segunda Guerra Mundial, Brasil sigui6 siendo uno de los mas destacados
receptores de IED a nivel mundial. De hecho, a principio de la década de 1980 —segun cifras de
las Naciones Unidas sobre [ED acumulada—, Brasil era el séptimo destino mas importante de la
IED en el mundo, solo superado por paises desarrollados. En 1980 la participacion de Brasil en el
acervo de I[ED mundial era de 3.6% (UNCTAD, 1997, pp. 313 a317).

Si bien en la década de 1980 la economia brasilefia perdié posicion relativa, en 1990
estaba presente entre los 10 paises mas importantes de destino de los flujos de IED provenientes
de Alemania, Estados Unidos y Japon (Gongalves y otros, 1998, p. 166). Situacion que sélo se
repetia en el caso de los Paises Bajos y el Retno Unido.

El grado de internacionalizacion de la produccion brasilefia es particularmente elevado en
el caso de la industria manufacturera. A finales de los afios setenta correspondia a las empresas
transnacionales el 32% de la produccion industrial del pais. Sélo en otros cinco paises, a saber,
Singapur, Canadd, Bélgica, Malasia y Venezuela se registraba una mayor presencia de las
empresas transnacionales en la produccién de bienes manufacturados (CET, 1988).

La industria manufacturera ha sido el principal foco de atraccidon de la IED en Brasil. En
1995, segun datos del reciente Censo de Capitales Extranjeros (véase el recuadro II.1), dicho
rubro captd el 55% del acervo de IED (Banco Central do Brasil, 1998a). Sin duda alguna, la
politica de sustitucidon de importaciones en sus diferentes fases fue el principal factor inductor de
la IED hacia las actividades manufactureras. El gran potencial de crecimiento del mercado
interno brasilefio se vio estimulado por una politica que ofrecia oportunidades para los
inversionistas extranjeros, al protegerlos con fuertes barreras arancelarias y no arancelarias y
brindarles incentivos y subsidios diversos.

Desde la instalacion de la industria automotriz en la segunda mitad de los afios cincuenta
hasta la de la industria petroquimica en la segunda mitad de los setenta, la politica de sustitucion
de importaciones significé una importante ventaja de localizacion para la economia brasilefia.
Naturalmente, el efecto de estas politicas sobre los inversionistas internacionales estuvo
determinado por la fuerte atraccion ejercida por el tamafio del mercado interno brasilefio. Sin
duda, esta es la ventaja de localizacion mds significativa que ostenta el pais. Cabe sefialar que la
tasa media anual de crecimiento del PIB brasilefio fue de 5.7% entre 1900 y 1980, mientras que
el crecimiento medio anual del PIB industrial alcanzo al 7.1% en ese mismo periodo (Bonelli y
Gongalves, 1998, p. 3). Asi, Brasil resulta el mas importante receptor de IED en América Latina
en los ultimos 50 afos.
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Recuadro I1. 1
CENSO DE CAPITALES EXTRANJEROS EN BRASIL, 1995

La legislacion brasilefia sobre capitales extranjeros de 1962 (Ley N° 4 131, Articulo 55) establecia la realizacion de
censos periédicos sobre las actividades de las empresas extranjeras en el pais. La primera iniciativa en este sentido
fue llevada a cabo por el Banco Central del Brasil recién en 1996, y los primeros resultados fueron publicados en
mayo de 1998. Este censo se basé en una muestra de 6 322 empresas, en las cuales los no residentes controlaban por
lo menos el 10% de las acciones o cuotas con derecho a voto, o 20% o mas del capital total. La clasificacion
sectorial adoptada permite una desagregacion de 57 ramas de actividad en términos de la Clasificacion Nacional de
Actividades Econémicas usada por el Instituto Brasilefio de Geografia y Estadistica (IBGE), érgano oficial de
estadisticas de Brasil.

Ademas de los datos para las 6 322 empresas con participacién de no residentes, el censo presenta resultados
para 4 902 empresas con participacion mayoritaria extranjera. Los valores monetarios estan expresados en moneda
nacional, por lo que se utilizo para su conversion la tasa media de venta del délar de Estados Unidos de 1995 (0.918
reales). La participaciéon indirecta de primer grado es captada teniendo en consideracién la proporcion de la
participacién de no residentes en las empresas. De esta manera se identifican las empresas de cartera de grupos
extranjeros de Brasil y su red de filiales y subsidiarias. Las inversiones extranjeras indirectas de segundo o mayor
grado no estan cubiertas en este censo. En lo que se refiere a la clasificacion sectorial, se utiliza el criterio de
producto de mayor importancia relativa en la facturacion de la empresa.

Los datos para el valor del capital extranjero acumulado se presentan con validez al 31 de diciembre de 1995.
Estos datos estan desagregados por ramas de actividad econémica y por pais de origen de la IED. En cuanto a esta
ultima clasificacion, persiste el problema introducido en las estadisticas por los centros financieros (paraisos fiscales)
que encubren el verdadero origen de la inversién. El formulario enviado a las empresas contiene una importante
desagregacion de estadisticas que cubren el balance patrimonial, la demostracién de resultados, informaciones
contables adicionales, datos sobre comercio exterior y nimero de empleados.

Existe la expectativa de que el Banco Central del Brasil publique mayores y mejores desagregaciones de la
informacion obtenida por el censo, inclusive sobre el nimero de empresas en cada rama de actividad. Ademas, se
espera la creacion de algtin mecanismo de actualizacién de datos a partir de una muestra representativa de empresas
—al estilo del Departamento de Comercio de Estados Unidos—, a fin de mejorar la informacién anual en los
proximos afios.

Fuente: Banco Central do Brasil, Centro de Capitais Estrangeiros no Brasil. Ano-Base 1995, Brasilia, 1998.

1. La crisis de la deuda: progresivo retroceso de Brasil como receptor de
inversion extranjera directa

Como ya se sefiald, en la década de 1980 Brasil perdio posicidn relativa como destino de los
flujos de IED. De hecho, la economia brasilefia cayd de la séptima posicién en 1980 a la
undécima en 1990, y a la vigésima en 1995. Entre 1980 y 1995, otros paises en desarrollo, como
China, México, Singapur e Indonesia, recibieron grandes volimenes de IED, convirtiéndose en
receptores mas importantes (UNCTAD, 1996, pp. 239 a 243). La participacion de Brasil en el
acervo de IED mundial pasé de 3.6% a 2.2% entrc 1980 y 1990, y en 1995 llegd a 1.9%.

El menor dinamismo de la economia brasilefia a partir de 1980 es la causa fundamental de
esta pérdida de importancia relativa para los inversionistas internacionales. La tasa de
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crecimiento anual del PIB brasilefio cayd de la media historica de 5.7% a 1.6%. en el periodo
1980-1990. La caida es aun mayor en el caso de la industria manufacturera, que pasé a ser
negativa (-0.2% en el periodo 1980-1990).

En buena medida, la “década perdida” estuvo marcada por la crisis de la deuda externa
iniciada en 1982. El proceso de ajuste externo se extendid durante afios y las situaciones de crisis
cambiarias, efectivas o potenciales, fueron decisivas en la evolucion de la economia del pais. La
inestabilidad macroeconomica —que se tradujo en la fragilidad de las cuentas externas— se
transformo en una desventaja local especifica para Brasil, considerando que la disponibilidad de
divisas es una variable clave para los inversionistas internacionales. La compleja y a menudo
critica situacion de las cuentas externas impulsé la aplicacion de politicas de ajuste de la balanza
de pagos basadas en la contraccion de la demanda agregada y, en muchas ocasiones, en cambios
en la composicion de los gastos.

Durante los afios ochenta, los mecanismos de conversion de deuda en capital (debt-equity
swaps) fueron determinantes para la evolucion de los flujos de TED. En el periodo 1980-1992 se
registr6 una entrada bruta de TED de 16 800 millones de ddlares, de los cuales 6 100 millones
(36% del total) ingresé por medio del programa de conversiéon de deuda. Aproximadamente el
60% de las inversiones efectuadas a través de este mecanismo se realizaron en la industria
manufacturera (Barros, 1993, p. 147, Mortimore, 1991; Calderén, 1993). En este periodo los
ingresos a través de conversiones de deuda superaron en varias ocasiones a los flujos “normales”
de IED (véase el cuadro II.1). En 1988 el Gobierno estimuld los mecanismos de conversion de la
deuda en inversioén y, en consecuencia, la entrada bruta de IED ascendié a 3 244 millones de
déblares, de los cuales 2 087 millones fueron conversiones, es decir el 64% del total. Asimismo,
una parte importante de los ingresos se obtuvieron como resultado de la reinversion de utilidades,
como parte de una politica de autofinanciamiento de las filiales brasilefias impuesta por sus casas
matrices. A pesar de estos mecanismos, la TED siguié perdiendo importancia relativa para la
economia brasilefia a lo largo de los afios ochenta. De hecho, estos flujos sélo se revitalizarian a
partir de 1995 (véanse el cuadro II.1 y el grafico I1.1).

La IED ha registrado una participacion poco significativa en términos de agregados
macroecondmicos,’ no obstante, cabe tener presente su importancia y la de las empresas
transnacionales, considerando su contribucién al acervo acumulado de capital a lo largo del
proceso de internacionalizacion de la produccion de la economia brasilefia. Entre 1977 y 1995,
las empresas transnacionales captaron el 11% del total de capital acumulado en Brasil. Esta
participacion es particularmente elevada en la industria manufacturera, en la cual cerca del 25%
de dicho capital correspondio a los inversionistas extranjeros (véase el cuadro 11.2).

" En general la IED ha registrado una participacién poco significativa en la formacién bruta de capital fijo
en el Brasil. En la segunda mitad de la década de 1980 la participacién de la IED en la inversion total era de 3.1%,
es decir, inferior a la media mundial (5.4%) y latinoamericana (11.3%). En los afios noventa, solamente a partir de
1995 la IED comenzé a tener una contribucion mds apreciable en el proceso de acumulacién de capital. En ese afio,
la IED represent6 4.7% de la formacién bruta de capital fijo y aproximadamente 0.9% del PIB.
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Cuadro I1.1
BRASIL: FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, POR MODALIDAD, 1980-1998°
(En millones de délares)

Capital | Conversion de deuda | Privatizacion | Reinversion | Entrada total Salidas Flujo neto
A B C D E=A+B+C+D capital F G=E-F

1980 1590 39 - 411 2040 130 1910
1981 1 881 2 - 714 2624 102 2522
1982 1336 143 - 1556 3035 125 2910
1983 565 452 - 695 1712 152 1560
1984 487 746 - 472 1705 107 1598
1985 480 581 - 543 1604 246 1358
1986 426 206 - 449 1081 737 344
1987 561 344 - 617 1522 297 1225
1988 443 2 087 - 714 3244 274 2970
1989 314 946 - 521 1791 524 1267
1990 575 283 - 273 1131 230 901
1991 663 68 - 365 1 096 123 973
1992 1354 220 - 175 1749 169 1580
1993 967 220 - 100 1294 580 714
1994 2368 138 - 83 2589 618 1971
1995 4784 307 - 384 5475 1163 4312
1996 7026 292 2 645 447 10 496 520 9976
1997 5249 151 18 745 1 660 17 085
1998° 5798 19 540 1571 17 969

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion proporcionada por el Banco Central del
Brasil.

® Enero-septiembre de 1998.

Cuadro I1.2
BRASIL: IMPORTANCIA RELATIVA DE LOS INVERSIONISTAS EXTRANJEROS
EN EL CAPITAL ACUMULADO, POR SECTOR, 1977-1995

(En porcentajes)

Sector 1977 1995

Sectores primarios
Agricultura 5.0 1.7
Mineria 8.6 8.2

Manufacturas 23.6 25.6
Alimentos 11.9 11.5
Bebidas 6.3 4.6
Tabaco 30.5 52.6
Textiles 17.3 16.2
Papel y derivados 21.5 15.4
Quimica 16.0 15.4
Farmacéutica 70.2 67.7
Perfumeria 48.3 34.7
Productos de caucho 56.4 62.2
Productos minerales no metélicos 11.8 11.4
Productos metalicos 15.1 13.7
Equipos mecéanicos no eléctricos 36.9 36.2
Material eléctrico 53.9 40.2
Equipo de transporte 51.8 50.6
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Cuadro 11.2 (concl.)

Sector 1977 1995
Otras manufacturas 244 50.7

Servicios 4.7 6.9
Comercio al por mayor 23.7 22.2
Comercio al por menor 2.1 3.7
Servicios de utilidad ptblica 2.8
Servicios financieros 24 6.2
Bienes inmuebles 54 9.2
Servicios de hoteleria y alimentacion 7.0 1.6
Servicios de reparacion y mantenimiento 13.5 8.6
Servicios personales 0.7 6.8
Servicios comerciales 16.1 12.7
Actividades no especificadas 44.0 15.8

Total 11.1 11.0

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisiéon de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de R. Gongalves, “The military, foreign debt and the transnationals
in Brazil”, Research Report, N° 13, Uppsala, Suecia, Liefe Peace Institute, 1993, p. 28.

En 1995 el 55% del acervo de IED se destinaba a la industria manufacturera, seguida por
el sector de servicios, con 43.4%. Solo 1.6% del total se aplicod al sector primario. Descontando
el ramo de “servicios prestados a empresas”, que incluyo a las compaiiias con actividades en
varios sectores de la economia brasilefia (empresas holdings),? la participacion de la industria
manufacturera aumenta a 75.2% vy el sector primario a 2.2%, mientras que los servicios caen al
22.6% (véanse el grafico II.2 y el cuadro I1.3). Dentro de la industria manufacturera, las
actividades de mayor importancia relativa son los subsectores quimico, metalurgico basico,
alimentos, bebidas y tabaco, automotriz, equipos eléctricos y equipos mecanicos no eléctricos. A
estas actividades correspondid el 78% de la IED destinada a la industria manufacturera y el
42.8% del acervo total de IED en el pais. Sin considerar las inversiones en empresas holdings, la
participacion de las industrias anteriormente mencionadas aumenta a 58.4% del total. En el sector
de servicios la IED se concentra en el comercio y las finanzas y los seguros. Estas dos actividades
captaron el 62.6% del total de [ED en el sector de servicios y 24.1% de la IED total (una vez
descontadas las empresas holdings).

En lo que se refiere a la distribucién geografica del acervo de IED, el 25% corresponde a
Estados Unidos, seguido de Alemania (14%), Suiza (7%) Japdn (6%) y Francia (5%). Esos cinco
paises captaban el 56.9% del acervo total de IED en 1995. En el caso de Brasil, destaca la
significativa participaciéon de inversionistas japoneses, casl inexistente en otros paises de la
region. Dados los flujos canalizados a través de centros financieros del Caribe (17%), se podria
prever un aumento de la participacion de los paises anteriormente mencionados (véanse el
cuadro 1.4 y grafico I1.3).

% El Banco Central del Brasil registra bajo la partida de “servicios prestados a empresas” las operaciones
realizadas por compafifas que, dadas su actividad y estructura accionaria (empresas holdings), distribuyen los
recursos recibidos hacia empresas en varios sectores. Este es el caso, por ejemplo, de las subsidiarias de las
principales empresas transnacionales fabricantes de vehiculos.
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Grafico I1.2
BRASIL: DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA
(En porcentajes)

Acervo 1990*

Sector primario Alimentos, bebidas y
Otros serv. 17% 3% tabaco 6%

Finanzas 6% Prod. quimicos 14%

Comercio 4% Metales 8%

Egs. mec. no eléctricos
8%

Otras manufacturas

19% Vehiculos 7%  Eqgs. eléctricos 8%

Acervo 1995°
Sector primario
2% Alimentos, bebidas y
tabaco 7%
Prod. quimicos 11%

Otros servicios
32%

Vehiculos 7%
Finanzas 4%

Comercio 7% Otras manufacturas 23%

Flujos 1996-1997¢

Sector primmoAllmentos, bebidas y Prod. quimicos 3%
A tabaco 3%

Vehiculos 2%

Egs. eléctricos 2%

Otras manufacturas 6%
Comercio 7%

Otros servicios
42%

Finanzas10%

Electricidad, gas y agua
23%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo
y Empresarial, sobre la base de informacion proporcionada por el Banco Central del Brasil.

El acervo de 1990 proviene del registro de capital extranjero efectuado en el Departamento de Capitales Extranjeros
(FIRCE) del Banco Central del Brasil, y corresponde, entre otras cosas, a las inversiones en moneda, conversion de deuda
externa y reinversion de utilidades.

El acervo de 1995 proviene del censo de capitales e: tranjeros efectuado por el Banco Central del Brasii y corresponde a las
informaciones proporcionadas por las empresas sobre ia base del capital integrado en el balance contable.

Los flujos del periodo 1996-1997 provienen de los contratos de cambio que contienen inversiones directas en moneda y no
incluyen informacion relativa a conversion de deuda y reinversiones.
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Cuadro 1.3
BRASIL: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, POR ACTIVIDAD ECONOMICA
(En millones de ddlares y porcentajes)

b

Acervo Flujos ° Acervo

Sector 1995 1996 1997 1997

Monto %/| Monto %/| Monto %]| Monto %
Primario 688.6 1.6 110.5 1.4 456.1 3.0f 12553 1.9
Agricultura 245.6 0.6 37.9 0.5 108.5 0.7 392.0 0.6
Explotaciéon minas y canteras 371.0 0.9 25.8 0.3 337.6 2.2 734.4 1.1
Produc.petréleo crudo y gas natural 72.0 0.2 46.8 0.6 10.0 0.1 128.8 0.2
Manufacturas 23402.4| 55.0f 1740.0] 2277 2036.4] 13.3] 27178.8] 41.5
Alimento, bebida y tabaco 30478 7.2 4359 5.7 3229 2,1|  3806.6 5.8
Textiles, cuero y vestuario 1032.8 2.4 72.8 0.9 60.2 0.4 11658 1.8
Maderas y muebles 29.0 0.1 0.0 0.0 88.1 0.6 117.1 0.2
Papel y derivados 1518.1 3.6 21.9 0.3 11.8 0.1f 1551.8 24
Productos quimicos y derivados 47477 112 221.6 29 368.2 24| 53375 8.1
Carb6n y productos petroleros 0.0 0.0 0.0 0.0 11.0 0.1 11.0 0.0
Productos de caucho y plastico 13179 3.1 302 04 139.1 09| 14872 23
Productos minerales no metalicos 816.0 1.9 194.9 2.5 207.7 14| 1218.6 1.9
Metales 3139.0 7.4 93.9 1.2 0.0 0.0] 32329 4.9
Equipos mecanicos no eléctricos 20723 4.9 179.2 23 206.6 1.3| 2458.1 3.8
Equipos eléctricos 22998 5.4 160.1 2.1 354.7 2.3) 28146 43
Vehiculos motorizados 2851.3 6.7 286.1 3.7 222.7 1.5] 3360.1 5.1
Otros equipos de transporte 223.0 0.5 0.0 0.0 0.0 0.0 223.0 04
Otras manufacturas 307.7 0.7 43.4 0.6 434 03 394.5 0.6
Servicios 18 439.0 43.4| 58149 75.9| 12818.6] 83.7| 37072.5| 56.6
Construccién 202.7 0.5 0.0 0.0 53.1 0.3 255.8 0.4
Comercio 2 855.8 6.7 629.3 8.2 952.4 6.2] 44375 6.8
Transporte y almacenamiento 193.0 0.5 208.2 2.7 0.0 0.0 401.2 0.6
Comunicacion 195.1 0.5 611.2 8.0 831.3 54 1637.6 2.5
Electricidad, gas y agua 2.0 0.0] 16264 212 35544 232 51828 7.9
Finanzas y seguros 1517.6 3.6 563.9 741 1847.2) 12,1} 39287 6.0
Inmuebles 10574 2.5 829 1.1 40.4 0.3] 1180.7 1.8
Otros servicios © 124154 29.2| 2093.0( 273 5539.8] 36.6] 20048.2| 30.6
Total 42 530.0/ 100.0{ 7665.4| 100.0] 15311.1] 100.0] 65 506.5| 100.0

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base del Banco Central del Brasil, Censo de Capitais Estrangeiros no
Brasil. Ano-Base 1995, Brasilia, 1998.

?  Se consideran los ingresos de inversién directa superiores a 10 millones de d6lares por empresa receptora. La

participacion global de los datos de la muestra en los ingresos totales de IED corresponden a 73.6% y 81.6% en

1996 y 1997, respectivamente.

Al acervo correspondiente a 1995 se le sumaron los flujos de 1996 y 1997 para obtener una estimacién del

acervo de 1997.

La mayor parte corresponde a servicios prestados a empresas, es decir, inversiones realizadas por empresas

holdings.
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Cuadro 11.4
BRASIL: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, POR PAIS DE ORIGEN

(En millones de délares y porcentajes)

Acervo Flujos * Acervo
1995 1996 1997 1997
Monto % Monto % Monto % Monto %
Areas desarrolladas 32480.91 76.4] 552501 72.1| 9719.4| 63.5| 47725.3| 729
Europa occidental: 17 151.2] 403 3238.9] 423 4928.8( 32.2| 253189 387
Union Europea 143362 337 3130.1| 40.8] 48476 31.7\ 22313.9| 34.1
Alemania 5828.0] 13.7 212.0 2.8 195.9 1.3] 62359 9.5
Bélgica y Luxemburgo 966.2 2.3 402.2 5.2 193.3 1.3 1561.7 24
Espaiia 251.0 0.6 586.6 7.7 545.8 3.6/ 13834 2.1
Francia 2031.5 4.8 970.0] 12.7| 12352 8.1 4236.7 6.5
Paises Bajos 1534.5 3.6 526.8 69| 14879 9.7 35492 5.4
Italia 1258.6 3.0 12.3 02 57.4 0.4 13283 2.0
Portugal 106.6 0.3 202.7 2.6 681.0 4.4 989.7 1.5
Reino Unido 1792.6 4.2 91.5 1.2 182.5 1.2 2066.6 3.2
Suecia 567.2 1.3 126.0 1.6 268.6 1.8 961.8 1.5
Otros Europa occidental 2 815.0 6.6 108.8 14 81.2 0.5] 3005.0 4.6
Suiza 2 815.0 6.6 108.8 14 81.2 0.5 3005.0 4.6
América del Norte 12671.2] 29.8 2093.9| 2731 44485] 29.1 19213.6] 29.3
Canada 1819.0 4.3 118.5 1.5 66.2 0.4 2003.7 3.1
Estados Unidos 10852.2| 255 19754| 258 43823| 28.6] 172099 26.3
Otros paises desarrollados 2 658.5 6.3 192.2 2.5 342.1 22 31928 4.9
Japon 2658.5 6.3 192.2 2.5 342.1 22| 31928 4.9
Areas en desarrollo 5939.0) 14.0] 1974.6) 258 5324.8/ 34.8/ 13238.4] 20.2
América Latina 1267.7 3.0 111.3 1.5 243.0 1.6] 16220 2.5
Argentina 393.6 0.9 30.1 0.4 186.9 1.2 610.6 0.9
Uruguay 874.1 2.1 81.2 1.1 56.1 04 1011.4 1.5
Centros financieros del Caribe ° 4667.5| 11.0{ 1800.0] 23.5| 4990.5| 32.6] 11458.0 17.5
Bahamas 509.7 1.2 74.3 1.0 300.1 2.0 884.1 1.3
Bermudas 853.1 2.0 33.8 0.4 241.1 1.6] 1128.0 1.7
Islas Caimén 891.7 2.1 655.7 8.6/ 33829 22.1| 49305 7.5
Islas Virgenes Britanicas 1735.6 4.1 361.4 4.7 162.4 1.1] 22594 34
Panama 6774 1.6 674.8 8.8 904.0 59| 22562 3.4
Asia 3.8 0.0 63.3 0.8 91.3 0.6 158.4 0.2
Rep. de Corea 3.8 0.0 63.3 0.8 91.3 0.6 158.4 0.2
No clasificados 4110.1 9.7 165.8 2.2 266.9 1.7/ 45428 6.9
Total 42 530.0) 100.0| 7665.4) 100.0 15311.1] 100.0, 65 506.5| 100.0

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base del Banco Central del Brasil, Censo de Capitais Estrangeiros no
Brasil. Ano-Base 1995, Brasilia, 1998.

Se consideran los ingresos de inversion directa superiores a 10 millones de délares por empresa receptora. La

participacion global de los datos de la muestra en los ingresos totales de JED corresponden a 73.6% y 81.6% en

1996 y 1997, respectivamente. .
Al acervo correspondiente a 1995 se le sumaron los flujos de 1996 y 1997 para obtener una estimacion del

acervo de 1997.

La importancia creciente de las operaciones a traves - e centros financieros o paraisos fiscales obedece al hecho

de que el Banco Central toma en consideracidL. el pais de donde provienen los recursos y no la nacionalidad de
la empresa inversionista. Asimismo, los centros financieros han sido utilizados intensamente por las llamadas

empresas holdings.
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Grafico I1.3
BRASIL: DISTRIBUCION GEOGRAFICA DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
(En porcentajes)
Acervo 1990*
Otros paises Estados Unidos

9 28%
Japén 9% 14% ?

Suiza 9%

Otros UE 6%
Italia 4% Paises

Bajos 3%

Alemania 15%
Francia 5% Reino Unido 7%

Acervo 1995°

Otros paises Estados Unidos
17% 25%

Centros financieros
11%

Jap6n 6% )
Alemania 14%
Suiza 7%

Otros UE 7% Paises o
Bajos 4% Unido 4%

Reino Francia 5%

Flujos 1996-1997 ¢
Otros paises 6% Estados Unidos
27%
Centros financieros
29%

Francia 10%
Japon 2%
Otros UE 8% Portugal Espafia 5% !aises Bajos 9%

4%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisi6n de Desarrollo

Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion proporcionada por el Banco Central del Brasil.
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Griéfico 11.3 (concl.)

*  El acervo de 1990 proviene del registro de capital extranjero efectuado en el Departamento de Capitales

Extranjeros (FIRCE) del Banco Central del Brasil, y corresponde, entre otras cosas, a las inversiones en
moneda, conversion de deuda externa y reinversion de utilidades.

El acervo de 1995 proviene del censo de capitales extranjeros efectuado por el Banco Central del Brasil y
corresponde a las informaciones proporcionadas por las empresas sobre la base del capital integrado en el
balance contable.

Los flujos del periodo 1996-1997 provienen de los contratos de cambio que contienen inversiones directas en
moneda, y no incluyen informacion relativa a conversion de deuda y reinversiones.

2. Brasil recupera la preferencia de los inversionistas internacionales

En los ultimos afios, coincidiendo con la politica de estabilizacion (Plan Real), apertura y
liberalizacién, los ingresos de IED hacia la economia brasilefia se han intensificado
considerablemente, pasando de unos 2 600 millones de délares en 1994 a mas de 18 700 millones
en 1997 (véase el cuadro II.1). Incluso para 1998 se esperan entradas que superen los 24 000
millones de doélares. De este modo, Brasil ha vuelto a recuperar el primer lugar en las
preferencias de los inversionistas extranjeros en América Latina y el Caribe.

El renovado contexto econdomico, ademas de abrir nuevas oportunidades de negocios,
también ha disminuido los niveles de proteccion del mercado interno y promovido una creciente
presion de las importaciones sobre la participacion de mercado y los margenes de ganancia de las
empresas transnacionales con operaciones en Brasil. De este modo, comenzaron a verificarse tres
fenomenos simultdneos —y de dimensiones similares— que explican la mayor parte de los
nuevos ingresos de IED.

e un amplio proceso de fusiones y adquisiciones destinadas a lograr una posicion en el
mercado interno brasilefio o mejorarla;

e la extension y profundizacion del programa de privatizaciones, y

e nuevas inversiones para la racionalizacidn, reorganizacidén, reestructuracién y
modernizacion de las empresas transnacionales presentes en la economia brasilefia, asi
como la llegada de nuevos entrantes (newcomers).

La apertura comercial sorprendié a los empresarios brasilefios con un acervo de capital
tecnologicamente desactualizado; con insuficientes economias de escala para competir en los
mercados internacionales, particularmente de productos basicos como el papel y el acero; con un
acceso restringido a los mercados internacionales de capital y de productos; y con nuevas
exigencias de sus clientes. Un buen ejemplo son las empresas de autopartes.

Ante este panorama, muchas firmas brasilefias se pusieron a la venta o buscaron
asociaciones con firmas del exterior. Asi, gracias a las adquisiciones, con una baja inversion
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inicial,’ las empresas transnacionales obtuvieron un rapido acceso a un mercado interno en
expansion (FIPE, 1998).

En los ultimos tres afios, las privatizaciones han representado cerca del 28% de los flujos
de IED (Banco Central do Brasil, 1998b). La primera etapa del programa de privatizaciones
termind con la transferencia de las empresas industriales de los subsectores de aeronautica,
mineria, siderurgia, quimica, petroquimica y fertilizantes, donde los inversionistas extranjeros
tuvieron una participacion poco significativa. El programa ha seguido avanzando con el area de
servicios publicos: generacion y distribucion de energia eléctrica, ferrocarriles, agua, gas y
saneamiento basico, telecomunicaciones e instituciones financieras. Hasta julio de 1998, mas del
41% de los activos transferidos habian sido adquiridos por inversionistas extranjeros (BNDES,
1998a). En las ventas estaduales, basicamente del subsector eléctrico y de las telecomunicaciones
(Ia banda B de la telefonia celular y las empresas federales de telecomunicaciones, sistema
Telebras), la presencia de empresas extranjeras ha sido aun mayor, un 43% y un 60%
respectivamente, lo que ha significado un rapido avance de los sectores de servicios como
receptores de IED.

En el periodo 1990-1993, los flujos de IED hacia la industria manufacturera fueron
relativamente escasos y estuvieron dirigidos principalmente a la racionalizacion de las empresas
existentes (Bielschowsky y Stumpo, 1995). A partir de 1994, con la recuperacion de la actividad
econdmica, comienza una reversion de esta tendencia, lo que sugiere que el mercado interno
sigue siendo un poderoso factor de atraccion para las empresas extranjeras, potenciado ademas
por la consolidacion y profundizacion del Mercado Comun del Sur (Mercosur).

Los productores de bienes de consumo disponian de alguna capacidad ociosa, pero resultd
insuficiente para atender los nuevos requerimientos de competitividad del mercado interno en la
fase de apertura comercial. Asi, la necesidad de volverse mads eficientes y expandir la produccion
local explica en buena medida las nuevas inversiones del sector manufacturero. Aunque la mayor
parte de este auge de inversiones estuvo a cargo de empresas con actividades en Brasil, también
se hicieron presentes nuevos entrantes, especialmente en las industrias automotriz y electronica.

De acuerdo con una investigacién reciente (Laplane y Sarti, 1997a, p. 160), en el periodo
1994-1998 las nuevas inversiones en el sector manufacturero se han concentrado en la
produccién de vehiculos (50.6%), seguida por la industria electronica (19%), la industria
quimico-farmacéutica (9%) y la de alimentos y bebidas (6%). En términos agregados, las
inversiones se han destinado principalmente a la constitucion de nuevas instalaciones (57.7%),
seguida de la ampliacion y modernizacion de las instalaciones existentes (23.3%). Durante este
periodo, las adquisiciones de activos existentes representaron un 18.9% de las inversiones
totales.

La industria automotriz, cuyas ventas superaron los 2 millones de unidades en 1997, atrae
el interés de los mayores fabricantes del mundo (véase el recuadro I1.2). General Motors anuncid
un nuevo plan de inversiones de unos 3 600 millones de dodlares en Brasil (Latin American

3 En general, la inversion inicial ha sido pequefia, dado que las empresas adquiridas estaban fuertemente
endeudadas y, una vez que tomaban el control de la firma, cambiaban una deuda costosa por una deuda més barata
contratada en el mercado internacional de capital, al cual las empresas transnacionales tenfan acceso.
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Weekly Report, 1998). Daimler-Benz traslad6 sus operaciones de ensamblaje de 2 000 camiones
y autobuses de Argentina a Brasil. La compaiiia tiene dos plantas de ensamblaje en Brasil que
fabrican un total de 40 000 unidades al afio, y espera invertir unos 1 100 millones de ddlares para
el 2000. Ford Motor Co. invertira 1 500 millones de délares antes del afio 2000 para fabricar dos
nuevos modelos, con lo que aumentara su inversion total en Brasil a 3 500 millones de ddlares
(Bustos, 1998b). Fiat anuncidé un plan de inversiones de 1 400 millones de dolares hasta el afio
2000, para la produccion de un nuevo modelo (Palio) para exportar a otros paises en desarrollo
en su planta de Betim. Durante este afio, Volkswagen construird una nueva fabrica en Parana y
comenzara a exportar vehiculos a su filial de México, invirtiendo unos 2 000 millones de ddlares
(para mayores detalles, véase el capitulo IV).

3. La nueva estructura de la inversion extranjera directa en la segunda mitad
de los afios noventa

Los nuevos flujos de IED han producido algunos cambios significativos en la estructura sectorial
del capital extranjero en la economia brasilefia (véanse los graficos I1.2 y II.3). El rasgo mas
destacado es el peso creciente que tienen las actividades de bienes no transables, basicamente
como resultado de las privatizaciones. Esto se une a la baja propensiéon a exportar de las
subsidiarias de empresas transnacionales, lo que ha generado un intenso debate sobre la
contribucion de la inversidn extranjera a la economia brasilena.

El sector de servicios, que representaba 43.4% del acervo de IED en 1995, en los dos
afios siguientes paso a representar cerca de 80% de los flujos de entrada de IED en la economia
brasilefia. De este modo, al parecer se estaria produciendo un proceso de terciarizacion de la [ED
en Brasil (véase el cuadro 11.3).

Asi, el sector de servicios se ha constituido en el principal foco de atraccion, cuya entrada
bruta de IED entre 1996 y 1997 ascendié aproximadamente a 18 630 millones de dolares, es
decir, el equivalente al total del acervo de IED en este sector en 1995. La importancia, en
términos de crecimiento relativo y dejando de lado las inversiones en empresas holdings, obedece
a los subsectores de electricidad, gas y agua, finanzas y seguros, telecomunicaciones y comercio
(véase el cuadro I1.3). Se destaca que la participacion de estos subsectores en el acervo de la IED
en servicios (descontando las empresas holdings) era de 65% en 1995, en tanto en el periodo
1996-1997 captaron 94% del flujo bruto acumulado de entrada de IED.

Aunque en términos absolutos la IED en el sector primario (agricultura y mineria) sea
menos apreciable, hubo un significativo aumento en términos de crecimiento relativo en el
periodo 1996-1997. En este sector, la importancia se debe a la entrada de IED en la extraccion de
minerales metalicos (véase el cuadro I1.3).

En lo que se refiere a la industria manufacturera, la notable caida de la importancia
relativa de este sector como destino de la IED fuc acompaiiada de una menor concentracion. Las
seis industrias de mayor importancia relativa (alimentos, bebidas y tabaco, quimica, metalirgica
basica, equipos eléctricos, equipos mecanicos no eléctricos y automotriz), que captaron 78% del
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acervo de IED en la industria manufacturera brasilefia en 1995, fueron responsables del 75% de
los flujos de entrada en el periodo 1996-1997.

No obstante esta recomposicion sectorial de las inversiones industriales, no parece haber
existido un crecimiento significativo de la IED en la industria manufacturera, en comparacion
con el sector primario y principalmente los servicios. Al acumular los flujos de IED en el periodo
1996-1997 al acervo de 1995, se puede comprobar un crecimiento del total de IED acumulada en
Brasil de 54% en dos afios. En el caso del sector de los servicios, esta tasa de crecimiento fue de
101%, en el sector primario fue de 82% y en la industria manufacturera de 16% (véase el
cuadro I1.3).

En lo que se refiere al origen de los flujos de IED en el periodo reciente, también se
evidencian cambios significativos en términos de paises que anotaron los mayores crecimientos
relativos de IED a partir de 1995 (véase el cuadro 11.4). Sin considerar los centros financieros
(paraisos fiscales), la IED de mayor crecimiento relativo tiene como origen Francia, los Paises
Bajos, Espafia y Portugal. En el periodo 1996-1997 el flujo de IED espaiiola fue de 1 132
millones de dolares, que representd un incremento de 451% sobre el acervo de 251 millones de
doélares en 1995. La IED de Portugal registro un valor de 884 millones de dolares en el periodo
1996-1997, lo que representd un incremento de 828% sobre el acervo de 1995. Esta cifra
seguramente sera ain mayor luego de su activa participacion en la privatizacion del Sistema
Telebras. Los franceses invirtieron 2 205 millones de dolares en los Ultimos dos afios, lo que
correspondio a un crecimiento de 109% sobre el acervo de 1995.

En el caso de Estados Unidos, el mas importante pais de origen de la IED en Brasil, el
flujo acumulado entre 1996 y 1997 fue de 6 358 millones de dolares. Teniendo presente el acervo
de 10 852 millones de dolares registrado en 1995, el flujo acumulado en el periodo 1996-1997
representd un incremento de 59%. En la medida en que el crecimiento de la IED total en Brasil
en el periodo 1996-1997, con relacion a 1995, fue de 54%, comparando los flujos acumulados
con el acervo, los Estados Unidos no parecen haber perdido posicion relativa en este periodo de
crecimiento extraordinario de la entrada de IED en la economia brasilefia (véanse el grafico I1.3 y
el cuadro I1.4).

Lo mismo no se aplica en relacion a otros grandes inversionistas, como Alemania, Suiza y
Japoén. El flujo de IED acumulado de inversionistas alemanes fue de 408 millones de dodlares en
el periodo 1996-1997, que representd un crecimiento de 7% respecto del acervo de 5 828
millones de dodlares en 1995. En el caso de los inversionistas de Suiza, el ingreso acumulado de
IED fue de 190 millones de ddlares, es decir un crecimiento de 6.7% sobre el acervo de IED de
2 815 millones de dolares en 1995. La situacion de pérdida relativa también se produjo en el caso
de los inversionistas japoneses, cuyo flujo acumulado en el periodo 1996-1997 fue de
534 millones de doélares que, comparado con el acervo de IED de 2 659 millones de dodlares
correspondientes a 1995, representd un crecimiento de 20%, esto es, menos de la mitad del
crecimiento de ingresos totales de IED en el periodo.
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En el andlisis anterior sobre el volumen, composicién sectorial y origen de los flujos de
[ED se demuestra que existen cambios significativos entre los afios ochenta y noventa,
principalmente a partir de 1995. En realidad, de un comportamiento erratico y con bajos
volimenes de recursos en el periodo 1980-1993, se pasa a una situacion de crecimiento

exponencial con volumenes de IED extraordinariamente elevados en la economia brasilefia en el
periodo 1994-1998.

Las principales empresas transnacionales de los grandes paises inversionistas estan
presentes en Brasil, algunas de ellas hace mas de medio siglo. En términos de ventas netas,* de
las diez mayores empresas extranjeras, cinco son montadoras de automoviles (véase el
cuadro I.5). En 1997 la mayor empresa transnacional que operaba en Brasil era de origen
aleman: Volkswagen, con ventas anuales de 6 531 millones de ddlares y 30 775 empleados. De
hecho, la Volkswagen fue la empresa privada de Brasil que alcanzé el mayor valor de ventas en
1997. Las que ocuparon el segundo, cuarto y sexto lugares también pertenecen a la industria
automotriz (Fiat, General Motors y Ford). Las empresas Shell, Texaco y Esso se destacan en el
comercio de la distribucion de derivados del petroleo. Carrefour es lider en el comercio
minorista, a través de cadenas de supermercados. En el subsector de alimentos se destaca la
empresa suiza Nestlé. Entre los nuevos entrantes se destacan algunas de las empresas recién
privatizadas, que comienzan a aparecer entre las mas importantes firmas extranjeras de Brasil, tal
como el caso de las compaiiias eléctricas Light (14) y CERJ (38) (véase el cuadro IL.5).

Cuadro 11.5
BRASIL: PRINCIPALES EMPRESAS EXTRANJERAS, POR VENTAS, 1997
(En millones de délares)

Empresa Subsector Ventas |Inversionista extranjero % |Pais de origen
Extr.

Volkswagen do Brasil Automotor 6531 |[Volkswagen A. G. 100 |Alemania

Fiat Automoveis S.A. Automotor 5824 |Fiat S.A. 100 [ltalia

Shell Brasil S.A. Petréleo 5763 |Royal Dutch Shell 100 |R. Unido / P. Bajos

General Motors do Brasil Ltda, Automotor 5730 [General Motor Corp. 100 |Estados Unidos

Carrefour Com. e Industrial S.A Comercio 5098 [Carrefour Supermarché S.A. 100 |Francia

Ford Motors Automotor 3759 |Ford Motor Company 100 |Estados Unidos

Texaco Brasil S.A. Petrdleo 3 144 |Texaco Inc. 100 |Estados Unidos

Nestlé Industrial e Comercial Ltda. |Alimentos 3080 |Nestlé AG 100 [Suiza

Esso Brasileira de Petroleo Ltda. Petrdleo 3009 |Exxon Corporation 100 |Estados Unidos

Mercedes Benz do Brasil S.A. Automotor 2 852 |Daimler-Benz AG 100 |Alemania

Industria Gessy Lever Ltda. Limpieza 2429 |Unilever 100 |R. Unido / P. Bajos

CEVAL Centro-Oeste Alimentos 2 344 |Bunge & Born 100 |Argentina

IBM do Brasil Computacién 2321 |IBM Corporation 100 |Estados Unidos

Light Servicios de Eletricidade SA |Electricidad 1 803 |AES/Houston Ind/Elec de France| 51 [E. Unidos/Francia

Cargill Agricola S.A. Alimentos 1791 |Cargill Incorporated 100 [Estados Unidos

Xerox do Brasil Ltda. Electronica 1760 [Xerox Corporation 100 |Estados Unidos

Companhia de Cigarros Souza Cruz |Tabaco 1 693 |British American Tobacco 75 |Reino Unido
"BAT)

Multibras Electrénica 1545 |Whirlpool 60 |Estados Unidos

Santista Alimentos Alimentos 1 534 |Bunge & Bom 100 |Argentina

Ericsson Telecomunicagoes S.A. Electrénica 1233 |Telefonaktiebolaget LM Ericsson| 100 |Suecia

4 Representan los ingresos por ventas una vez deducidos los impuestos.
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Cuadro I1.5 (concl.)

Empresa Subsector Ventas |Inversionista extranjero % |Pais de origen
Extr.

Kibon S.A. Industrias Alimenticias |Alimentos 1192 |Unilever 100 |R. Unido / P. Bajos

Makro Atakadista S.A. Comercio 1182 |SHV Makro NV 98 [Paises Bajos

Robert Bosch do Brasil Ltda Autopartes 1 140 |Robert Bosch Bmbh 100 |Alemania

Alcoa Alumino S.A Metalurgia 1 073 |Aluminum of America (67%) * 100 |Estados Unidos

Basf Brasileira S.A. Quimica 1059 [Basf AG. 100 |Alemania

White Martins Gases Industriais SA |Quimica 979  |Praxair Inc. 52 |Estados Unidos

Saab-Scania do Brasil S.A. Automotor 962 |Saab-Scania AB 100  |Suecia

Dixer Distrib. Bebidas SA Bebidas 930 |Panamerican Beverage ... |México / Panama

Parmalat Brasil Alimentos 867 |Parmalat S.A. 100 |ltalia

Goodyear do Brasil Ltda. Neumaticos 852 [Goodyear Tire & Rubber Co. 100 |Estados Unidos

Bombril S.A. Higiene 828 |Cragnitti & Partners 100 |ltalia

Avon Cosmeticos Ltda. Higiene 822 [Avon Product Inc. 100 |Estados Unidos

Equip e Sist de Telecom EQUITEL |Electrénica 809 [Siemens AG 82 |Alemania

Novartis Biociéncias Quimica 774 |Novartis 100  |Suiza

Electrolux do Brasil S.A Electronica 743 [Electrolux AB 100 |Suecia

Coinbra S.A. Alimentos 739 |Dreyfus & C. 48 |Francia

McDonalds Comercio 719 |Mc Donalds 100 |Estados Unidos

Companbhia de Eletricidade do Electricidad 701 |Endesa Espaila; Chilectra, 70 |Espafia/ Chile/

Estado de Rio Janeiro (CERJ) Enersis; Eletricidade de Portugal Portugal

Pirelli Pneus S.A. Neumiticos 680 [Pirelli SpA 80 [Italia

Dana do Brasil Autopartes 665 |Dana Equip. Ltd. 80 |Estados Unidos

Fleischman Royal Prods. Ltda. Alimentos 654 |Nabisco Inc. 100 [Estados Unidos

Dow Quimica Quimica 651 |Dow Chemical 100 |Estados Unidos

Industria de Pneumaticos Firestone |Neumaticos 639 |Bridgestone / Firestone ° 100 |Japén

Philips da Amazonia Electronica 630 |Philips AG 100 |Paises Bajos

New Holland Latino Americana Automotor 615 |New Holland NV 100 |Paises Bajos

Siemens S.A. Electrdnica 590 |Siemens AG 82 |Alemania

Unisys Brasil Ltda. Computacién 583 |Unisys Corporation 100 [Estados Unidos

Du Pont do Brasil S.A. Quimica 576 |Du Pont de Nemours and Co. 100 |Estados Unidos

Bayer do Brasil S.A. Quimica 574 |Bayer AG 100 [Alemania

Spal Ind Brasileira de Bebidas S.A |Bebidas 565 |Panamerican Beverages ... |México /Panamé

Pirelli Cabos S.A. Electrénica 557 [Pirelli SpA. 86 |ltalia

Rhodia Quimica 539 |Rhodia 100 |Francia

Kodak Brasileira Ltda. Fotografia 538 |Eastman Kodak Co. 100 |Estados Unidos

Asea Brown Boveri Ltda., ABB Magquinarias 534 |Asea Browm Boveri Ltda, ABB 100 |Suiza

Volvo do Brasil Automotor 534 |Volvo AAB 82 |Suecia

Caterpillar Brasil S.A.. Maquinarias 530 |Caterpillar Tractor Co. 100 |Estados Unidos

Glencore Imp. e Exportadora Comercio 504 |[Glencore Holding 100 [Suiza

BS Continental S.A Electrdnica 500 [Bosch-Siemens Hauecerdte Gm 100 |Alemania

Philip Morris Marketing S.A. Tabaco 499 [Philip Morris Companies Inc. 100 [Estados Unidos

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de Exame, “As 500 maiores empresas de Brasil: melhores e
maiores”, Sdo Paulo, julio de 1998; Gazeta mercantil, “Balango anual, 1998”; afio 22, N° 22, Sio Paulo,
junio de 1998; América economia, 1995, 1996, 1997 y 1998; y Major Companies of Latin America and the
Caribbean, 1998, Londres, Graham & Whiteside, 1998.

El 33% restante esta en poder de la empresa estadounidense Hanna Mining.
En 1988, la firma japonesa Bridgestone adquirié Firestone Tire & Rubber Company —la segunda mayor

empresa manufacturera de neumaticos de Estados Unidos— en 2 600 millones de délares.
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En 1997, 85 de las 100 mayores empresas extranjeras con actividades en Brasil se
concentraban en la industria manufacturera, generando un 77% de las ventas totales de este
grupo. Cerca de un tercio de los ingresos de las 100 mayores empresas transnacionales provenia
de la industria automotriz, seguida de los subsectores de alimentos, bebidas y tabaco (17%),
quimico (13%) y de electronica (12%). A las empresas europeas correspondidé mas de la mitad de
las ventas de las 100 mayores, mientras que las estadounidenses aportaron un 37%. Sin embargo,
a pesar de la masiva concurrencia de empresas transnacionales hacia la economia brasilefia, las
5 primeras son responsables del 27% de las ventas de las 100 mayores y las 20 mas importantes
de casi el 60% del total de este grupo.

B. UNA INTERPRETACION DEL EXTRAORDINARIO CRECIMIENTO
DE LOS RECIENTES FLUJOS DE INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA EN BRASIL

La explicacion del extraordinario crecimiento de la afluencia de IED hacia Brasil registrado en
los wltimos afios se basa esencialmente en dos elementos diferentes, pero relacionados entre si.

En primer lugar, la reacciéon de las empresas transnacionales con una prolongada
presencia en Brasil, frente al renovado contexto econdmico. En 1995, como se vio anteriormente,
gran parte del acervo de IED estaba concentrado en el sector manufacturero (55%), donde las
empresas transnacionales dominan en los sectores tecnologicamente mas sofisticados. Hasta
mediados de la presente década, en un escenario nacional de gran inestabilidad macroecondmica,
estas empresas defendieron su participacion de mercado principalmente con la racionalizacion de
sus operaciones locales —sin grandes inversiones—, lo que provocd un incremento de su rezago
en relacion con la frontera del desarrollo tecnoldgico. Con la aplicacion del exitoso programa de
estabilizacion y la progresiva apertura y liberalizacion de la economia, las empresas
transnacionales presentes en Brasil tuvieron que reevaluar sus estrategias corporativas en el pais
y su relacion con sus redes globales de produccion integrada. Asi, mientras algunas se retiraron,
otras se vieron forzadas a reestructurarse, realizando fuertes inversiones para defender su
participacion de mercado. Las nuevas inversiones estuvieron destinadas a apoyar dos estrategias
muy diferentes:

e La reestructuraciéon y modernizacion de sus instalaciones existentes o la construccion de
nuevas plantas modernas, como ocurre con las montadoras de automoéviles. En varias
industrias, esta estrategia de reestructuracion y modernizacion se ha difundido al ambito
del Mercosur.

e Una enérgica estrategia de adquisiciones de activos de empresas locales, a fin de
fortalecer y extender su presencia en el mercado brasilefio, concentrandose en su linea
principal de actividad. En general, durante los ultimos afios las empresas extranjeras se
han diversificado menos y han utilizado las adquisiciones para eliminar o uesalentar a su
competencia, apostando a las potencialidades del mercado brasilefio y del Mercosur.
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En segundo lugar, cabe mencionar la reacciéon de los inversionistas extranjeros no
establecidos en Brasil frente a las nuevas oportunidades que se abrieron con la desregulacion de
la economia. La masiva llegada de nuevos entrantes es especialmente significativa en los
servicios, actividades en las que a menudo se imponian fuertes restricciones a la presencia de la
[ED. De este modo, los servicios desplazaron a las manufacturas como principal destino de la
[ED, concentrando el 57% del acervo a finales de 1997 (véase el cuadro IL.3). Las nuevas
oportunidades no solo atrajeron a las grandes empresas transnacionales sino también a algunas de
tamarfio reducido —incluso en sus mercados de origen— que daban en Brasil los primeros pasos
de su proceso de internacionalizacion. La estrategia béasica adoptada por estos nuevos
inversionistas fue la compra de activos existentes, a través de dos mecanismos principales:

e La privatizacion de activos estatales, dmbito en que los inversionistas extranjeros han
dominado la compra de empresas en el sector eléctrico y de las telecomunicaciones.
Asimismo, la modernizacion de las instalaciones compradas ha significado importantes
ingresos de IED en forma de nuevos activos.

e La adquisicion de empresas locales afectadas por la nueva situacion competitiva de la
economia brasilefia, proceso que ha sido especialmente intenso en el sector financiero.

En esta vision estilizada destacan dos elementos nuevos de la experiencia reciente de
Brasil: una parte significativa de los flujos de IED son transferencias de propiedad, y existe una
fuerte concentracion en actividades no transables. Los efectos sobre la economia brasilefia son
inciertos y despiertan fuertes debates:

e Por un lado, la masiva concurrencia de inversionistas extranjeros —a través de la compra
de activos existentes— podria traer efectos positivos en términos de modernizacién y
mejoramiento de los servicios, con el consecuente impacto favorable sobre la
competitividad sistémica del pais. Asimismo, los nuevos patrones de competencia
podrian estimular a las empresas transnacionales del sector manufacturero a integrar mas
activamente a Brasil en sus redes internacionales de produccion. Finalmente, las grandes
dimensiones del mercado interno (potenciado con el Mercosur) y las mejores
perspectivas economicas deberian seguir atrayendo a los inversionistas internacionales
hacia el pais.

e Por el otro, los ingentes ingresos de IED que ha registrado la economia brasilefia parecen
tener caracteristicas coyunturales mas que reflejar una firme tendencia de largo plazo, en
especial si se tiene en cuenta que el programa de privatizaciones se iria agotando en los
proximos afios. Ademas, la preferencia por los servicios acentuaria el sesgo anti-
exportador —caracteristico del proceso de industrializacion brasileno—, lo que podria
plantear mayores dificultades de balance de pagos en el futuro.
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1. El renovado contexto econémico y la reaccion de las empresas
transnacionales presentes en Brasil

A partir de 1994, las subsidiarias de las empresas transnacionales que iniciaron sus actividades en
el marco del modelo de industrializacion basado en la sustitucion de importaciones tuvieron que
adaptarse muy rapidamente al nuevo escenario resultante de la aplicacion del programa de
estabilizacion (Plan Real) y la implementacion de reformas estructurales (liberalizacion y
apertura).

La estabilizacion de la economia ha sido muy importante. En Brasil se ha visto como una
condicidn necesaria, pero no suficiente, para la reactivacion de los flujos de IED. En el caso de
las reformas estructurales, la apertura comercial afectd los patrones de competencia del mercado
interno y, por lo tanto, las estrategias de las empresas transnacionales en el pais y los flujos de
IED. El impacto de la liberalizaciéon comercial sobre la industria manufacturera brasilefia fue
particularmente significativo, en especial con respecto a las importaciones,” favoreciendo la
competitividad del mercado local. Asimismo, tomando en cuenta el débil crecimiento de la
demanda interna, llama la atencién que los mercados externos se han constituido en una
alternativa poco significativa para el conjunto de la industria manufacturera brasilefia. Asi, en lo
referente a la IED, la liberalizacién comercial tiene un impacto que no siempre esta desprovisto
de ambivalencias.

e La reduccién de las barreras comerciales no representa un incentivo para la IED, en la
medida en que las empresas transnacionales pierden la proteccion del mercado interno.
Ademas, con la competencia internacional las subsidiarias de empresas transnacionales
pueden verse obligadas a concentrarse en sus actividades esenciales (core activities),
combinando una mayor especializacion e importaciéon de insumos con posibles procesos
de desinversion y cierre de empresas. En este sentido, se eliminan los atractivos
margenes de ganancia relacionados con la proteccién arancelaria y, por ende, las
empresas transnacionales pueden tener mas interés en explorar el mercado brasilefio por
medio de formas alternativas de internacionalizacién de la produccién, como las
exportaciones y las relaciones contractuales.

e Por otro lado, la apertura comercial permite mayores posibilidades de incrementar la
productividad y la eficiencia. La importacidn de bienes de capital tecnolégicamente mas
avanzados a menores precios, asi como la busqueda de insumos en mercados externos,
permiten el aumento de la productividad y la eficiencia y, por lo tanto, un aumento de los
margenes de ganancia. Ademas, la apertura comercial reduce los altos margenes brutos
de ganancia (con baja eficiencia) del mercado interno, impulsando a las subsidiarias de
empresas transnacionales a mejorar sus patrones de desempefio considerando la
competencia internacional. Asi, estas empresas estdn obligadas a realizar inversiones en
la adquisicién de nuevas instalaciones o en la modernizacion de las unidades productivas
existentes. La liberalizacién comercial también puede estimular estrategias oligopodlicas,

5 . . ..

A partir de 1993 se produjo un gran crecimiento de las compras externas, como resultado de tres
fenémenos simultdneos: la reduccion de las barreras arancelarias, el crecimiento del producto y la apreciacién
cambiaria.
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en el sentido de que se exige que las empresas transnacionales hagan inversiones en el
Brasil para evitar la entrada de nuevos competidores en este mercado. Igualmente, la
liberalizacion comercial puede estimular la IED como una forma de internacionalizacion
de la produccion, en una fase posterior al auge del comercio exterior. En cualquiera de
los casos mencionados, existe un estimulo a la entrada de IED para financiar la
reestructuracion de la produccion, la expansion de las empresas extranjeras ya
establecidas que invierten en el pais o el ingreso de nuevos inversionistas.

Por lo tanto, la liberalizacién comercial ha tenido un impacto importante sobre la
economia brasilefia y, principalmente, sobre el sector manufacturero. 4 priori, dificilmente se
puede establecer el sentido exacto en que este proceso afectd a los flujos de IED en el pais en el
periodo reciente. La mayor competencia internacional puede provocar tanto la reduccion de la
IED (por ejemplo, la racionalizacion y el retiro de empresas), como el aumento de los flujos de
IED (modernizacion, reestructuracion y nuevas unidades de produccion). Una investigacion
reciente ha permitido aclarar un poco mejor la forma en que la liberalizaciéon comercial ha
afectado a los ingresos de IED en el caso de Brasil. Para el conjunto de las 28 empresas
consultadas —que otorgaban un puntaje de entre 1 (nada importante) y 10 (muy importante}—, la
apertura comercial y el ingreso de nuevos competidores recibieron nota 6.6 como determinantes
de l1a IED (Laplane y Sarti, 1997b, cuadros I1.10 y I1.11).

A lo largo de los afios noventa, la evolucion de la industria brasilefia tiene una dimension
real, que trasciende el tema de la liberalizacion comercial y se relaciona con el desempefio de las
utilidades, la inversidn, el empleo, la productividad y las estrategias empresariales. Durante la
presente década, el proceso de ajuste del sector industrial brasilefio pasé por tres fases distintas,
que repercutieron en las estrategias de las empresas transnacionales® (véase el cuadro I1.6).

El periodo 1990-1992 estuvo marcado por una profunda recesion y la productividad acusd
un crecimiento modesto, en un contexto de estrategias defensivas de ajuste (racionalizacion). Las
exportaciones no se incrementaron en términos absolutos, pero se registrd un aumento del
coeficiente de exportacion (exportacion/produccion), considerando la contraccion de la demanda
interna. Por el lado de las importaciones, la recesion fue de tal magnitud que, a pesar del proceso
de liberalizacion comercial, no hubo aumento de las compras externas. Asi, el proceso de
apertura de la industria brasilefia se inici6 en un contexto de profunda recesion, que comenzod a
reducir el elevado superdvit comercial del pais.

A su vez, la recesion ahuyent6 a los inversionistas internacionales, cuyo interés principal
habia sido el crecimiento del mercado interno. En este periodo, mientras las empresas
transnacionales seguian una estrategia de retroceso gradual, se evidenciaba una fragilidad de los
grupos privados nacionales y se iniciaba el proceso de privatizacion de empresas estatales que
operaban en el sector industrial. Esta primera fase de las privatizaciones (1992-1994) no tuvo
mayor impacto en lo que se refiere a los flujos de IED. Durante este periodo, el ajuste, tanto de

6 A diferencia de muchas investigaciones recientes, en esta seccién el proceso de reestructuracion de la
industria brasilefia se divide en tres periodos y no en dos (1990-1993 y 1994-1997). Como las tendencias generales
no deben alterarse significativamente en 1998, es probable que las caracteristicas sefialadas para el periodo
1995-1997 se extiendan para el presente afio, lo que demuestra que existe un asentamiento de trazos evolutivos
dominantes en los dos ultimos afios.
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empresas transnacionales instaladas en el pais en empresas y grupos

locales, fue

fundamentalmente de naturaleza defensiva, asentado en la racionalizacion de los costos.

Cuadro 11.6

REESTRUCTURACION DE LA INDUSTRIA BRASILENA

reduccion de la capacidad
instalada

tasas moderadas

1990-1992 1993-1994 1995-1998
Produccion Recesion profunda (-4.7%) Reactivacion del crecimiento Tendencia a la desaceleracion
impulsado por la demanda (7.8%) (2%)
Inversion Contraccion significativa: Recuperacion, aunque a niveles y Bajas tasas de inversién, sin

tendencia de aumento

Rentabilidad

Tasas negativas

Recuperacion

Tasas reducidas

Empleo

Disminucion acentuada

Disminucién reducida

Tendencia a la disminucion

Productividad

Crecimiento modesto (2.6%)

Crecimiento excepcional (9.7%)

Mantenimiento de un crecimiento
elevado (8.5%)

(importaciones/produccion);
estancamiento del valor
absoluto

relativo (importaciones/produccidn)
y del valor absoluto

Exportacién Aumento relativo Aumento relativo Tendencia de aumento relativo
(exportaciones/produccién); (exportaciones/produccién) y (exportaciones/produccion) y
estancamiento del valor aumento del valor absoluto (8.2%) desaceleracion del crecimiento
absoluto del valor absoluto (6.3%)

Importacion Crecimiento relativo Crecimiento excepcional del valor Crecimiento elevado del valor

relativo (importaciones/
produccion) y del valor absoluto

Saldo comercial

Sefiales de una tendencia a la
disminucién del saldo
08itivo

Se mantiene la tendencia de
disminucién

Inicio de una tendencia de
aumento del saldo negativo

Inversién
extranjera
directa

Disminucion de la
importancia relativa
(IED/FBCF *) y disminucion
del valor absoluto

Participacion relativa reducida
(IED/FBCF) y valores absolutos
reducidos

Aumento significativo de la
importancia relativa (IED/FBCF)
y de los valores absolutos;
aumento de fusiones y
adquisiciones; mayor presencia de
la IED en la privatizacion de
activos estatales

Estrategias
empresariales

Ajuste defensivo y de
mantenimiento;
racionalizacién de costos;
algunas se retiraron del
mercado

Racionalizacién e inicio de la
reestructuracién y modernizacion:
reposicién de equipos; nuevas
tecnologias de produccién; nuevas
técnicas de gestion

Mantenimiento del proceso de
reestructuracion y
modernizacion.

Nuevos entrantes a los sectores de
servicios, como resultado de la
desregulacion de la economia

Estructura del
poder
economico

Fragilizacion de los grupos
privados nacionales;
privatizacién de las
principales empresas
industriales estatales

Significativa reestructuracion de los
grupos privados nacionales y de las
subsidiarias de empresas
transnacionales; proceso de
concentracion econdmica

Aumento de la concentracidn
econdmica y de la presencia de
inversionistas extranjeros

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacién oficial.
® Formacién bruta de capital fijo.

El periodo 1993-1994 estuvo marcado por el crecimiento extraordinario de la produccion,
inducido por la expansién de la demanda, en el contexto del programa de estabilizacion. Hubo

una ligera

recuperaciéon de las

inversiones productivas.

Sin embargo, el

contexto

hiperinflacionario provoco riesgos e incertidumbre, que inhibieron un retorno mas significativo
de las inversiones.
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En este periodo, el aumento del valor absoluto de las exportaciones y del coeficiente de
exportacion reflejo condiciones mas favorables por el lado de la oferta, asi como en el
crecimiento del comercio internacional (en particular en el &mbito del Mercosur). En cuanto a las
importaciones, hubo un incremento excepcional del valor absoluto y del coeficiente de
importacion en el sector industrial, teniendo presente el avance simultdneo del proceso de
liberalizacion, el crecimiento del producto y la valorizacidon cambiaria. La tendencia a la caida
del saldo comercial se mantuvo en este periodo. Las empresas transnacionales continuaron con
inversiones reducidas en el pais, practicamente insignificantes, tanto en términos de balanza de
pagos como de formacion bruta de capital fijjo.

La productividad presentd un crecimiento excepcional, en el contexto de cambios
organizacionales y tecnologicos en la industria (Salm, Saboia y Carvalho, 1997). La estrategia de
ajuste de los grupos privados y extranjeros se asentd en la reestructuracion y modernizacion
basada en la reposicion de equipamientos por medio del aumento de la importacion de bienes de
capital, nuevas tecnologias de producciéon y modemas técnicas de administracion.

En el periodo 1995-1997 (como también en 1998), en un contexto de crecimiento
modesto y bajos niveles de inversién en activos fijos y en tecnologia, la productividad ha
presentado un crecimiento elevado como resultado del avance del proceso de reestructuracion y
modernizacion. Se produce una desaceleracion del crecimiento del valor de las exportaciones de
manufacturas y se mantiene la trayectoria de crecimiento del coeficiente de exportacion de la
industria. El bajo dinamismo de la demanda interna es la variable clave en este proceso, en tanto
que el mercado externo funciona como “vélvula de escape”. El avance del Mercosur provocd una
nueva division regional del trabajo, que significd un incremento del coeficiente de exportacion
industrial. Este ultimo argumento puede aplicarse en el caso del aumento del valor de las
importaciones y del coeficiente de importacion.” De este modo se ha iniciado una tendencia hacia
el aumento del saldo negativo del balance comercial del pais.

Se registro un aumento significativo de la importancia relativa de la IED, tanto en lo que
se refiere a la formacidon bruta de capital fijo como a los flujos en la cuenta de capitales del
balance de pagos. Ademas, se advierte un progresivo aumento de la presencia de empresas
transnacionales en la industria brasilefia. Con todo, se ha mantenido el actual proceso de
reestructuracion y modernizacion que aun esta asociado a bajos niveles agregados de inversion
en activos fijos y tecnologia.

En resumen, durante toda la década de 1980 y la primera mitad de la siguiente, las
empresas transnacionales se mantuvieron resistentes al mercado brasilefio (Gongalves, 1997). La
estrategia predominante en este largo periodo fue de retroceso gradual, con excepcion de las
inversiones basadas en la conversion de la deuda externa. A partir de 1994, las empresas
transnacionales enfrentaron un renovado entorno competitivo que las obligd a reevaluar sus
estrategias corporativas en Brasil. Algunas se retiraron, otras racionalizaron sus operaciones y

7 , . . I . . .
Asi, el hecho de que el proceso de liberalizacion comercial no haya avanzado en este periodo (incluso
existen sefiales de cierto retroceso) indica que la valorizacidon cambiaria observada es, probablemente, el factor de
mayor importancia en la evolucion de las importaciones brasilefias.



172 LA INVERSION EXTRANJERA EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE. INFORME 1998

las restantes reestructuraron y modernizaron sus instalaciones, anunciando ambiciosos planes de
inversion.

Con la profundizacion de las reformas econdmicas, se incrementd la oferta de activos. En
mercados mas abiertos, muchos propietarios de empresas locales se vieron obligados a vender, al
no poder contar con la tecnologia y el capital necesario para competir (Calderén y Vodusek,
1998). En este escenario, muchas empresas extranjeras aprovecharon la oportunidad para
defender y expandir su presencia en el mercado brasilefio. Asimismo, varios nuevos entrantes
han utilizado las adquisiciones de empresas locales para iniciar sus actividades en Brasil.

Desde 1994 existe un fuerte movimiento de fusiones y adquisiciones que involucra a
empresas extranjeras. Entre 1992 y 1997 se concretaron casi 600 de estas operaciones, y en mas
de la mitad las empresas transnacionales tuvieron una participacion significativa. En el caso de
Brasil, la mayor parte de las fusiones y adquisiciones se concentraron en el sector manufacturero,

donde las empresas extranjeras realizaron 179 de estas operaciones (las nacionales concretaron
195).

Seglin algunas estimaciones, cerca de un tercio de los recientes flujos de IED
corresponden a fusiones y adquisiciones (FIPE, 1998). Un estudio reciente de KPMG?® destaca
que, de las 600 operaciones de este tipo en Brasil, un 61% de los recursos involucrados
correspondieron a compradores extranjeros, principalmente estadounidenses. El mayor nimero
de estas transferencias de activos se realizd en el sector manufacturero (59%), destacando los
subsectores de alimentos y bebidas (22%), autopartes (14%), quimica y petroquimica (14%),
metal-mecanica (13%), electronica (12%) y farmacéutica (8%) (véase el cuadro I11.7).

Algunas informaciones preliminares para el primer semestre de 1998 muestran la
realizacion de 217 fusiones, en las cuales las empresas transnacionales estaban involucradas en el
71% de los casos (Gazeta mercantil, 21 de julio de 1998). Asi, se confirma la tendencia del
solido avance de las fusiones y adquisiciones, como también el gran peso relativo de las
empresas transnacionales en este proceso. Asimismo, la evidencia muestra que, en el 80% de los
casos de participacion de empresas transnacionales en adquisiciones, éstas obtienen una posicion
de control en la empresa comprada.

¥ KPMG es la mayor empresa a nivel mundial de consultoria y contabilidad. Fue fundada en 1987 como
resultado de la fusion de la empresa estadounidense Peat Marwick International y 1a holandesa KMG.
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Cuadro I1.7
ALGUNAS EMPRESAS MANUFACTURERAS BRASILENAS ADQUIRIDAS POR
INVERSIONISTAS EXTRANJEROS, 1994-1998
Empresa/Sector Comprador Pais Monto | Afio |
Alimentos
Adria Prod. Alimenticios Quaker Oats Estados Unidos 1994
Laticinios Avaré Nabisco Estados Unidos <. | 1995
Lacta Philip Morris Estados Unidos 170 | 1996
CEVAL-Alimentos {100%) Bunge & Bomn Argentina 1200 | 1997
Kibon SA Unilever Paises Bajos 930 | 1997
Molinos de Soya - Sadia Archer-Daniels-Mid. Estados Unidos 165 | 1997
Agroceres Monsanto do Brasil Estados Unidos 1997
Ind. Alim. Carlos de Brito Bombril-Cirio Italia/Luxemburgo 1998
Textil
Celbras Rhodia Francia 1994
Petroquimica, quimica y
farmacia
Petroquimica Unido Union Carbide Estados Unidos 1994
Petroquimica Bahia Dow Chemical Estados Unidos ... | 1995
Tintas Coral Imperial Chemical Industries (ICI) | Reino Unido 390 | 1996
Kenko do Brasil Kimberly-Clark Estados Unidos 1996
Lab. Carlo Erba G.D. Searle & Co. Estados Unidos <. | 1997
Kolynos Colgate-Paimolive Estados Unidos 1000 | 1997
Phytoervas Bristol-Myers Squibb Estados Unidos 1998
Minerfa y metales
Caemi Mineragdo e Metal. Mitsui & Co. Japén 264 | 1997
Cimentos Serrana Cimpo-Cimentos Portugal 380 | 1997
CST/Acesita Usinor Francia 1998
Electronica
Continental 2001 Bosch/Siemens Alemania 1994
Refrigeragdo Parana Electrolux Suecia 1996
Cia. Eletronica Celma General Electric Estados Unidos 1996
Dako General Electric Estados Unidos ... | 1996
Brasmotor (33%) Whirlpool Estados Unidos 217 | 1997
Arno (41%) Groupe SEB Francia 153 | 1997
Ficap (67%) Madeco Chile 121 | 1997
Magquinaria
lochpe Maxion AGCO Corp Estados Unidos 260 | 1996
Autopartes
Metal Leve Mahle/Cofap * Alemania/Italia 80 [ 1996
Cofap (70%) * Magneti Marelli Italia 130 | 1997
Freios Varga Grupo Lucas Reino Unido 1997

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién publicada en América economia, varios nimeros y
Carta Capital, 8 de julio de 1998, p. 33.

? Un 30% de Cofap estd en poder de la empresa alemana Mahle.
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Segiin datos recientes sobre oportunidades, intenciones y decisiones de inversion en el
Brasil en el periodo 1995-2003, se advierte que la industria manufacturera representa menos del
30% del volumen esperado de inversiones (MICT, 1996). Existe una significativa concentracion
en el subsector quimico; alimentos, bebidas y tabaco; automotor; metalirgica basica; equipos
eléctricos, y equipos mecanicos no eléctricos. Estas seis ramas industriales captan el 79% del
total de las inversiones previstas por las empresas transnacionales presentes en la industria
brasilefia para el periodo 1997-2000 (Laplane y Sarti, 1998, cuadro 1.8). Este resultado realmente
no sorprende, ya que estos subsectores representaron 77% del acervo de IED en Brasil, segtn el
censo de capitales extranjeros de 1995 (Banco Central do Brasil, 1998a).

Asimismo, destacan las cuantiosas nuevas inversiones que podrian concretarse en los
proximos afios, tanto oportunidades enunciadas como decisiones ya adoptadas. En este sentido, la
identificacion de oportunidades de inversidon involucra a 8.4% del total de los proyectos, las
intenciones de proyectos de inversion se refieren a 38.6%, en tanto que los proyectos en fase de
implementacion ascienden al 42.6% del total de las inversiones registradas (Laplane y Sarti,
1998, p. 16). Esto significa que parte importante de las inversiones anunciadas pueden no
llevarse a cabo, sin pasar de las dos etapas iniciales, de identificacion de oportunidades y de
intencidn de invertir.

Para el periodo 1996-1999, segin una reciente investigacion en una muestra de 730
empresas industriales, las inversiones en la industria manufacturera brasilefia alcanzarian los
22 800 millones de délares (CNI/CEPAL, 1997, p. 17). De este total, 36% estaba en fase de
ejecucion definida e inicio de obras y/o adquisicion de equipamiento, y 20% estaba en ejecucion
definida e inicio programado entre enero de 1997 y diciembre de 1999. El restante 44% de las
inversiones estaban divididas de la siguiente forma: en fase de analisis econdmico-financiero o
en busca de financiamiento (19%); proyectos aprobados, pero con inicio indefinido debido a la
incertidumbre en la economia nacional y/o internacional (9%); y oportunidad identificada, en
fase de estudio preliminar (16%). De este modo, cerca de la mitad de las inversiones previstas
estan en la fase preliminar de intencion e identificacion de oportunidades. Asi, es posible que una
parte importante de estas inversiones no llegue a realizarse, considerando los cambios en la
coyuntura nacional y/o internacional (véase el recuadro I1.2).

El caso de la industria automotriz ilustra claramente la influencia que ejercieron los
nuevos patrones de competencia en la extraordinaria reactivacion de los flujos de IED en Brasil.
Hasta 1990, las importaciones de automoviles eran practicamente inexistentes en el pais. El
volumen de importacién de vehiculos de uso particular o de uso mixto crecié de 18 000 a
141 000 unidades entre 1991 y 1993, y llegd a 244 000 unidades en 1995 (Morandi, 1997, cuadro
A.5). Esto significé que las principales montadoras ya instaladas en el pais (Fiat, Volkswagen,
Ford y General Motors) tuvieron que hacer inversiones destinadas a adquirir nuevas instalaciones
y ampliar y modernizar las existentes, como respuesta al efecto pro competitivo de las
importaciones. Por otro lado, las empresas que comenzaban a exportar al Brasil en los afios
noventa (por ejemplo, Honda, Renault y Peugeot) se vieron estimuladas a realizar inversiones
para adquirir ventajas de localizacién vinculadas a la mayor proximidad con los consumidores
brasilefios (véanse el recuadro 11.2 y para mayores detalles el capitulo IV).
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Recuadro I1.2
BRASIL: ; CENTRO DE INTERES PARA LAS PRINCIPALES EMPRESAS
TRANSNACIONALES DEL SUBSECTOR AUTOMOTOR?

En la actualidad seis empresas transnacionales ensamblan vehiculos para pasajeros en Brasil: Fiat, Ford, General
Motors, Volkswagen, Toyota y recientemente Honda. Ademas de estas compaiiias han anunciado su intencién de
realizar proyectos de inversion: Kia-Motors, BMW, Hyundai, PSA (Peugeot y Citroén), Renault, Audi
(Volkswagen), Daimler Benz, Chrysler, Mitsubishi, Suzuki y Subaru. De estos nuevos entrantes, destacan los
proyectos de Renault (1 000 millones de dolares), Audi (3 500 millones®) y Daimler Benz (1 100 millones).

Para el afio 2000, en la medida que todas estas empresas concretaran sus proyectos de inversion, Brasil tendria
14 empresas (aproximadamente 20 marcas diferentes) produciendo automdviles de pasajeros, camionetas, jeeps y
utilitarios deportivos, lo que representaria el mayor nimero de productores actuando en un tnico mercado en todo el
mundo, superando inclusive a Estados Unidos.” Todo esto sin incluir las inversiones en la produccién de vehiculos
comerciales pesados® —bdasicamente camiones y autobuses— de Skoda (Volkswagen) e Iveco (Fiat), que también
han anunciado nuevos proyectos. De este modo, para los préximos tres o cuatro afios se estima que las inversiones en
la produccién de vehiculos para pasajeros estarian entre los 16 000 y los 20 000 millones de délares —inclusive
considerando los efectos de la presente crisis mundial. Asi, la capacidad de produccién de vehiculos podria llegar a
los 3 millones de unidades.

Pese a que, con estas estimaciones, Brasil se constituiria en uno de los principales productores de vehiculos del
mundo, también es cierto que muchas de las empresas que han manifestado interés en invertir en el pais lo hardn a
una pequefia escala, aprovechando algunos “nichos” del mercado nacional —o inclusive del Mercosur. Lo mas
probable es que la produccién brasilefia seguird estando concentrada en los cuatro grandes (Volkswagen, Fiat,
General Motors y Ford), los cuales dosificaran sus inversiones de acuerdo con la evolucion del mercado
internacional, la politica nacional y sobre todo el mercado interno (véase el capitulo IV). De hecho, los efectos de la
presente crisis internacional se han sentido con fuerza en Brasil, y en particular en la industria automotriz. En el
primer semestre de 1998, el mercado automotor brasilefio se redujo un 20%, lo que ha significado que, por ejemplo,
Fiat haya efectuado cuatro cierres temporales en sus fabricas del Mercosur. Asimismo, General Motors, Ford y
Volkswagen anunciaron vacaciones colectivas en varias de sus plantas, como una manera de enfrentar la disminucién
de la demanda.®

Esta cifra representa el total de las inversiones previstas por Volkswagen en el periodo 1998-2000 para la fabricacion de
automoviles Audi, la modernizacion de la planta de Sdo Bernardo y la produccién de nuevos modelos.

M. F. Laplane y F. Sarti, “Novo ciclo de investimentos ¢ especializagao productiva no Brasil”, Rio de Janeiro, X Forum
Nacional, 1998.

En Brasil producen camiones y autobuses las empresas Ford, General Motors. Daimler Benz, Scania, Volkswagen y Volvo.
En el caso de la maquinaria agricola y de movimiento de tierra estan presentes caterpillar, Fiat, New Holland y SLC-John
Deere.

Andreas Adriano y Lilian Satomi, “Marcha atras”, América economia, Santiago de Chile, 22 de octubre de 1998.

Asimismo, frente a la explosion de inversiones (y anuncios) en el subsector automotor, se
ha verificado una fuerte reestructuraciéon en la industria de autopartes. Asi, las empresas
transnacionales mas importantes del area iniciaron una enérgica penetraciéon en el mercado
brasilefio. Esta estrategia se ha basado en la adquisicion de empresas locales, las cuales se
vieron enfrentadas a graves dificultades como consecuencia del proceso de apertura comercial
(véase el recuadro I1.3).




176 LA INVERSION EXTRANJERA EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE. INFORME 1998

Recuadro I1.3
LA INDUSTRIA DE AUTOPARTES EN EL MERCOSUR: EL CASO DE DANA

Brasil se perfila como uno de los mercados potenciales mas importantes para la industria automotriz y se estima que
para el afio 2000 existiran unas 17 plantas de montajes de vehiculos (14 empresas y 20 marcas) y cohabitaran mas
empresas transnacionales diferentes que en ningun otro pais del mundo (véase el recuadro I1.2). Para la industria de
autopartes (en su gran mayoria en manos de empresas locales), la apertura comercial vinculada a la incorporacién de
practicas de aprovisionamiento global por parte de las ensambladoras instaladas en Brasil llevé a las empresas a
enfrentar graves dificultades para mantener la actualizacion tecnolégica y la calidad de sus productos al producirse
una abrupta caida de los margenes de ganancia.* Este panorama ofrecié grandes oportunidades a las compaiiias
internacionales de autopartes, que podian acceder a este atractivo mercado mediante la adquisicion de empresas
locales.

Fue el caso de la empresa estadounidense DANA —cuarto productor mundial de autopartes, tras las también
estadounidenses Delphi Automotive Systems y Visteon Automotive Systems y la alemana Robert Bosch—, que a
través de una pujante estrategia de adquisiciones ha establecido una red de 27 filiales en los paises del Mercosur,
17 de ellas en Brasil, 8 en Argentina y 2 en Uruguay. Desde 1994, DANA ha comprado ocho empresas de autopartes
en el ambito del Mercosur, las ultimas de las cuales fueron Nakata S.A. (fabricante de suspensiones y
amortiguadores) y Echlin, Inc. (autopartes para el mercado de repuestos) en 1998.

Todo este proceso se ha dado como resultado de las grandes transformaciones que ha sufrido la industria
automotriz en los ultimos afios (véase el capitulo IV). La tendencia apunta a que las empresas de autopartes
entreguen sistemas completos a las ensambladoras, lo que las obliga a participar mas activamente en las etapas de
disefio e ingenieria de los nuevos vehiculos. En este contexto, DANA ha suscrito un acuerdo con Chrysler Corp. para
proveerla del chasis completo de la camioneta Dakota que fabrica en su planta de Parand, Brasil.”

Gracias a las fuertes inversiones realizadas en América Latina, la region ha pasado a ser clave para esta
empresa estadounidense. En los ultimos ocho afios, DANA ha triplicado sus ventas, pasando de 350 millones de
délares en 1990 a unos 1 000 millones en 1997 (665 millones en Brasil). En la actualidad, luego de esta activa
estrategia de adquisiciones para posicionarse en el Mercosur, DANA est4 intentando consolidar sus operaciones,
concentrandose en la fabricacion de piezas para motores y transmisiones. Incluso ha liquidado algunas de sus
operaciones menos importantes, como las empresas que producian engranajes, cilindros hidraulicos y piezas para
camiones.

Ruy de Quadros Carvalho y Roberto Bernardes, “Cambiando con la economia: la dindmica de empresas lideres en Brasil”,
Grandes empresas y grupos industriales latinoamericanos. Expansion y desafios en la era de la apertura y la
globalizacion, Wilson Peres (coord.), México, D.F., Siglo Veintiuno Editores, 1998.

Lilian Rumi Satomi, “Como un tractor”, América economia, Santiago de Chile, 4 de junio de 1998.

2. La desregulacion y las privatizaciones: nuevas oportunidades para los
inversionistas extranjeros

A lo largo de los afios noventa en la economia brasilefia se han ido eliminando gradualmente las
numerosas restricciones a la IED. Los cambios producidos en la legislacion bdasica durante el
periodo 1991-1993 tenian por objeto crear mejores condiciones para la salida de capital
extranjero, principalmente en lo que se refiere a las restricciones a las remesas de utilidades y
pagos de regalias (royalties) (Canuto, 1993; Barros, 1993). El término de la Ley de Informatica
en 1994, que establecia fuertes impedimentos a la entrada de capital extranjero en este sector,
también fue otro hito importante del proceso de apertura. Asimismo, se redujeron y eliminaron
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muchos de los incentivos otorgados por el Gobierno para el estimulo de actividades
manufactureras.

La revision constitucional, principalmente en 1995, elimino restricciones sectoriales para
la entrada de capital extranjero en la economia brasilefia. Se inicid un movimiento tendiente a
flexibilizar el monopolio estatal del petréleo.” Las restricciones en los sectores de servicios y
actividades extractivas también han sido gradualmente eliminadas, mas notablemente en el caso
del subsector financiero (bancos y aseguradoras) y de navegacion y cabotaje. En el subsector de
telecomunicaciones se autorizd la participacion de empresas extranjeras en el control de las
empresas privatizadas. Se abandono el esquema de reciprocidad que anteriormente existia en el
caso de los bancos y se anuncid la privatizacion de los bancos estatales con participacion
mayoritaria (Gazeta mercantil, 17 de julio de 1998). Asimismo, se estd estudiando aumentar de
20% a 49% el limite de la participacion de inversionistas extranjeros en el capital de las empresas
de aviacidn (Gazeta mercantil, 20 de julio de 1998).

El proceso de apertura hacia el capital extranjero no puede separarse del fuerte proceso de
liberalizacion financiera. La desregulacion financiera aplicada en Brasil a lo largo de los afios
noventa puede haber creado condiciones mas favorables para las empresas transnacionales
instaladas en el pais. En este sentido, las menores restricciones en cuanto al uso de recursos del
sistema financiero internacional y de la propia casa matriz han hecho mas atractivas las
operaciones de las empresas extranjeras en la economia brasilena.

Los cambios en el marco regulatorio, sobre todo la desreglamentacion, la apertura de
sectores al capital extranjero y la liberalizacion financiera, han sido factores claves para la
entrada de IED en la economia brasilefia en los ultimos afios. Este fenomeno se aplica
fundamentalmente al sector de los servicios, en la medida en que existian pocas restricciones a la
IED en los sectores primario y manufacturero. El 94% de la inversion acumulada en servicios se
ha concentrado en electricidad y gas, finanzas y seguros, telecomunicaciones y comercio (véase
el cuadro 11.3).

Sin lugar a dudas, dentro de los servicios, el mayor foco de atraccidon de IED en el Brasil
ha sido el sector de infraestructura. En este caso, el proceso de privatizacion de empresas
estatales ha sido el principal mecanismo de la entrada de IED en la economia brasilefia en los
ultimos anos. Entre 1991 y julio de 1998 se produjeron privatizaciones de empresas publicas
pertenecientes al Gobierno Federal y los gobiernos estaduales, incluyendo concesiones de
telefonia celular y las empresas federales de telecomunicaciones del sistema Telebras (véase el
cuadro IL.8). Los inversionistas extranjeros ingresaron alrededor de 27 164 millones de délares,
es decir, mas del 41% del total de lo recaudado por el programa. El principal pais de origen de las
inversiones fue Estados Unidos (15%), seguido por Espafia (12%) y Portugal (7%). Estos tres
paises participaron con 33% del total de las privatizaciones y con 80% del total de las inversiones
externas en este proceso.

° En este sentido, se espera una mayor flexibilizacion de estas actividades, ya sea por medio de asociaciones
entre la empresa estatal Petroleo Brasileiro (Petrobras) y empresas transnacionales, o por la actuacion directa e
independiente de grandes empresas petroliferas internacionales.
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Cuadro 11.8
PARTICIPACION DEL CAPITAL EXTRANJERO EN LA PRIVATIZACION
DE EMPRESAS PUBLICAS EN BRASIL, POR ORIGEN, 1991-1998*
(En millones de dolares y porcentajes)

Nivel federal Nivel estatal Telecomunicaciones ° Total
Pais Monto % Monto % Monto % Valor %o
Estados Unidos 1630.2 8.9 4311.0 20.7 36389 13.7 9 580.1 14.6
Espafia 1.2 0.0 2 806.7 13.5 5047.01 19.0 7854.9 11.9
Portugal 0.5 0.0 176.0 0.8 42270 159 44035 6.7
Italia - - - - 12203 4.6 1220.3 1.9
Chile - - 1 006.1 48 - - 1 006.1 1.5
Canada 21.0 0.1 - - 641.6 2.4 662.6 1.0
Suecia - - - - . 5993 2.3 599.3 0.9
Francia 479.1 2.6 90.0 04 - - 569.1 0.9
Rep. de Corea - - - - 265.4 1.0 265.4 0.4
Japon 8.1 0.0 - - 257.0 1.0 265.1 0.4
Argentina - - 148.2 0.7 - - 148.2 0.2
Alemania 75.4 0.4 - - - - 754 0.1
Paises Bajos 5.1 0.0 - - - - 5.1 0.0
Reino Unido 2.4 0.0 - - - - 2.4 0.0
Uruguay 0.1 0.0 - - - - 0.1 0.0
Otros 156.6 0.9 350.0 1.7 - - 506.6 0.8
Part. Extranjera 23797 12.9 8 888.0 42.7 15 896.5( 599 27 164.2 41.3
Total 18 411.0] 100.0 20 833.0[ 100.0 26 520.0{ 100.0 65 764.0 100.0

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre 1a base de Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e
Social (BNDES), Privatization in Brazil: 1991-1998, Rio de Janeiro, Secretaria Geral de Apoio a
Desestatizagao, 31 de julio de 1998.

® Datos de 1991 hasta julio de 1998.° Telefonia celular y sistema Telebras.

La participacion extranjera ha sido particularmente elevada en el caso de las
telecomunicaciones. En este subsector, a la IED correspondi6 el 60% del total de las empresas
privatizadas. Ademaés, la participacion extranjera también fue significativa en el caso de las
empresas publicas estaduales, con 43% del total de los activos transferidos. En el caso de la
privatizacion de las empresas publicas federales, la participaciéon de empresas extranjeras fue de
13% del total privatizado.

El total recaudado por la venta de las empresas publicas estaduales fue de 20 833
millones de dodlares. En dichas operaciones los inversionistas extranjeros participaron en mas de
la mitad de las privatizaciones, por las cuales pagaron unos 8 888 millones de dolares. Aunque en
varias de estas empresas los inversionistas extranjeros han entrado como accionistas minoritarios,
es muy probable que ejerzan algin control, considerando que raramente las participaciones
fueron inferiores al 20%. En el caso de las concesiones para las empresas de telecomunicaciones
(banda B de telefonia celular y el sistema Telebras), que significé un ingreso de 26 520 millones
de doélares, los inversionistas extranjeros tienen una participacidén significativa en todas las
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empresas correspondientes, salvo los casos de Tele Norte Leste y Tele Centro Oeste Celular
(véanse los cuadros I1.9 y I1.10).

Cuadro 11.9

PARTICIPACION EXTRANJERA EN LA PRIVATIZACION DE EMPRESAS
PUBLICAS EN BRASIL, 1996-1998 *

(En millones de délares)

Empresa privatizada Rama de Fechade | Monto | Inversionista extranjero, pais de origen
(porcentaje vendido) actividad la venta de la y participacién
venta

Empresas federales

Light Servigos de Distribucidn y 05/96 2 508 | AES Corporation (Estados Unidos, 27%);

Eletricidade SA (51%) | generacion de Houston Industries Energy (Estados

electricidad Unidos, 22% ) y Electricité de France

(22%)

Cia. Vale do Rio Doce | Mineria 05/97 3 132 | Sweet River Investments (Estados Unidos,

(42%) 9%)

Empresas estaduales

Cia. de Eletricidade do | Distribucidn de 11/96 588 | Eletricidade de Portugal (30%);

Estado do Rio de electricidad Enersis (Chile, 30.6%); Endesa Espafia

Janeiro (CERJ) (70%) (10%); Chilectra (Chile, 29.4%)

Cia. de Eletricidade do | Distribucion de 07/97 1 598 | Iberdrola (Espafia, 39%)

Estado da Bahia electricidad

(COELBA) (66%)

Centrais Elétricas Generacion de 09/97 714 | Endesa (Chile, 60%)

Cachoeira Dourada SA | electricidad Edegel (Peru, 20%)

(CDSA) (93%)

Cia. Centro-Oeste de Distribucidon de 10/97 1 372 | AES Corporation (Estados Unidos, 100%)

Distribuigdo de Energia | electricidad

Elétrica (91%)

Cia. Norte Nordeste de | Distribucién de 10/97 1 486 | Community Energy Alteratives, CEA

Distribuigdo de Energia | electricidad (Estados Unidos, 33.3%)

Elétrica (91%)

Cia. Energética do Rio | Distribucién de 12/97 607 | Iberdrola (Espafia, 12.2%)

Grande do Norte electricidad

(COSERN) (78%)

Cia. Energética do Distribucién de 04/98 868 | Enersis (Chile, 41.4%)

Ceara (COELCE) electricidad Endesa- Espaila (41.4%)

(83%)

Eletropaulo Distribucion de 04/98 1 777 | AES Corporation (Estados Unidos);

Metropolitana de electricidad Houston Industries Energy (Estados

Eletricidade S/A (75%) Unidos) y Electricité de France

Cia Estadual de Gas do | Distribucion de 07/97 430 | Enron International (Estados Unidos,

Rio de Janeiro (CEG) | gas 45%); Gas Natural (Espafia, 34%);

(56%) Iberdrola (Espafia, 17%), y Pluspetrol
(Argentina, 4%)

Riogas S/A (75%) Distribucion de 07/97 146 | Gas Natural (Espafia, 60%)

gas Enron International (Estados Unidos,

20%); Iberdrola (Espatia, 20%)
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Cuadro I1.9 (concl.)
Empresa privatizada Rama de Fecha de | Monto | Inversionista extranjero, pais de origen
(porcentaje vendido) actividad la venta dela y participacién
venta
Cia do Metropolitano | Transporte urbano 12/97 262 | Cometrans (Argentina, 50%)
do Rio de Janeiro -
Metrd (100%)
Centrais Elétricas de Distribucién y 05/97 1 053 | Southern Electric (Estados Unidos, 40%);
Minas Gerais (CEMIG) | generacion de AES Corporation (Estados Unidos, 50%)
(33%) electricidad
Elektro Eletricidade e | Distribucion de 07/98 1 273 | Enron International (Estados Unidos,
Servigos SA (47%) energia eléctrica 100%)
Cia. Riograndense de | Telefonia 12/96 1 018 | Telefénica de Espaiia (77%)
Telecomunicagdes 07/98
(CRT) (85%)°
Centrais Geradoras do | Generacién de 09/98 808 | Tractebel (Bélgica, 42%)
Sul do Brasil energia eléctrica
(GERASUL)
Empresa Bandeirante | Distribucion de 09/98 860 | Eletricidade de Portugal (EDP)
de Energia (EBE) energia eléctrica
Telecomunicaciones °
Concesion Area 1 (Sdo | Telefonia mévil 07/97 2 450 | Bellsouth (Estados Unidos, 44%)
Paulo)
Concesién Area 2 (Sdo | Telefonia mévil 08/97 1220 | Telia (Suecia, 49%)
Paulo interior)
Concesién Area 3 (Rio | Telefonia mévil 03/98 1 330 [ Korea Mobile (Republica de Corea, 20%)
de Janeiro y Espirito
Santo)
Concesién Area 4 Telefonia movil 04/98 457 | Stet (Italia, 43%)
(Minas Gerais)
Concesion Area 5 Telefonia maévil 04/98 680 | Motorola (Estados Unidos, 22%)
(Parana y Santa Global Telecom Nissho Iwai (Japon,
Catarina) 10%); DDI (Japén, 29%)
Concesién Area 6 (Rio | Telefonia mévil 04/98 347 | Bell Canada (20%); Telesystem (Canada,
Grande do Sul) 20%)
Concesién Area 7 Telefonia mévil 06/97 314 | Bell Canada (20%); Telesystem (Canada,
(Norte y Centro-Oeste) 20%); Citibank (Estados Unidos, 9%)
Concesién Area 9 Telefonia mévil 07/97 232 | Stet (Italia, 43%)
(Bahia y Sergipe)
Concesion Area 10 Telefonia movil 08/97 512 | Bellsouth (Estados Unidos, 44%)
(Nordeste)

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de Banco Nacional de Desenvolvimento Econdémico e Social
(BNDES), Privatization in Brazil: 1991-1998, Rio de Janeiro, Secretaria Geral de Apoio a Desestatizag&o,
31 de julio de 1998.

®  De 1996 a julio de 1998.

En diciembre de 1996 se vendié un 35% de CRT, posteriormente en julio de 1998 se privatizé otro 50% del

capital en poder del Estado brasilefio. Telefonica de Espaiia qued6 con cerca del 77% de la propiedad de la

CRT.

El detalle de la privatizacion del sistema Telebras figura en el cuadro II.10.
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En los ultimos afios se advierte una notoria presencia de empresas chilenas y espafiolas,
asi como algunas estadounidenses (AES Corp. y Community Energy Alternatives (CEA)), en la
privatizacion del sector eléctrico (véanse los recuadros 1.4 y I11.2). En la distribucion de gas
destaca la empresa estadounidense Enron (véase el recuadro II1.3). Las concesiones de telefonia
moévil estuvieron dominadas por Bellsouth de los Estados Unidos, Stet-Telecom de Italia y la
Bell de Canada. En la reciente privatizacion del sistema Telebras las empresas espaiiolas
resultaron las mas activas (véase el recuadro I1.5).

Recuadro I1.4
LAS EMPRESAS EXTRANJERAS SE DIVIDEN EL MERCADO BRASILENO DE LA ENERGIA

Tres afios después de iniciada la privatizacion de las distribuidoras de energia eléctrica en Brasil, la gran mayoria
estd en manos privadas y una cantidad significativa en poder de empresas extranjeras. Algunas compaiiias
estadounidenses (AES Corp. y CEA), espafiolas (Endesa e Iberdrola) y chilenas (Enersis, Chilectra y Endesa) han
comenzado a dominar partes importantes de los mercados nacional y regional de la energia en Brasil. Durante este
proceso se ha advertido una cierta tendencia hacia la concentracién y regionalizacion: Iberdrola (Espafia) en la
regién norte y noreste; AES Corp. y CEA en el sudeste (y su conexién con Argentina), Enersis y Endesa-Espafia en
el sur, como parte de su estrategia en el Mercosur y el grupo local Votorantim, Bradesco e Camargo Correa (VBC)
en el sur y sudeste. Probablemente, con las privatizaciones pendientes, los inversionistas ya presentes en el mercado
intenten consolidar su posicion.

e La empresa espafiola Iberdrola participa de la Cia de Eletricidade do Estado da Bahia (COELBA) y la Cia
Energética do Rio Grande do Norte (COSERN) y vende energia para 3 millones de clientes.

e La empresa estadounidense AES Corp. (véase el recuadro II1.2) controla el 90% de la Cia. Centro-Oeste de
Distribui¢ao de Energia Elétrica (CCODEE), con 800 000 consumidores, posee el 14% de la Cia Energética de
Minas Gerais (CEMIG) y participa en la gestion de Light y Eletropaulo (S3o Paulo) —los mercados mds
importantes del pais, con 7.2 millones de consumidores. Ademés ha formado una alianza con la también
estadounidense CEA, que controla la Cia. Norte Nordeste de Distribuicio de Energia Elétrica (CNNDEE). Con
CEA poseen dos empresas distribuidoras en Buenos Aires. Asimismo, esta construyendo una planta generadora
en Uruguaiana. AES Corp. tiene una estrategia que se extiende hacia el Mercosur.

e Los inversionistas chilenos (Endesa, Chilectra y Enersis) también son protagonistas en el mercado brasilefio.
Enersis y Chilectra han participado en la compra de la Cia. de Eletricidade do Estado do Rio de Janeiro (CERJ) y
la Cia Energética do Ceara (COELCE). Endesa posee el 60% de las Centrais Elétricas Cachoeira Dourada
(CDSA). En el caso de COELCE, las empresas chilenas se asociaron con Endesa-Espafia. Asi, la reciente alianza
estratégica entre Enersis y Endesa-Espaiia (véase el recuadro 1.8) seguramente significard una mayor presencia —
especialmente en el 4rea de la generacion— de este nuevo grupo chileno-espaiiol en la zona del Mercosur.

Al parecer en el caso brasilefio se estd dando un modelo de concentracion integrada, es decir, la misma empresa
controla la distribucién y la generacion —cuyo proceso de privatizacion recién estad comenzando. La tendencia es
que las distribuidoras de energia entren en el segmento de la generacion, hasta un cierto limite establecido por la
Agencia Nacional de Energia Eléctrica (ANEEL). Participar del area de generacion estaria proporcionando a las
distribuidoras una ventaja competitiva, ya que no necesitan desembolsar recursos para adquirirlos. Asimismo, se
produce el fenémeno contrario, en virtud del cual las empresas cuya especializacion es la generacion han comenzado
a dar sus primeros pasos en el campo de la distribucion en el mercado brasilefio (AES Corp.).
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Recuadro I1.5 .
LA MAYOR SUBASTA DEL MUNDO: LA PRIVATIZACION DE LAS
TELECOMUNICACIONES EN BRASIL

El proceso de privatizacién de empresas publicas en Brasil tuvo un momento histérico el 29 de julio de 1998,
cuando se realizé la subasta del sistema Telebras, que incluia las empresas de telecomunicaciones brasilefias.
Telebras se cuenta entre las 20 compafiias mas importantes del mundo y es la mayor entre los paises emergentes.
Actualmente existen 17 millones de lineas fijas en operacion, 4 millones de teléfonos celulares y méas de 400 000
teléfonos publicos. No obstante, las perspectivas de crecimiento son muy alentadoras, ya que sélo en 1997 mas de
13 millones de personas estaban inscritas a la espera de un teléfono convencional. Asimismo, a partir del afio 2005,
las empresas ganadoras podran competir en todo el mercado brasilefio, en tanto que actualmente s6lo estan
autorizadas a abastecer las regiones correspondientes a sus concesiones.

El Gobiemno brasilefio recaudé alrededor de 19 000 millones de ddlares con la venta de su participacion
mayoritaria (51.79%) en 12 empresas que cubrian todo el sistema de telefonia fija y mévil de control estatal,
recursos que se utilizaran para pagar parte de la abultada deuda publica. El precio minimo estimado para la subasta
era de unos 11 555 millones de dolares, lo que significé un sobreprecio promedio de 63.7%.

El capital extranjero desempefié un papel destacado en esta subasta, ya que logré comprar participaciones
accionarias en 10 empresas, en las que debe ejercer el control (véase el cuadro 11.10). Las 10 empresas que pasaron a
manos extranjeras representan el 82% del total de los ingresos obtenidos de las ventas de la subasta. Considerando la
participacion porcentual de cada consorcio, el capital extranjero aporté 12 620 millones de délares, lo que equivale a
cerca del 66.7% del valor total de la venta. Las empresas europeas fueron las que mas ganaron, sobre todo
Telefénica de Espafia (Telesp, Telesudeste Celular y Tele Leste Celular), Portugal Telecom (Telesp y Telesp
Celular) y Stet Telecom Italia (Tele Centro Sul y Tele Nordeste Celular). Asimismo, destaca la estadounidense MCI
Communications Corp. que compré Embratel por 2 273 millones de délares.

El consorcio liderado por Telefénica de Espafia realizé la mayor apuesta en €l mercado brasilefio, ofreciendo
4 961 millones de délares por el control de la compaiiia de telefonia fija del Estado de S3o Paulo (Telesp), precio
que supero6 en 64% el precio minimo y en 1 560 millones de délares la segunda oferta. Telefonica ha realizado una
enérgica expansion en América Latina, y el elevado precio pagado por Telesp refleja el alto valor estratégico que
esta compafiia espafiola otorga al mercado brasilefio. De este modo, Telefénica podra convertirse en un operador
mundial en la regién y, gracias a su reciente alianza estratégica con MCI, tendra la posibilidad de acceder a un
porcentaje de la red de larga distancia en poder de la empresa estadounidense, dentro de sus planes de crear una red
panamericana que una todo el continente con Europa y Estados Unidos (véase el recuadro 1.9).

En relacion con el subsector minero, la presencia de inversionistas extranjeros en la Cia.
Vale do Rio Doce (CVRD) es minoritaria (9%). Sin embargo, cabe sefialar que la mayor parte de
los recursos usados por los grupos nacionales para comprar la CVRD provino de un banco
estadounidense (Nations Bank) con una modesta presencia en el escenario internacional. El
control de la CVRD fue adquirido en 3 132 millones de dodlares y el Nations Bank mont6é un
crédito puente de 1 200 millones de délares para la compra de la CVRD a cargo de la Compaiiia
Siderurgica Nacional (CSN). Segin la Dow Jones, los nuevos dueifios deberan intentar reducir su
deuda vendiendo alguna participacion accionaria de CVRD, probablemente a la minera
sudafricana Gencor (América economia, junio de 1997, p. 28).
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Cuadro I1.10
BRASIL: PRIVATIZACION DEL SISTEMA TELEBRAS, JULIO DE 1998 °

Subsector Precio Precio | Sobreprecio | Comprador y participacién
minimo de (%)
venta
Grupo A ]
Telesp Telefonia fija 3020 1961 64.3 | Telefénica de Espafia (57%); Portugal Telecom
(23%); Iberdrola (Espafia, 7%); BBV (Espana.
7%); y RBS (Brasil, 6%).
Tele Centro Sul Telefonia fija 1673 1776 6.2 | Stet-Telecom Italia (19%); Banco Opportunity
(Tclemato) (Brasil, 19%); fondos de pensiones (Brasil,
62%)
Tele Norte Leste | Telefonia fija 2917 2946 1.0 | Inversionistas brasilefios 100%
(Telemar)
Embratel Telefonia fija 1 544 2273 47.2 | MCI Communications Corp (Estados Unidos,
interurbana e 100%)
internacional
Grupo B
Telesp Celular Telefonia 944 3078 226.2 | Portugal Telecom (100%)
movil
Tele Sudeste Telefonia 489 1167 138.6 | Telefonica de Espafia (93%) e Iberdrola
Celular movil (Espaiia, 7%).
Telemig Celular Telefonia 197 648 228.7 | Telesystem (Canada, 48%); Banco Opportunity
movil (Brasil, 21%); otros inversionistas brasilefios
(31%)
Tele Celular Sul Telefonia 197 600 204.3 | Stet Telecom Italia (50%); Globo y Bradesco
movil (Brasil, 50%).
Grupo C
Tele Nordeste Telefonia 193 566 193.3 | Stet Telecom Italia (50%); Globo y Bradesco
Celular movil (Brasil. 50%)
Tele Leste Telefonia 107 368 242.2 | Telefénica de Espafia (93%) e 1berdrola
Celular movil (Espafa, 7%)
Tele Centro Telefonia 197 377 91.4 | Splice (Brasil, 100%)
Oeste Celular movil
Tele Norte Telefonia 77 161 108.9 | Telesystem (Canada, 48%); Banco Opportunity
Celular mévil (Brasil, 21%); otros inversionistas brasilefios
(31%)
Total 11 555 18 921 63.8

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES), Privatization in Brazil: 1991-1998, Rio de Janeiro, Secretaria Geral de Apoio a Desestatizagéo,
31 de julio de 1998.

* El Gobierno brasilefio transfirio 51.79% de cada una de las 12 empresas que formaban el sistema Telebras.

En el caso de la gran mayoria de las empresas extranjeras que lograron el control de los
activos privatizados, se ha tratado de nuevos entrantes en la economia brasilefia. Algo similar
ocurre en el caso de otras firmas que han accedido recientemente al mercado brasilefio como
resultado de la liberalizacién de muchos sectores en que los inversionistas extranjeros estaban
sujetos a fuertes restricciones. Generalmente han utilizado como estrategia de entrada al mercado
la adquisicion de empresas locales. Entre 1992 y 1997, en el caso de los servicios, los
inversionistas extranjeros participaron en 110 de las 203 operaciones concretadas en estas
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actividades. De acuerdo con el estudio de KPMG anteriormente citado, el 33% de las
adquisiciones se produjeron en el sector de los servicios, concentrandose en las actividades
financieras y de seguros, las telecomunicaciones y los servicios de informatica.

Esta tendencia se ha dado con mucha fuerza en el sector financiero, actividad que ha visto
incrementar la concentracion bancaria como resultado de la entrada de bancos extranjeros (véase
el cuadro IL.11). En este sentido, cabe destacar la adquisicion en 1998 del Banco Excel-
Econdmico a cargo del Banco Bilbao Vizcaya (BBV) de Espafa, por unos 500 millones de
dolares, y la del Banco Real a cargo del holandés ABN Amro, estimada en alrededor de 2 000
millones de délares. El Bamerindus fue adquirido por el Hong Kong Shanghai Bank Corporation
(HSBC), el Multiplic por el Lloyds Bank, el Noroeste por el espafiol Santander y el Garantia por

el Crédit Suisse.

Cuadro I1.11

ALGUNAS EMPRESAS BRASILENAS DE SERVICIOS ADQUIRIDAS POR INVERSIONISTAS

EXTRANJEROS, 1994-1998

Empresa / Sector Comprador Pais Monto | Aiio
Comercio y supermercados

Bomprego Royal Ahold Paises Bajos 1996
Cia. Real de Distrib. (50%) Sonae Distribui¢éo Portugal 1997
Eldorado Carrefour Francia 1997
Postos Hudson Brasileira Texaco Estados Unidos 1998
Transporte y comunicaciones

Gevisa S.A Locomotivas General Electric Estados Unidos oo | 1997
Com. Navegagio Alianga Cia. Sud. De Vapores Chile 150 | 1997
Wireles Ventures of Brazil Nextel Commun. Estados Unidos 186 | 1997
Finanzas

Banco Com. de Sdo Paulo Banque Nationale de Paris (BNP) | Francia . | 1996
Bamerindus (100%) HSBC Holdings Reino Unido 1000 | 1997
Banco Noroeste (50%) Banco Santander Espaiia 500 | 1997
Unibanco (50%) American Intl. Group Estados Unidos 500 | 1997
Banco Geral do Comércio (51%) Banco Santander Espaiia 150 | 1997
Banco de Fenicia (51%) American Intl. Group Estados Unidos 100 | 1997
Banco Noroeste (50%) Banco Santander Espafia 500 | 1997
Paulista Seguros Liberty Mutual Group Estados Unidos 105 | 1997
Multiplic Lloyds Bank Reino Unido ..o | 1997
Banco Real ABN Amro Paises Bajos 2000 | 1998
Seg. ao Crédito e Inf.(80%) Equifax Estados Unidos 198 | 1998
Banco Excel-Econ6mico (55%) Banco Bilbao Vizcaya (BBV) Espaiia 500 | 1998
Banco Garantia Crédit Suisse Suiza 675 | 1998
Banco América do Sul Sudameris Francia 1998
Otros servicios

Veja Engenharia Ambiental Sita Francia 1997

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion publicada en América economia, varios nimeros y
Carta Capital, 8 de julio de 1998, p. 33.
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En el sector del comercio, particularmente en la distribucion de combustibles, las
empresas transnacionales como Texaco, Esso y Shell tienen posiciones de importancia y estan
presentes en Brasil desde hace décadas. Estas empresas han expandido sus inversiones, inclusive
a través de adquisiciones, como es el caso de la Texaco, que comprd la red de puestos Hudson en
la region centro-oeste del pais.

Para el periodo 1996-1999, con relacion a las inversiones en infraestructura, los proyectos
mas representativos se refieren al sistema de telecomunicaciones, las redes de telefonia fija y la
telefonia movil. En gran medida, las inversiones programadas estan relacionadas con el proceso
de privatizaciéon del Gobierno Federal y la activa presencia de empresas extranjeras
(CNU/CEPAL, 1997).

3. Tamaino del mercado: el mas tradicional de los atractivos de 1a economia brasilefia

En la bibliografia sobre internacionalizacién de la produccién, asi como en los estudios
empiricos sobre los determinantes de las inversiones directas, el tamafio del mercado aparece
como una de las variables mas importantes que influyen sobre la IED. En particular Brasil tiene
una extraordinaria ventaja local especifica en este aspecto.

o En cuanto al tamafio absoluto de la poblacion y de la renta nacional, Brasil es la octava
economia del mundo, con un PIB que supera los 800 000 millones de ddlares y una renta
per capita superior a los 4 000 délares anuales.

e La economia brasilefia tiene una historia de crecimiento elevado durante todo el siglo
XX. Como ya se indico, en el periodo 1900-1980 la tasa de crecimiento promedio anual
del PIB brasilefio fue de 5.7%, mientras que la industria crecid a una tasa de alrededor de
7.1%.

e Brasil presenta un extraordinario potencial de crecimiento de su mercado interno, tanto
por el bajo nivel de renta y de consumo de una parte significativa de la poblacién, como
por la gran concentracion de la renta.

e La concrecion del Mercosur en 1991 permitié la expansion de las oportunidades de
comercio exterior a nivel subregional, incrementindose las exportaciones hacia
Argentina, Uruguay y Paraguay. De este esquema regional de tratamiento preferencial en
el contexto de una union aduanera imperfecta pueden resultar ganancias de mercado y de
economias de escala.

En los ultimos estudios sobre los determinantes de la inversion en Brasil se destaca la
importancia del mercado interno. En un estudio reciente se demostré que 76% de las empresas
industriales brasilenas consideran las expectativas de venta en el mercado interno como el
principal factor determinante de las inversiones (CNI/CEPAL, 1997, p. 31). Por otra parte, cabe
mencionar que 43% de las empresas consideran el Mercosur como un factor determinante de las
inversiones industriales y el 41% encuentran que las exportaciones fuera del Mercosur son muy
importantes para sus decisiones de inversion. De hecho, la mayoria de las empresas opina que el
mercado externo ha sido un determinante poco significativo en sus decisiones de inversion. Mds
aun, en el caso del Mercosur, el 57% de las empresas de la muestra consideraron poco importante
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este mercado y 59% de ellas consideraron que los otros mercados externos no tenian gran
relevancia para sus decisiones de inversion.

Otra encuesta ain mas reciente indica que el crecimiento del mercado interno aparece
como el determinante mds importante de la IED en Brasil, tanto para las empresas
transnacionales ya instaladas en el pais como para los nuevos entrantes (Laplane y Sarti, 1997b).
La mayor proximidad del cliente surge como la segunda variable local mas relevante. De hecho,
estos resultados demuestran la importancia del mercado interno brasilefio como determinante de
las inversiones en general y de la IED en particular.

En cuanto al Mercosur, se acepta el argumento frecuentemente utilizado, en el sentido de
que este mercado subregional latinoamericano (Argentina, Paraguay y Uruguay) dejo de ser una
variable marginal en las decisiones de las empresas brasilefias, después de la firma del acuerdo de
integracion regional en 1991 (Bouzas, 1997). En 1997, las exportaciones brasilefias hacia el
Mercosur alcanzaron los 9 000 millones de ddlares, es decir, el 17% de las exportaciones y cerca
del 1.1% del PIB. Asi, aunque el Mercosur no tenga un impacto significativo sobre el conjunto
de la economia brasilefia, este esquema regional genera la oportunidad de la division regional del
trabajo y de ganancias de escala, que pueden afectar las decisiones de inversidn en sectores 0
empresas especificas. Este parece ser el caso, por ejemplo, de la industria automotriz (véase el
capitulo IV).

En el periodo 1995-1999, solamente en un numero limitado de industrias las
exportaciones hacia el Mercosur aparecen como un determinante muy importante de las
decisiones de inversion (CNI/CEPAL, 1997, p. 31). Al considerar aquellas industrias en las
cuales por lo menos la mitad de las empresas atribuyen mucha importancia al Mercosur, existen
cinco industrias, en las que se destacan: papeles y cartones; metalurgia; madera y muebles;
material de transporte; y productos plasticos. La presencia de empresas transnacionales es
particularmente relevante en las dos ultimas.

En 1996, en el caso de la industria de material de transporte, el 37% de las empresas de la
muestra tenian al Mercosur como un mercado de al menos el 20% de sus exportaciones. Con las
nuevas inversiones previstas, la importancia del Mercosur (que absorbe por lo menos 20% de las
exportaciones) aumentaria al 44% de las empresas.”” De hecho, en 1996 el 76% de las
exportaciones de automoviles y autopartes de la industria brasilefia tuvieron como destino
Argentina, en tanto en 1989 dichas exportaciones ascendian sélo al 29% del total (véase el
capitulo 1V).

En lo que se refiere especificamente al Mercosur como determinante de la IED, seglin
estudios recientes, el principal objetivo de las empresas transnacionales se refiere al aumento de
las exportaciones (Laplane y Sarti, 1997b, cuadro 11.15, p. 61). Para el conjunto de las empresas

1% Cabe seffalar que en otras industrias donde predominan las empresas transnacionales, el crecimiento
relativo del Mercosur no parece ser un resultado generalizable. Por ejemplo, considerando nuevamente la situacion
en que el Mercosur capta al menos el 20% de las exportaciones de las empresas, en el caso de la industria de material
eléctrico y de comunicaciones, esta situacion involucré 30.3% de las empresas en 1996, cifra que pasaria a 36.6% en
1999. En el caso de la mecanica, este coeficiente fue de 20.4% en 1996 y seria de 20.9% en 1999. En el caso del
caucho, este coeficiente no se alteraria y quedaria en 18.2%. En los productos farmacéuticos habria registrado una
caida de 5.3% a 5.0% entre 1996 y 1999.
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de la muestra, las otras metas mencionadas son relativamente poco importantes. Estos objetivos y
su correspondiente puntuacion (que varia de 1, nada importante, a 10, muy importante) son como
sigue: especializacidén y complementariedad productiva (4.4); aumento de las importaciones de
insumos (3.2); aumento de las importaciones de bienes finales (3.1); e intercambio tecnologico
(1.7).

En este sentido, cabe mencionar la importancia de la expansién del comercio
intraindustrial, principalmente en los siguientes sectores: alimentos, bebidas y tabaco; pldsticos y
caucho; madera y cueros; calzados; equipos mecdnicos no eléctricos; equipos y material
eléctrico; y material de transporte. Con excepcion de maderas y cueros y calzados, en las otras
industrias las empresas transnacionales tienen una fuerte presencia tanto en Argentina como en
Brasil (Bielschowsky y Stumpo, 1995). En este sentido, es de esperar que este comercio
intraindustrial también lo sea intrafirma e involucre a las filiales y subsidiarias de empresas
transnacionales en ambos paises. Asi, el Mercosur se convierte en una oportunidad para la
reestructuracién productiva de redes de filiales y subsidiarias de empresas transnacionales en el
Sur de América Latina y, por lo tanto, cuenta con el beneficio de la expansion del mercado
regional y de las ganancias de escala derivadas de la integracion regional.

C. CONTRIBUCION DE LAS INVERSIONES EXTRANJERAS DIRECTAS
A LA ECONOMIiA BRASILENA

Tal como se menciond anteriormente, pese a que en los afios setenta y ochenta las empresas
transnacionales tuvieron una participacion relativamente reducida en el conjunto de la economia
brasilena —cerca del 10% del acervo de capital—, estas empresas tienen una presencia
significativa en varios sectores relevantes, principalmente aquellos de gran uso intensivo de la
tecnologia.

Los datos recientemente divulgados por el Banco Central en el Censo de Capitales
Extranjeros para 1995 confirman estos resultados. Las empresas transnacionales fueron
responsables del 10% de la produccion en la economia brasilefia en 1995 (véase el cuadro 11.12).
Esta participacion es mucho mas elevada en industrias como plasticos, caucho, material eléctrico,
electronico y de comunicaciones, material de transporte y alimentos, bebidas y tabaco. En las
instituciones financieras los inversionistas internacionales también participaron en una medida
significativamente superior al promedio.

La participacion de las empresas transnacionales en el conjunto de las 500 mayores
empresas privadas y las 50 mayores empresas publicas aumentd de 31% a 33% entre 1990 y
1994, para llegar a 36% en 1997 (véase el cuadro I1.13). A principio de los afios noventa,
correspondia a las empresas transnacionales cerca de un tercio de la produccion industrial
brasilefia, por lo tanto es probable que. dado el fuerte avance de estas empresas a lo largo de la
presente década —por medio de fusiones y adquisiciones— . su presencia sea aun mayor en la
industria manufacturera. El avance del oroceso de privatizacion debe reforzar aun mas esta
tendencia. De este modo, entre las principales SN0, las 2inpresas tiansnacicnales han adquirido
una mayor presencia en varias industnias: alimentos, automotriz. comercio al por mayor,
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comercio al detalle, informatica, electronica, farmacéutica, mineria, plasticos, caucho y servicios
publicos (véase el cuadro I1.14). Ademas, parece registrarse una tendencia al crecimiento de esta
mayor participacion relativa de las empresas transnacionales en la economia brasileiia.

Cuadro 11.12

PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS EXTRANJERAS EN LA

PRODUCCION DE BRASIL, 1995

Sector Empresas extranjeras * Brasil (A/B)
(A) (B) Yo
Sector primario 1386 992 93 481 117 1.5
Agricultura, silvicultura y pesca 377 661 83 299 692 0.5
Mineria extractiva 1009 331 10 181 425 9.9
Industria manufacturera 77 185 668 395 685 039 19.5
Alimentos, bebidas y tabaco 13 580473 86 528 146 15.7
Textiles 571 871 16 754 572 34
Vestuario y calzado 454 859 14 292 255 3.2
Productos de madera y muebles 1303 291 18 487 232 7.0
Papel, celulosa y grafica 2437 598 19 129 181 12.7
Productos quimicos 14128 793 74 930 062 18.9
Productos de caucho y plastico 2 873 209 14 232 810 20.2
Productos minerales no metalicos 2042 415 14 802 380 13.8
Metalurgia basica 4 833 442 50 696 407 9.5
Maquinaria y equipos 5931 838 21 866 284 27.1
Material eléctrico, electrénico y comun. 7084 758 26 969 733 26.3
Material de transporte 21943 121 36 995 977 593
Servicios 18 691 916 483 846 284 3.9
Construccion 551909 91348289 0.6
Comercio 3678114 82 121621 45
Servicios de utilidad ptblica 17 27771 930 0.0
Transporte 491 560 40 071 847 1.2
Comunicaciones 27 138 10 631 222 0.3
Instituciones financieras 10 462 970 6225577 16.8
Otros servicios 3480208 169 645 598 2.1
Total 97 264 576 973 012 440 10.0

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de Banco Central do Brasil, Censo de Capitais Estrangeiros no
Brasil. Ano-Base 1995, Brasilia, 1998; y M.H. Zockun, “Capital estangeiro”, Sdo Paulo, Federacion de
Industrias del Estado de Sdo Paulo (FIESP)/Centro de Industrias del Estado de Sdo Paulo (CIESP), 1998,

inédito.

® Ingreso operacional liquido menos importaciones.

Cuadro 11.13

PARTICIPACION DE EMPRESAS TRANSNACIONALES EN EL CONJUNTO
DE LAS 500 MAYORES EMPRESAS DE BRASIL, 1990-1997 *

(En porcentajes)
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 | 1997
Empresas extranjeras 31.0 31.0 31.3 35.0 320 333 34.1 36.3
Empresas nacionales 42.7 42.4 41.7 40.2 44.0 43.6 42.1 40.4
Empresas estatales 26.2 26.6 27.0 24.8 24.0 23.1 23.8 23.3

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Istrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo
y Empresarial, sobre la base de “As 500 Maiores Empresas do Brasil”, publicado por revista Exame, varios nimeros.
? Los datos se refieren a las 500 mayores empresas privadas y a las 50 mayores empresas pliblicas.
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Cuadro 11.14
PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES EN EL CONJUNTO
DE LAS 500 MAYORES EMPRESAS DE BRASIL, POR SECTOR, 1990-1997 *
(En participacion porcentual en las ventas totales)

Seetor | 1990 1994 1995 1996 1997
Mineria 8 6 7 7 12
Alimentos 35 41 50 42 57
Bebidas 53 55 49 15 15
Confecciones y textiles nd nd nd 9 13
Confecciones 10 8 8 8 nd
Textiles 14 7 12 15 nd
Papel y celulosa 21 16 16 18 18
Quimica y petroquimica 26 24 22 20 22
Farmacéutico 80 73 63 72 79
Higiene y limpieza 88 91 89 89 87
Plasticos y caucho 60 58 49 49 62
Material de construccion nd 32 31 29 29
Siderurgia y metalurgia nd nd 21 25 24
Mecénica nd 44 44 46 45
Informatica 62 69 78 79 81
Electrénica 34 34 45 43 48
Automotor 92 91 93 93 95
Construccion 0 0 0 0 3
Comercio al por mayor 20 23 25 35 34
Comercio minorista 0 18 23 17 25
Servicios de transporte 2 2 2 4 2
Telecomunicaciones nd 0 0 0 0
Servicios publicos 0 0 0 3 7

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de “As 500 Maiores Empresas do Brasil”, publicado por revista
Exame, varios nimeros.

? Los datos se refieren a las 500 mayores empresas privadas y a las 50 mayores empresas ptblicas.

De tal manera, en el periodo mas reciente parece existir un proceso de mayor presencia de
las empresas transnacionales en el sector industrial brasilefio, asociado a una gran concentracion
econdmica y a la desaceleracion de la produccion industrial, acompafiado de una pronunciada
modernizacion de la estructura industrial. En este sentido, las estrategias empresariales de
racionalizacion y reestructuracion pueden estar recibiendo el apoyo de flujos de IED o, en caso
contrario, de inversiones en moneda nacional, realizadas por empresas transnacionales ya
instaladas en el pais.

Historicamente, los flujos de IED han tenido una contribucion poco significativa tanto en
el PIB como en la inversion total en la economia brasilefia.'' En los tltimos afios (1996-1998) se
produjo un cambio significativo. En 1998 se estima que la relacion IED/PIB llegue a 2.5% y la
relacion IED/FBCF sea del orden de 13%. Estos coeficientes son récord historicos en la

" En el periodo 1980-1995, la relacién 1IED/PIB nunca superd el 1%. cn tanto que la de IED/FBCF fue
inferior al 3%.
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experiencia brasilefia reciente. En gran medida, estos resultados son consecuencia del proceso de
privatizacion, en virtud del cual se recaudd el 28% de los ingresos totales de IED en Brasil en
1996 y 1998 (véase el cuadro II.1). La reciente venta del sistema Telebras significara que esta
participacion relativa de la privatizacion en el total de los flujos de IED deberia ser aun mayor a
finales de 1998. Aunque el proceso de privatizacion avance en el periodo 1999-2000, con los
bancos estaduales, nuevas concesiones en telecomunicaciones, petréleo (Petrobras), y otros
(inclusive la privatizacion del Banco do Brasil, el mayor banco de América Latina), es probable
que en algiin momento en el futuro préximo se manifieste una interrupcién de este crecimiento
extraordinario de las relaciones entre la IED y el PIB y la IED y la FBCF.

Brasil puede estar repitiendo en el periodo 1996-1998 (o 1996-1999) la experiencia
argentina de inicio de los afios noventa, cuando las privatizaciones representaron mas de la mitad
del ingreso de IED en el pais.” En este sentido, este crecimiento extraordinario de los flujos de
I[ED en la economia brasilefia en el periodo 1996-1998, antes de caracterizarse como una
tendencia sustentable, mas bien puede tener caracteristicas coyunturales. Si bien es cierto que
estas transferencias de activos requerirdn importantes volumenes de recursos para su
modernizacion y ampliacidn, el grueso de los ingresos corresponde a pagos asociados al proceso
de privatizacion, que se agota con €l tiempo.

1. Empresas transnacionales y balance de pagos

El tema de una posible insustentabilidad de la actual tendencia de crecimiento extraordinario de
los flujos de IED en la economia brasilefia lleva al andlisis del impacto de las empresas
transnacionales sobre el balance de pagos, tematica que ha despertado un intenso debate en
Brasil. Los datos publicados por el Censo de Capitales Extranjeros del Banco Central para 1995
permiten construir un balance de pagos para las empresas transnacionales presentes en el pais.

A pesar de no ser un balance completo, vale la pena analizar las informaciones
disponibles que abarcan a 6 322 empresas en las cuales el inversionista extranjero tiene una
participacion de por lo menos el 10% del capital con poder de voto (véase el cuadro I1.15).

e En 1995, el saldo del balance comercial de las empresas fue positivo, de 2 374 millones
de doélares, con exportaciones de bienes (fob) que alcanzaron los 21 745 millones de
dolares, o sea 40.9% de las exportaciones totales; e importaciones de bienes (fob) de
19 371 millones, es decir el 38.8% de las importaciones totales del pais.

e Para el conjunto de la economia brasilefia, [a contribucién negativa de las empresas
transnacionales para el déficit de transacciones fue de 22% o, de lo contrario, si
descontamos las transferencias unilaterales, la contribucion al déficit fue de 28%."

2 La entrada de IED a través de privatizaciones en la economia argentina fue de 3 100 millones de délares
en 1993 (50% de la IED total) y se redujo a 547 millones de délares en 1994 (20% del ingreso total) (CEPAL,
1997b, p. 63).

" En el balance de servicios, las empresas transnacionales registraron saldos negativos por concepto de
intereses (1 249 millones de délares) y utilidades y dividendos (2 571 millones de délares). Ademas, el valor de las
utilidades reinvertidas —que entran con una contribucién negativa en la cuenta de servicios y una sefial positiva en la
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Cuadro II.15

EMPRESAS TRANSNACIONALES Y EL BALANCE DE PAGOS EN BRASIL, 1995

Empresas Brasil
transnacionales

1. Balance comercial (fob), saldo (2+3) 2374 -3 352
2. Exportaciones totales 21745 46 506
Exportaciones intrafirma 9078 nd
Otras exportaciones 12 667 nd

3. Importaciones totales -19 371 -49 858
Importaciones intrafirma -8 529 nd
Otras importaciones -10 842 nd

4. Balance de servicios, saldo (5+8+9) -6 337 -18 594
5. Relativo a factores (6+7) -3 761 -10 748
6. Intereses, saldo -1249 -8 158
Intereses pagados intrafirma -515 nd
Otros pagos de intereses -1 100 nd
Intereses pagados totales -1615 -10 643
Intereses recibidos intrafirma 136 nd
Otros intereses recibidos 230 nd
Intereses recibidos totales 366 2 485

7. Utilidades y dividendos, saldo -2512 -2590
Remesas -3 183 -3 501
Recibidos * 671 911

8. Reinversion ° -384 -384
9. Servicios no relativos a factores -2192 -7 462
Fletes y seguros, gastos ° -1937 -5 035
Fletes y seguros, ingresos nd 1902
Regalias (royalties) -255 nd
Otros servicios nd -4329
10. Transferencias unilaterales, saldo nd 3974
11. Transacciones corrientes (1+4+10) -3 963 -17 972
12. Cuenta de capital, saldo 4312 29 359
Inversion extranjera directa, saldo ° 3928 3928
Entrada ® 5091 5091
Salida ® -1163 -1163
Inversion externa de residentes nd -1559
Inversion de cartera, saldo nd 2294
Reinversion * 384 384
Financiamientos nd 2834
Amortizaciones nd -11023
Préstamos de medio y largo plazo nd 14 736
Capitales de corto plazo nd 18 834
Otros capitales nd -1 065
13. Errores y omisiones nd 2093
Saldo (11+12+13) 349 13 480

Fuente:

CEPAL, base de datos de 1a Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial,

sobre la base de informaci6n proporcionada por el Banco Central do Brasil, Censo de Capitais Estrangeiros no Brasil. Ano-Base

1995, Brasilia, 1998, cuadro 1.

Se refiere a los valores recibidos por el método de equivalencia patrimonial (652 millones de délares) y por el método del costo corregido

(19 millones de dolares).

El valor para las empresas transnacionales es igual al totat del balance dc pagos del pais.

Estimado sobre la base del coeficiente promedio cif/fob para las importaciones del pais. es decir 10%.

cuenta de capitales— alcanzé a 384 millones de dolares. Los pagos de regalias (royalties) fueron de 255 millones de
délares. Considerando la relacion media cif/fob para las importaciones brasilefias de 10%, tenemos la estimacion de
gastos de 1 937 millones de délares por concepto de fletes y seguros. Sumando estos valores se llega a un saldo
negativo de transacciones corrientes de las empresas transnacionales que alcanza 'os 3 963 millones de délares en
1995.
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e La cuenta del capital del balance de pagos registra un saldo positivo de 4 312 millones de
dolares. Los datos divulgados por el Banco Central no proporcionan informacion sobre
captacion de recursos externos por parte de subsidiarias y filiales de empresas
transnacionales instaladas en Brasil. En este sentido, la cuenta de capital subestima la
importancia de las empresas transnacionales en la captacion de recursos externos.

A pesar de la deficiencia de los datos, y entendiendo los valores como orden de magnitud,
el resultado es que la contribucion de las empresas transnacionales al balance de pagos de Brasil
fue practicamente nula, en la medida en que el saldo negativo en la cuenta de transacciones
corrientes de 3 963 millones de délares se financia con el saldo en la cuenta de capitales de 4 312
millones de ddlares. En este sentido, existen actividades como la de la zona franca de Manaos
que ha resultado muy costosa desde la perspectiva del balance de pagos (véase el recuadro I1.6).

En lo que se refiere al balance de pagos, se debe observar que al mismo tiempo en que
crecen, de manera extraordinaria, los flujos de entrada de IED, también hay un significativo
crecimiento de los flujos de remesas de utilidades y dividendos. Las remesas brutas de ganancias
y dividendos aumentaron de 3 841 millones a 6 508 millones de dolares entre 1996 y 1997, es
decir un crecimiento de 69.4% (véase el cuadro I1.16).

En este sentido, la entrada de IED en el sector de servicios, principalmente a través de
concesiones y privatizaciones, debe significar en el futuro un peso aun mayor para las remesas de
ganancias y dividendos, sin la contrapartida en la generacion del ingreso de divisas extranjeras
por medio de las exportaciones. En otras palabras, en lo que se refiere al impacto de IED sobre el
balance de pagos de Brasil en el futuro proximo, existen tres hechos dignos de destacar: el
extraordinario crecimiento de activos reales de propiedad de no residentes, el agotamiento
gradual del proceso de privatizacion y el hecho de que la gran mayoria de la IED se ha orientado
hacia sectores de productos no comercializables internacionalmente (non-tradables). En este
sentido, es probable que exista un significativo deterioro en la situacion del balance de pagos de
las empresas transnacionales en la economia brasilefa en el futuro préoximo.
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Recuadro 11.6
ZONA FRANCA DE MANAOS: UNO DE LOS MAYORES PARQUES
INDUSTRIALES DE LA REGION

Hace 30 afios el Gobierno brasilefio creo la Zona Franca de Manaos, en virtud de la cual otorgé subsidios a la tierra,
ademas de exenciones tributarias y bajos aranceles para la importaciéon de insumos. Asi, unas 500 empresas —en su
mayoria fabricantes de productos electrénicos como Toshiba Corp., Samsung Electronics Co., Sony, Philips
Electronics NV y Xerox Corp.— han instalado plantas de ensamblaje en esta ciudad amazénica. Con las ventajas de
un mercado protegido, los televisores y los equipos de sonido fabricados en Manaos dominaron el mercado
brasilefio, a pesar de no ser productos de alta calidad. A principio de los afios noventa, con el inicio de la apertura
comercial, estas ensambladoras tuvieron grandes dificultades para competir con las importaciones, y muchas
tuvieron que cerrar.

Frente a esta situacién, las autoridades permitieron a las empresas cumplir facilmente con las normas de
contenido local, facilitandoles el acceso a los componentes importados. En 1993 se establecieron nuevas normas
para la importacién que, en un contexto de expansién de la economia brasilefia, contribuyeron al fuerte crecimiento
de las actividades industriales en la zona, llegando a registrar ingresos de mas de 11 000 millones de délares en
1997. No obstante, los componentes importados comenzaron a representar proporciones crecientes de los productos
terminados, lo que comenzo a afectar de manera significativa el abultado déficit comercial de Brasil, ocasionando
grandes dificultades a las autoridades econdmicas.

En 1997 Brasil registro un déficit comercial de unos 8 000 millones de ddlares, de los cuales mas de 3 000
millones provenian de la importacién de componentes electronicos a través de Manaos. Por otro lado, las empresas
comenzaron a automatizar sus operaciones, o que ha tenido un fuerte impacto sobre el empleo. En 1997 unas 45 000
personas ocupaban un puesto de trabajo en la Zona Franca, la mitad de la cifra anotada a principios de la década.
Asimismo, los 2 400 millones de délares anuales que el Gobierno otorgaba mediante subsidios a la Zona Franca
equivalian a unos 50 000 délares por cada empleo industrial, es decir, unas 10 veces el salario promedio de estos
trabajadores.”

A mediados de 1997 el Gobierno redujo drasticamente los incentivos, buscando estimular las ventas en
mercado externos e incrementar la propension exportadora de las actividades industriales de Manaos. No obstante,
amparandose en la Constitucién de 1988, el Estado de Amazonas —que recibe el 40% de sus ingresos fiscales del
parque industrial— logré revertir temporalmente la suspensién de los subsidios.

Las perspectivas de reconversion hacia la exportacién son inciertas para la gran mayoria de las empresas con
actividades en la Zona Franca de Manaos. En el caso de la planta de ensamblaje de televisores de la firma japonesa
Sony, los componentes mds importantes producidos en el pais son el armazon del aparato y el tablero que sostiene
los chips de los semiconductores. Los chips, al igual que los demas componentes de mayor valor, son importados.
Asi, el producto terminado se vende en cerca de 300 doélares, precio que no resulta competitivo en el mercado
internacional. Sin embargo, hay casos de éxito en materia de exportacion, como por ejemplo Honda Motors, que
exporta motocicletas producidas casi totalmente en Manaos; Coca Cola, que exporta concentrado, y Gillette, que
vende en los mercados externos hojas de afeitar fabricadas en la zona.

Habida cuenta de la actual situacion internacional y su fuerte impacto sobre Brasil, la experiencia de Manaos se
ha visto seriamente cuestionada. Dados los enormes costos, en términos de subsidios y divisas para importaciones, su
continuidad se ha puesto en duda.

2 The Wall Street Journal Americas, “Zona Franca de Manaos: especie en vias de extincion?”, El Mercurio,
Santiago de Chile, 13 de julio de 1998.
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Cuadro I1.16
BRASIL: REMESAS DE UTILIDADES Y DIVIDENDOS, 1996-1997
(En millones de dolares y porcentajes)

1996 1997 Variacion

porcentual
Monto % Monto %o 97/96
Dividendos y bonificaciones 1154 30.1 1819 28.0 57.6
Acciones de compafiias no subsidiarias 376 98 365 5.6 -2.9
Acciones de compafiias brasilefias 340 89 355 5.5 4.4
Acciones de compafifas extranjeras 36 0.9 9 0.2 -75.0
Anexos 1A4 (Res.1289) 778 20.3 1454 22.4 86.9
Dividendos 655 17.1 1 065 16.4 62.6
Bonificaciones en dinero 0 - 0 - -
Ganancias de capital 123 32 389 6.0 216.3
De inversiones en bolsa 7 0.2 78 1.2 1014,3
De otras inversiones 78 2.0 280 43 259.0
Utilidades, dividendos y bonificaciones 33 0.9 30 0.5 9.1
Utilidades de subsidiarias y filiales 2 687 70.0 4 688 72.0 74.5
Utilidades de instituciones no financieras 95 2.5 88 1.4 -7,4
Utilidades de instituciones financieras 51 1.3 52 0.8 2.0
Utilidades de subsidiarias y filiales 1 866 48.6 3016 46.3 61.6
Intereses sobre capital propio 675 17.6 13533 23.6 127.1
Total general 3 841 100.0 6 508 100.0 69.4

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por el Banco Central del Brasil y la
Sociedade Brasileira de Estudos de Empresas Transnacionais e da Globalizagdo Econdémica (SOBEET).

2. Empresas transnacionales y exportaciones

Como se menciond anteriormente, a las empresas transnacionales corresponde cerca del 40% de
las exportaciones brasilefias. No obstante, estas companias tienen una propension a exportar
(exportacion/ventas totales) relativamente baja, en la medida en que el mercado interno es su
principal foco de atraccion. En el caso de las manufacturas, la propension media a exportar de las
empresas transnacionales disminuyd de 11.3% a 10% entre 1995 y 1996 (véase el cuadro 11.17).
Aun asi, existe una gran diferencia entre distintas actividades industriales, ya que las
exportaciones correspondientes parecen ser mas elevadas en los sectores caracterizados por la
mayor intensidad en el uso de recursos naturales, que es el factor de producciéon de mayor
abundancia relativa en la economia brasilefia. Los mas destacados son la siderurgia, los minerales
metalicos y el papel y la celulosa. También estan las empresas de material de transporte
(vehiculos de pasajeros, tractores, autopartes), que tienen una propension a exportar
significativamente mayor que el promedio, lo que resulta de la division regional del trabajo
producida por la reestructuracion de las empresas transnacionales en el Mercosur.
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MANUFACTURAS, 1995-1996

Cuadro I1.17
BRASIL: EMPRESAS TRANSNACIONALES Y EXPORTACION DE

(En millones de dolares y porcentajes)

Alimentos

Bebidas y tabaco

Textil

Papel y celulosa

Quimico

Farmacéutico
Petroquimica

Neumaticos

Metalurgia

Elaboracién de minerales
Siderurgia

Maquinaria

Material eléctrico
Electrénica

Informatica - computadores
Material fotografico
Material de transporte (tractores)
Vehiculos automotores
Auto partes

Total

No. de Exportaciones Exportaciones/Ventas (%)
empresas
1995 1996 1995 1996
Monto % Monto %
33 1310 7.7 1317 7.8 7.1 5.2
17 1079 6.3 1190 7.1 8.5 9.7
18 226 1.3 214 1.3 10.8 12.5
6 1264 7.4 883 53 32.7 29.2
42 710 4.1 738 4.4 6.7 6.3
21 167 1.0 180 1.1 3.1 29
17 442 2.6 377 22 9.0 8.0
4 482 6.0 511 3.0 8.6 20.1
22 1 803 10.5 1559 93 233 22.0
4 266 1.6 273 1.6 514 60.6
12 1 788 10.5 1 689 10.1 21.5 20.9
35 923 54 867 5.2 18.0 16.9
7 93 0.6 72 0.4 4.7 33
19 348 2.0 441 25 8.5 83
9 220 1.3 313 1.9 5.6 7.8
10 264 1.5 212 1.3 322 21.7
4 348 20 390 23 26.9 36.7
14 2 456 14.4 2782 16.6 8.6 8.7
35 1266 7.4 1222 7.3 18.7 19.3
412 17 099 100.0 | 16 794 100.0 11.3 10.0

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de Ministerio da Industria, do Comercio e do Turismo (MICT),
Oportunidades, Intengoes e Desisdes de Investimento no Brasil, 1995-2003, Brasilia, 1996; Secretaria de
Comércio Exterior (SECEX), Balanga Comercial Brasileira, Brasilia, Ministerio da Industria, do Comercio
e do Turismo (MICT), varios numeros y Sociedade Brasileira de Estudos de Empresas Transnacionais e da
Globaligao Econémica (SOBEET), Carta da SOBEET, Sio Paulo, varios nimeros.

Este es un fenémeno que se estd dando con mucha fuerza en la industria automotriz, en
particular entre Brasil y Argentina, como resultado de un mecanismo de comercio compensado
entre ambos paises (véase el capitulo IV). Los flujos comerciales (exportaciones mas
importaciones) crecieron de 478 millones a mas de 4 550 millones de ddlares entre 1991 y 1997.
En este ultimo afio, los flujos comerciales entre Argentina y Brasil representaron el 92% del valor
total para el Mercosur (véase el cuadro 11.18).
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Cuadro 11.18
BRASIL: LAS 30 MAYORES EMPRESAS TRANSNACIONALES EXPORTADORAS, 1994-1997
(En millones de délares)

Empresa Subsector Principal mercadode | 1994 | 1995 | 1996 | 1997
destino
Ford Industria e Comércio Automotores Argentina 382 406 849 1 000
Fiat Automoveis S.A. Automotores Argentina, U. Europea 625 444 330 928
General Motors do Brasil Automotores Argentina, E. Unidos 271 266 612 725
Volkswagen do Brasil S.A. Automotores Argentina 593 714 556 563
Coinbra S.A. Comercio 188 162 150 549
Souza Cruz Trading S.A. Tabaco 215 287 425 410
Glencore Comercio e e e 195 504
Cargill Agricola Alimentos . e e 195 386
Santistas Alimentos Alimentos 277 382
Caterpillar Brasil S.A. Maquinaria Argentina 239 239 224 338
Philip Morris Marketing S.A. Tabaco 215 228 314 324
Universal Leaf Tabaco e . 224 317
Mercedes Benz do Brasil Automotores Argentina 481 401 249 315
Robert Bosch Autopartes Alemania, E. Unidos 217 258 266 289
Alcoa Aluminio S.A. Aluminio 293 324 253 266
Billiton Metais (Shell Brasil) Aluminio 271 265
Goodyear do Brasil Ltda. Neumdticos Estados Unidos 195 207 212 249
Starexport Trading SA Autopartes 185 236
Bayer SA Quimica Union Europea 193 200
Shell Brasil SA Petrdleo Estados Unidos 162 196
Velrome/Ishibras Autopartes . . .- . 182
Kodak Brasileira Com. e Ind. Material 108 89 161
fotografico

Copaf Autopartes . 109 136 143

IBM Brasil Computacion 81 87 136

Pirelli Pneus S.A. Neumaticos 109 122 132

Nestlé Ind. e Com. Ltda. Alimentos 77 143 123
Compaqg Computer Brasil Computacion 59 117 175
Scania do Brasil Automotores Argentina 115 127 112 161
Champion Papel e Celulose Papel y celulosa | ... 93 173 110

Basf Brasileira SA Quimica 33 65 107

Philips do Brasil Ltda. Electrénica |99 90 103

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de M.F. Laplane y F. Sarti, “O investimento direto estrangeiro no
Brasil nos anos 90: determinantes e estratégias”, Campinas, Universidad Estadual de Campinas
(UNICAMP), julio de 1997; y América economia, 16 de julio de 1998.

En los 1ultimos afios el proceso de integracion regional ha provocado un aumento del
comercio intrafirma, asi como del coeficiente de exportacion e importacion dentro del Mercosur
(Laplane y Sarti, 1998, cuadro 2.12). En este sentido, hay segmentos en los cuales Brasil tiene
ventajas comparativas que han experimentade aumentos del coeficiente de exportacion y saldos
comerciales positivos cada vez mas elevados. Entretanto, ia liberalizacion comercial a lo largo de
los afios noventa ha agravado el déficit en la mayor parte de los sectores, de tal forma que ha
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aumentado el saldo comercial negativo de las empresas transnacionales presentes en la economia
brasilefia (Laplane y Sarti, 1998, cuadro 2.9).

D. CONCLUSIONES

Histéricamente, la economia brasilefia ha presentado un alto grado de internacionalizacion de la
produccidn. El tamaifio del mercado interno, efectivo y potencial, es sin duda el determinante mas
importante de la IED en el Brasil. Muchos sectores tecnoldgicamente dindmicos acusan una
presencia importante de empresas extranjeras que, en conjunto, perciben aproximadamente el
10% del acervo de capital y de la produccion. No obstante, los flujos de IED rara vez tuvieron un
impacto notable sobre la formacién bruta de capital fijo y sobre el PIB. En este sentido, la
acumulacion de capital de las empresas transnacionales en el Brasil depende en gran medida de
las ganancias retenidas en el pais, es decir, de la capacidad de autofinanciamiento de las
subsidiarias y filiales.

A partir de 1995, acompanando el crecimiento de los flujos globales de IED, se registro
un aumento extraordinario en las entradas de IED en la economia brasilefia. Estas inversiones se
han vinculado sobre todo con los procesos de concesidn de servicios plblicos y de privatizacidon
de empresas estatales. Asimismo, a través de un intenso proceso de fusiones y adquisiciones de
empresas privadas nacionales, se ha observado una tendencia al aumento de la presencia de
empresas transnacionales en la economia brasilena.

Los cambios producidos en Brasil a lo largo de los afios noventa, especialmente los
relacionados con la liberalizacion comercial, financiera y cambiaria, fueron importantes
determinantes de los procesos de reestructuracion productiva que involucraron a las subsidiarias
y filiales de empresas transnacionales presentes en el pais. La significativa alteracién en los
patrones de competencia provocd cambios en las estrategias de las empresas, inclusive como
respuesta a la creacion del Mercosur. Las empresas transnacionales, bdsicamente en la industria
automotriz, se benefician de este esquema de integracion regional con la Argentina, ya que
permite ganancias de escala (véase el capitulo IV).

A pesar del éxito del programa de estabilizacion, la economia brasilefia continia marcada
por fuertes desequilibrios macroecondémicos, como apreciables déficit del sector publico y del
balance de pagos. Por otro lado, el control de la inflacién se ha sustentado en politicas recesivas.
En este sentido, dificilmente se puede argumentar que los cambios acaecidos en la esfera
macroecondémica hayan sido determinantes decisivos en la atracciéon de IED hacia Brasil a partir
de 1995.

Como determinante fundamental de la IED en Brasil en los ultimos afios, cabe destacar
los cambios ocurridos en el cuadro regulatorio y, principalmente, las concesiones de servicios
publicos y la privatizaciéon de empresas publicas federales vy estaduales. De hecho, a partir de
1995 una cuota creciente del ingreso de IED al pais ha correspondido a las privatizaciones. Estas
inversiones en bienes no transables han generado mayor interés en ¢l analisis del impacto de las
empresas transnacionales sobre el balance de pagos de Brasil, cuyo déficit en las cuentas de
transacciones corrientes ha aumentado en los ultimos afios. En este sentido, permanece la duda
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respecto de en qué medida los flujos de IED vinculados a las privatizaciones exigiran una
creciente captacion de recursos externos para el servicio del capital extranjero productivo (en
forma de remesas de ganancias). Este tema es particularmente grave habida cuenta de que los
recursos provenientes de la privatizacion tienden a disminuir con el tiempo, es decir, con el
agotamiento de los procesos de concesion y venta de empresas publicas en los mas diversos
sectores de servicios.

Un andlisis de los ingresos de capitales en 1997, sobre todo en los meses finales, indica
que el impacto de la crisis asiatica sobre los flujos de IED ha sido menos notorio que sobre las
demas modalidades de inversion extranjera, dado que éstas representan decisiones de mas largo
plazo y, por lo visto, estdn en gran parte vinculadas al proceso de privatizacién. Segiun datos
preliminares, los flujos de IED para los primeros nueve meses de 1998 llegarian a 18 000
millones de dolares, esperandose unos 24 000 millons de dolares para el presente ano (Banco
Central do Brasil, 1998b). Especialmente en relacion con las inversiones en la industria
manufacturera, por ahora sera dificil evaluar los impactos de la crisis; las decisiones de postergar
o redimensionar los actuales proyectos de inversion dependeran en gran medida de las
previsiones de comportamiento de [a demanda interna en los proximos afios.
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III. ESTADOS UNIDOS: INVERSIONES Y ESTRATEGIAS
EMPRESARIALES EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

A. ESTADOS UNIDOS: PRINCIPAL GENERADOR Y RECEPTOR
DE INVERSIONES EN EL MUNDO

El actual auge de los flujos de inversién extranjera directa (IED), a pesar de que en muchas
economias se han registrado niveles sin precedentes, es atribuible en gran parte a sélo dos paises,
Estados Unidos y China. Entre 1990 y 1997, ambas economias percibieron cerca de un tercio de
los ingresos totales de IED (inflows) (véase el grafico III.1). A su vez, Estados Unidos y el Reino
Unido han encabezado el incremento de los egresos de IED (outflows), por haberse originado alli
casi 40% de estos flujos durante el mismo periodo (véase el grafico III.2). De esta manera,
Estados Unidos se ha convertido en el mas importante inversionista y principal receptor de [ED a
nivel mundial.

Grafico I11.1
ESTADOS UNIDOS: P’ARTICIPACI(’)N EN LOS INGRESOS TOTALES DE
INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1990-1997
(En porcentajes)

Otros pafses ~ Otros paises en

asiaticos desarrollo Estados Unidos
10% 5% 20%
China .
10%
América Latina y
el Caribe ; :
11% Otros paises
dzsarrollados
44%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad Je Inversiones y Estrategias Emprosariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion pronorcionada por el Fondo Monetario
Internacional (FMI).
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Grafico 111.2
ESTADOS UNIDOS: PARTICIPACION EN LOS EGRESOS TOTALES DE INVERSION
EXTRANJERA DIRECTA, 1990-1997
(En porcentajes)

Estados Unidos 26%
Otros inversionistas 14% ’

Japon 10%

Reino Unido 12%
Otros UE 38%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion proporcionada por el Fondo Monetario
Internacional (FMI).

En la presente década ha aumentado la importancia de los aportes de capital en los flujos
totales de IED, especialmente como consecuencia del papel desempefiado por las fusiones y
adquisiciones. Durante los ultimos seis afios, el incremento de estas operaciones ha sido notable
y en 1997 alcanzaron el monto récord de 341 653 millones de ddélares —incluidas algunas
transacciones de participaciones minoritarias, clasificadas como inversiones de cartera. Si sélo se
consideran aquellas transacciones en las que se obtiene una participacion mayoritaria, dicha cifra
disminuye a 236 216 millones de dolares, que equivale a 60% de los flujos totales de IED
(UNCTAD, 1998, p. 19). La mayoria de estas operaciones se han realizado entre compaiiias de
paises desarrollados, y las mas activas han sido las empresas transnacionales estadounidenses y
del Reino Unido. En 1997 les correspondi6 un 33% del valor de las compras de participaciones
mayoritarias y un 46% del de las ventas.

A partir de mediados de los afios ochenta, las fusiones y adquisiciones comenzaron a
adquirir mayor importancia y fueron desplazando a las nuevas inversiones (greenfield
investment) como mecanismo de entrada a los mercados externos. En el caso de Estados Unidos,
entre 1990 y 1994, las nuevas inversiones representaban 55% de las inversiones directas en el
exterior, en comparacion con 62% durante el periodo 1951-1960 (Mataloni y Fahim-Nader,
1996; Gurham, Davidson y Suri, 1977). También en la IED ingresada a la economia
estadounidense se ha incrementado el porcentaje correspondiente a adquisiciones, en especial a
partir de 1991.
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En la economia internacional, la importancia de las empresas estadounidenses es enorme.
De hecho, los flujos tradicionales de IED han sido complementados con un creciente niimero de
acuerdos transfronterizos' entre empresas de diferentes paises. Durante el periodo 1990-1995, en
estos nuevos acuerdos internacionales dominaron las empresas de los paises miembros de la
Triada: participaron las de la Union Europea (UE) en un 40%, las de Japon en un 38% vy las
estadounidenses en un 80% (UNCTAD, 1997).

A lo largo de la década de 1980, el ambiente de la innovacion tecnoldgica experimentd
dréasticos cambios y su comportamiento, que era razonablemente predecible y estable, se volvio
mas dinamico y variable. En esto influyeron multiples factores. En muchas ramas de la industria,
las empresas individuales tuvieron que realizar grandes esfuerzos en términos de inversiones de
capital e investigacion y desarrollo para mantener su competitividad. Las empresas debieron
enfrentar, como nunca antes, la necesidad de emprender proyectos competitivos con uso
intensivo de capital, y de tener que elegir entre ellos. Se reconoci6 que habia factores intangibles,
como el conocimiento (know-how) y la capacidad innovadora, que eran cruciales para
incrementar la eficiencia en el desarrollo de nuevos productos. Ademas, la competencia entre las
empresas se fue globalizando progresivamente, a medida que los mercados y los sistemas de
produccion internacionales se integraban regional o mundialmente.

En un comienzo, estos factores impulsaron a las empresas a recurrir a fusiones y
adquisiciones como una manera de crear la masa critica de recursos que necesitaban para
continuar siendo competitivas. Sin embargo, este mecanismo no proporcionaba la flexibilidad
suficiente para responder a los cambios en los patrones de demanda y a la disminucion del ciclo
de vida de los productos, inducida por la rapida innovacion tecnoldgica y su corto periodo de
desarrollo, asi como por el uso de técnicas de produccion flexibles.

De este modo, las alianzas estratégicas han permitido acceder a tecnologias
complementarias, reducir costos y riesgos, y crear sinergias y efectos derivados (spillovers). En
industrias de tecnologia avanzada, el establecimiento de tales alianzas incluye tipicamente
importantes sinergias tecnologicas, rapida innovacion, acceso a recursos tangibles e intangibles y
disminuciones de costos y riesgos vinculados a la investigacion y desarrollo (UNCTAD, 1997).
A las empresas de paises en desarrollo, estas alianzas estratégicas les ofrecen una oportunidad de
fortalecer sus capacidades tecnologicas y avanzar més rapidamente hacia productos con mayor
valor agregado.

La mayoria de las alianzas estratégicas transfronterizas (sin participacion accionaria) se
establecen entre empresas de paises desarrollados. En 1995, 86% de los acuerdos de este tipo que
se conocen contaba, como minimo, con la participacion de una empresa de los Estados Unidos,
42%, con la de una firma perteneciente a algiin pais de la UE, y 31%, con la de una empresa
japonesa (UNCTAD, 1997).

De este modo, la produccion internacional —la localizacion de actividades con valor
agregado en un pais extranjero bajo la autoridad de unc empresa transnacional— incluye un
paquete integrado por capital, tecnologias, habilidades, pricticas administrativas, vinculos

' Estos acuerdos incluyen uso de iicencias, subcontrziacion, franguicizs. comercializacion, investigacion v
desarrollo, exploracion y establecimientos ¢:: actividades conjunias (LINCTAL, (297).
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comerciales y otros, que la empresa transnacional controla cuando produce en el exterior. Con los
elementos disponibles, resulta muy complejo cuantificar las reales dimensiones de este
fenomeno. Es asi que las cifras sobre los flujos de IED comunmente utilizadas como medida de
las inversiones directas de las empresas transnacionales en el extranjero adolecen de problemas
estadisticos y de valoracion.” No obstante, esa informacion es la mejor de que se dispone.

De acuerdo con las cifras elaboradas por la Oficina de Analisis Econdmicos del
Departamento de Comercio de los Estados Unidos, la inversion estadounidense en el exterior ha
crecido muchisimo en los Ultimos afios, paralelamente al auge de la IED a nivel mundial. Los
flujos de IED de origen estadounidense pasaron de un promedio anual cercano a 15 000 millones
durante los afios ochenta a mas de 67 000 millones en el periodo 1990-1997, y en los ultimos tres
afios superaron los 93 000 millones de dolares. Mas de 60% de las inversiones directas de las
empresas de Estados Unidos se ha concentrado en Europa Occidental —principalmente en el
Reino Unido, Alemania y los Paises Bajos— y en Canadé. Entre las regiones en desarrollo, la de
América Latina y el Caribe ha recibido mas de 20% de los flujos totales provenientes de Estados
Unidos, el doble de la proporcidn captada por los paises asiaticos —basicamente China, Singapur
y Hong Kong.’

En términos de inversion acumulada (acervo), la de origen estadounidense ha registrado
cambios interesantes. En 1982, 66% se concentraba en Europa Occidental —sobre todo en el
Reino Unido—, Canada y Japon. Desde el punto de vista sectorial, se dirigia preferentemente a
las actividades manufactureras (40%) —productos quimicos, maquinaria industrial y equipos y
material de transporte— y a la industria petrolera. En 1990, el mayor porcentaje (69%) del acervo
de inversion directa de ese origen se encontraba en los paises de la Organizacién de Cooperacion
y Desarrollo Econémicos (OCDE) (véase el grafico II1.3). La participacion de los servicios en la
inversion estadounidense acumulada en el exterior alcanz6 a 48%, ocupando un lugar
especialmente importante las actividades financieras —tales como compafiias de seguros, bancos
y bienes inmuebles— y comerciales. Las manufacturas mantuvieron su peso relativo, y Ias
inversiones se han concentrado en maquinaria y equipos industriales en Europa, productos
quimicos en Canada y Europa, y equipo de transporte en Europa y América Latina.

Durante la década de 1990 el acervo de inversion directa estadounidense en el exterior
practicamente se duplico hasta alcanzar a 860 723 millones de dolares en 1997. Esto pone en
evidencia la fuerza del fendmeno de la IED y los requerimientos que los procesos de
globalizacién y de desarrollo tecnoldégico imponen a las empresas transnacionales. A pesar de

? Estas estadisticas no reflejan la real magnitud de la inversion en subsidiarias en el extranjero. En
particular, y a modo de ejemplo, sélo incluyen los fondos relacionados con la empresa transnacional (casa matriz y
afiliadas extranjeras) y no consideran los recursos provenientes de fuera de ésta. Si se tiene en cuenta que las
empresas transnacionales tienen miltiples fuentes de financiamiento, el monto de los recursos externos usados en
proyectos de inversién directa suele ser significativo.

3 En las cifras mas detalladas del Departamento de Comercio de los Estados Unidos se consideran sélo las
filiales con capital mayoritario de empresas estadounidenses, lo que determina que se subestime la presencia de las
empresas transnacionales de ese pais en Asia. En esa region, las inversiones estadounidenses han incluido
modalidades de participacion minoritaria en el capital y asociaciones no accionarias de otros tipos, mientras que en
América Latina lo habitual ha sido que dichas inversiones asumieran la forma de subsidiarias o filiales con
participacion mayoritaria.
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que estos recursos siguieron concentrandose en Europa Occidental —bdésicamente en el Reino
Unido y los Paises Bajos— y Canada, la importancia de las economias en desarrollo como
destino de las inversiones procedentes de Estados Unidos se increment6 de manera significativa
(véase el grafico IIL.3). Las firmas estadounidenses aumentaron sus inversiones en algunos
mercados emergentes, especialmente de América Latina y Asia en desarrollo. Entre 1982 y 1997,
la participacion de América Latina y el Caribe en el total de la IED estadounidense se elevo de
13% a 20%, mientras que la de Asia en desarrollo pasé de 6% a 9%. Para algunos paises en
desarrollo esto ha significado una mas plena incorporaciéon a los sistemas de produccion
integrados de las principales empresas transnacionales.

Grafico 111.3
DISTRIBUCION GEOGRAFICA DEL ACERVO DE INVERSION
ESTADOUNIDENSE EN EL EXTERIOR, 1990-1997
(En porcentajes)

1990

(430 521 millones de dolares)
Canada 16%

Otros paises 31%
Reino Unido 17%

H 0,
Japén 5% Alemania 6%

Suiza 6% Francia 4%

Otros UE 11% Paises Bajos 4%

1997
(860 723 millones de dolares)
Canada 12%
Reino Unido 16%

Otros paises 37%

Alemania 5%

. Francia 4%
Suiza4% Otros UE10%  Paises Bajos 8%

Japon 4%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién de la Oficina de Analisis Econémicos
del Departamento de Comercio de los Estados Unidos.

* En los ultimos afios, una parte importante de la< inversiones estadounidenses en el Reino Unido v los
Paises Bajos se efectuaron en “empresas holdings™ clasificadas bajo las categorias de finanzas (excepto instituciones
de deposito), seguros y bienes raices. Esto reflejaria una fucrte reinversién de utilidades de las firmas afiliadas
retenidas por las “empresas holdings”. Las nuevas inversiones realizadas en estas dltimas, en el caso de los Paises
Bajos, se dirigieron principalmente a operaciones en Asia, en el de ias sociedades britanicas, a empresas localizadas
en varias regiones del mundo (Bargas, 1998) FEste es otro elemento que distorsiona la calidad de la informacion
sobre inversiones directas.
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B. ESTADOS UNIDOS Y AMERICA LATINA: UNA NUEVA RELACION EN
MATERIA DE INVERSIONES

Tradicionalmente, Estados Unidos ha sido el principal inversionista extranjero en América Latina
y el Caribe. Desde la Segunda Guerra Mundial, su acervo de inversion directa ha estado
concentrado en el sector manufacturero —particularmente en alimentos, productos quimicos,
maquinaria y equipos— y en la explotacién de recursos naturales, sobre todo en mineria e
hidrocarburos.

En los afios cincuenta y sesenta, las subsidiarias de estas empresas estadounidenses en la
region atendieron a las necesidades de sustitucion de importaciones de las economias locales, o
bien, en menor medida, exportaron recursos naturales. Aun cuando es cierto que las empresas
transnacionales estadounidenses generaron una proporcion creciente de las exportaciones
manufactureras de América Latina, en general su propension a exportar ha sido baja debido a la
preferencia por los mercados internos —generalmente mas rentables— y a la ineficiencia relativa
de sus operaciones locales (Mortimore, 1993). Después de las nacionalizaciones de empresas
mineras y petroleras de los afios sesenta y setenta se produjo un cambio en la perspectiva de las
empresas estadounidenses presentes en estos sectores. En el actual contexto del proceso de
globalizacion y del desafio que éste plantea a la orientacion de las industrias manufactureras, el
comportamiento de las empresas estadounidenses en la region se ha modificado sustancialmente.

Estas empresas dominaron una proporcion muy importante del sector manufacturero
latinoamericano, especialmente en las industrias tecnolégicamente mads complejas (como
productos quimicos y maquinaria).® Asi, crearon réplicas en miniatura de las fabricas que tenian
en Estados Unidos de modo de ensamblar sus productos en forma local —basicamente con
componentes importados— y venderlos en esos mercados protegidos. Las restricciones
comerciales obligaban a establecer una filial en cada mercado, por lo que el intercambio
comercial entre ellas era escaso. Dada la baja eficiencia de sus operaciones, no alcanzaban las
economias de escala minimas —sin mencionar su lejania de la frontera tecnologica de la casa
matriz— y, por consiguiente, no lograron estimular de manera significativa la competitividad de
las economias receptoras, en especial desde una perspectiva exportadora (Jenkins, 1990;
Blomstrom, 1990).

En la década de 1980, coincidiendo con la crisis de la deuda externa, la transformacion de
las industrias sustitutivas de importaciones en industrias de exportacion se convirtié en el gran
desafio para las empresas transnacionales estadounidenses que operaban en la region. Estas
empresas enfrentaron basicamente tres opciones: retirarse, racionalizar sus actividades mediante
la reduccidén de costos y defender a la vez su participacion de mercado, o reestructurar sus
operaciones con una fuerte inversion y redefinir el propodsito de la subsidiaria de modo que
desempefara un papel relevante en la red internacional de produccion integrada de la empresa
matriz.

* En la mayoria de los casos, las autoridades lstinoamericanas estimularon la insercién de las empresas
transnacionales en los sectores mas sofisticados, convencidas de que aportarian la tecnologia necesaria; también
exigieron a muchas de ellas que se ascciaran con empresas nacionales en algunas industrias determinadas
(autopartes, petroquimica, equipos de computacion y otras).
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Los cambios ocurridos se reflejaban en la nueva situacion de las empresas
estadounidenses presentes en América Latina y el Caribe en los afios noventa. Como a partir de
las estadisticas oficiales es dificil apreciar la real magnitud de estas transformaciones, para su
mejor interpretacion es Utll combinarlas con algunos antecedentes adicionales surgidos de
estudios analiticos recientes. El examen de las nuevas estrategias corporativas observables en la
region ayuda a entender mas cabalmente este fendmeno. Asi, a continuacion se describen las dos
estrategias basicas de inversion de las empresas transnacionales estadounidenses en América
Latina durante los afios noventa:

e La busqueda de eficiencia para mejorar su competitividad en su propio mercado interno
frente a competidores de terceros paises —especialmente asidticos. La base de esta
estrategia ha sido la construccion de nuevas plantas (greenfield investment) en el sector
manufacturero, principalmente en las industrias automotriz, electrénica y de prendas de
vestir.

e El acceso a nuevos mercados en los sectores de servicios, para asi acceder a mercados
locales con alto potencial de crecimiento y consolidarse como agentes globales en
actividades altamente competitivas y crecientemente concentradas. Esta estrategia se ha
basado en la adquisicién de empresas existentes, en muchos casos en el contexto de
procesos de privatizacion, con miras a abastecer mercados nacionales.

Sin embargo, alin se mantienen algunas de las estrategias tradicionales de las firmas
estadounidenses en la region. Asi, en el nuevo marco de la politica econdmica latinoamericana,
han demostrado un renovado inter€s en desarrollar proyectos de extraccion minera y participar en
concesiones para la exploracion y explotacion de reservas petroliferas y de gas natural. Tampoco
han abandonado totalmente la produccion de bienes para los mercados locales, en particular en
las economias de mayor tamafo (Argentina, Brasil y México).

1. La inversion extranjera directa estadounidense en América Latina y el Caribe
en los afios noventa

Las estadisticas publicadas por el Departamento de Comercio de los Estados Unidos® sobre las
inversiones directas de ese pais en el exterior, aunque abundantes, presentan algunas dificultades
para el analisis sectorial y geografico (Stekler y Stevens, 1991 y 1995). Una de las principales es
la canalizacion de la IED a través de centros financieros, lo que determina que no se pueda
deducir claramente su destino final. Con el propdsito de complementar esta informacion y
superar sus limitaciones, a continuacion se combinaran los datos sobre inversiones directas con
otros sobre las operaciones de las filiales con capital mayoritario de empresas transnacionales
estadounidenses.’

6 : : 2z . : . 1 5 .
Las cifras sobre inversion directa ¢n ¢l exterior se publicon en ¢! Survey of Current Business el
Departamento de Comercio de los Estados Unidos entre junio y vctubre de caus afio.
7 N .
Estos antecedentes se pueden _ccomirar en el Bewcamars Swr- IS Direct Investment Abroad,
publicacion del Departamente de Comocivv & A Ui yeantte Ifesnee seoanalizaran los
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El problema vinculado a los centros financieros afecta especialmente a las estadisticas
correspondientes a América Latina y el Caribe. En 1997, mas de 43% del acervo de inversion
estadounidense en la region estaba localizado en centros financieros, especialmente en Bermuda,
Antillas Neerlandesas y otras islas del Caribe y Panama. A pesar de que en los flujos de los
ultimos afios su importancia relativa ha disminuido, su presencia seguira siendo una fuente de
grandes distorsiones (véase el grafico [11.4).

Grafico I11.4
ESTADOS UNIDOS: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA HACIA
PAISES EN DESARROLLO, 1984-1997
(En millones de ddlares)
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Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién de la Oficina de Anélisis Econémicos
del Departamento de Comercio de los Estados Unidos.

? No incluye los centros financieros del Caribe.

De todos modos, y considerando estas limitaciones, las cifras ponen en evidencia la
creciente importancia que América Latina y el Caribe ha adquirido para los inversionistas
estadounidenses. Entre 1990 y 1997, 43% de los flujos de IED de ese origen con destino a los
paises en desarrollo se dirigieron a América Latina —sin incluir los centros financieros—,
proporcion ampliamente superior a la captada por Asia en desarrollo, que fue de poco mas de
27% (véase el grafico 111.4). En igual periodo, las inversiones directas estadounidenses en la
region —excluidos los centros financieros— aumentaron de 4 232 millones de dolares al récord
historico de 17 825 millones. Asi, los flujos anuales promedio del periodo 1990-1997 superaron
en mdas de 8 500 millones de ddlares a los correspondientes a la década anterior (véase el cuadro

resultados de las encuestas realizadas a las empresas transnacionales de ese pais en 1977, 1982, 1989 y 1994, asi
como los resultados preliminares de ia encuesta anuai (y de menor cabertura) correspondiente a 1995.
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III.1). Por consiguiente, el acervo de IED estadounidense en América Latina casi se ha duplicado
en la presente década, lo que refleja un cambio radical de la orientaciéon y la magnitud de las
inversiones de ese origen en la region.

Cuadro 1I1.1
ESTADOS UNIDOS: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN LAS PRINCIPALES ECONOMIAS
LATINOAMERICANAS Y CENTROS FINANCIEROS
(En millones de délares)

1980- 1990- 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

1989° 1997°
Argentina 123 958 379 367 558 1 1079 14551 2048 3° 1 774
Brasil 663 3467 876 890 | 2054 | 3263 | 3338| 6954 | 3812 | 6545
Chile 106 759 520 174 106 198 1875 1291 1 066 842
Colombia -116 180 77 33 406 4 336 164 131 292
Meéxico 357 3021 1926 | 2321 1320 | 2516 4457 | 2983 | 2713 ] 5933
Peru 26 209 -83 -44 -3 -8 283 334 702 494
Venezuela 27 723 177 | 1245 692 555 1021 654 703 735
América Latina © 1474 10048 | 4232 [ 5411 | 5473 | 8560 | 13611 | 15350 | 9924 | 17825
Centros financieros 9 1329 5026 5909 | 1783 | 7278 8335 4099 690 | 6157 | 5959
América Latina y el
Caribe 2 803 15074 | 10141 | 7194 | 12751 | 16895 | 17710 | 16040 | 16 081 | 23 784

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion de la Oficina de Andlisis Econdmicos del Departamento de
Comercio de los Estados Unidos.

Promedios anuales.

Segun la Oficina de Andlisis Econémicos del Departamento de Comercio de los Estados Unidos, los 3 millones de ddlares

registrados en Argentina son atribuibles a que muchas filiales de empresas transnacionales estadounidenses cancelaron

pasivos que mantenian con la casa matriz. lo quc se reflejo en importantes montos de deuda intrafirma. Asimismo, una parte
de los flujos de capital fue negativa, como resultado de la venta o liquidacion de activos de las filiales.

No incluye centros financieros.

Se consideran centros financieros a las Antillas Neerlandesas, Bahamas, Barbados, Bermuda y otras islas del Caribe y

Panama.

Los cambios experimentados por el acervo de IED pueden visualizarse mas claramente si
se analizan las operaciones de las filiales con capital mayoritario de empresas transnacionales
estadounidenses. A pesar de que los paises en desarrollo han desempefiado un papel
relativamente secundario en las actividades globales de dichas empresas, historicamente la regioén
de América Latina y el Caribe ha sido la mas importante (véase el cuadro 1I1.2). En 1977 el valor
de las ventas de su red latinoamericana fue casi cuatro veces mayor que el registrado en Asia en
desarrollo, y representd 11% de las ventas totales de las subsidiarias estadounidenses a nivel
mundial. En el caso de las manufacturas, correspondié a la regiéon 16% de las ventas locales y
solo 4% de las exportaciones. Entre 1982 y 1989 la marginalidad de las filiales latinoamericanas
se acrecento y llegaron a representar 9% de las ventas totales. No obstante, se produjo un cambio
en la naturaleza de sus operaciones, en el sentido de que se acentud su orientacion exportadora.
En 1989 destinaban un 22% de sus ventas totales a los mercados externos (12% de 1982),
principalmente hacia Estados Unidos. En 1989, 10% de las exportaciones realizadas por filiales
con capital mayoritario de empresas transnacionales estadounidenses y destinadas a ese pais
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provenian de América Latina. Pese a los cambios emprendidos, las filiales latinoamericanas de
las empresas transnacionales de Estados Unidos no llegaron a constituir una red de
abastecimiento ni una importante plataforma de exportacion (Mortimore, 1993).

Cuadro 111.2
VENTAS TOTALES DE LAS FILIALES CON CAPITAL MAYORITARIO DE EMPRESAS
TRANSNACIONALES ESTADOUNIDENSES, A NIVEL DE AMERICA LATINA
Y EL CARIBE, ASIA EN DESARROLLO Y EL. MUNDO, 1977-1995
(En millones de ddlares y porcentajes)

1977 1982 1989 1994 1995

Monto | % Monto % Monto % Monto % Monto %
América Latina y el Caribe
Manufacturas 24217 100 39 506 100 48239 100 76 288 100 82 861 100
Ventas locales 21 876 90 34 814 88 37 626 78 57 595 75 61116 74
Exportaciones 2341 10 4 692 12 10613 22 18 692 25 21745 26
— a Estados Unidos 874 4 1855 5 6 700 14 12 857 17 13 795 17
— a otros paises 1467 6 2 837 7 3913 8 5 835 8 7950 10
Total 58 208 100) 103 857 100 87014/ 100; 134808 100 149 193 100
Ventas locales 36 786 63 61919 60 56 072 64 91 832 68 99 705 67
Exportaciones 21421 37 41939 40 30941 36 42 976 32 49 488 33
— a Estados Unidos 11 091 19 16 432 16 18 460 21 24905 18 27 059 18
— a otros paises 10330 18 25507 25 12 481 14 18 071 13 22 429 15
Asia en desarrollo
Manufacturas 5125 100 9933 100 25008 100 54 782 100 72 893 100
Ventas locales 2204 43 a 8913 36 23 436 43 35534 49
Exportaciones 2921 57 16 095 64 31346 57 37359 51
— a Estados Unidos a a 9 698 39 16 527 30 a
— a otros paises a 1894 19 6397 25 14 819 27 a
Total 18 720 100 48 903 100 62 322 100| 136237 100 175 142 100
Ventas locales 7312 39 20198 41 30 548 49 75393 55 99 167 57
Exportaciones 11409 61 28 705 59 31774 51 60 845 45 75976 43
— a Estados Unidos 6 449 34 11030 23 15102 24 22723 17 29029 17
— a otros paises 4 960 27 17 675 36 16 672 27 38 122 28 46 947 26
Total mundial
Manufacturas 194 200 100| 271099 100 509308 100 697553 100 834 653 100
Ventas locales 134 427 69 179267 66| 316632 62| 413873 59 485 881 58
Exportaciones 59773 3] 91 834 341 192676 38] 283 681 41 348 772 42
-— a Estados Unidos 17 601 9 26 244 10 70 456 14 97 323 14 112 526 13
— a otros paises 42172 22 65 588 24] 122220 24] 186358 27 236 246 29
Total 507 019 100 730235 100} 1019 966] 100/ 1 435 901 100| 1794 089 100
Ventas locales 313 307 62| 477961 65 690528 68| 963779 671 1214096 68
Exportaciones 197111 38| 252274 35] 329438 32 472122 33 579 993 32
— a Estados Unidos 93 573 18 76 780 11 114719 11| 147 345 10 167 689 9
|— a otros paises 100 138 20| 175494 24| 214719 21| 324777 23 412 304 23]

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion del Departamento de Comercio de los Estados Unidus, U.S.
Direct Investment Abroad, Washington, D.C., Oficina de Analisis Econémicos, 1981, 1985, 1992, 1997 y 1998.
Informacién no suministrada por ¢l Departamento de Comerc.o de los Estados Unidos para no revelar da. s de una empresa
individual.

a
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Mientras América Latina perdia importancia en las operaciones de las empresas
transnacionales de los Estados Unidos, la de las filiales asidticas se incrementaba. Entre 1977 y
1989 sus ventas totales casi se quintuplicaron, en especial las exportaciones manufactureras al
mercado estadounidense (véanse el grafico II1.5 y el cuadro II1.2), hasta llegar a representar cerca
de la mitad del aporte de las operaciones latinoamericanas en el sector de las manufacturas. Asi,
aunque las actividades de las filiales en la regién mantuvieron su importancia desde el punto de
vista de las ventas totales, perdieron peso en la estructura productiva global de las empresas
transnacionales de los Estados Unidos. Por otra parte, las filiales asidticas comenzaron a adquirir
mayor relevancia, sobre todo en materia de exportaciones, basicamente al mercado
estadounidense. Los paises asiaticos fueron convirtiéndose en centros de abastecimiento para las
empresas transnacionales de los Estados Unidos (Mortimore, 1993).

Grafico II1.5
VENTAS TOTALES DE LAS FILIALES CON CAPITAL MAYORITARIO DE EMPRESAS
TRANSNACIONALES ESTADOUNIDENSES EN AMERICA LATINA
Y ASIA EN DESARROLLO, 1977-1995
(En millones de ddlares)
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Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion del Departamento de Comercio de los Estados Unidos, U.S.
Direct Investment Abroad, Washington, D.C., Oficina de Anélisis Econémicos, 1981, 1985, 1992, 1997 y 1998.

A mediados de los aflos noventa, las ventas totales de las filiales con capital mayoritario
de empresas transnacionales estadounidenses en América Latina y el Caribe y en Asia en
desarrollo alcanzaron magnitudes similares. No obstante, ambas regiones siempre han estado en
la periferia de las operaciones de las empresas transnacionales de Estados Unidos, representando
cerca del 10% de sus ventas mundiales (véase el grafico IIL.5). Por otra parte, el volumen de las
exportaciones de las filiales asiaticas casi duplica el de las subsidiarias latinoamericanas. Para las
primeras, mas de 50% de sus ventas totales correspondia a exportaciones, proporcién que para
las segundas era de s6lo un tercio. En el caso de las de América Latina, el mercado de los



210 LA INVERSION EXTRANJERA EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE. INFORME 1998

Estados Unidos era cada vez mas importante, debido principalmente a las operaciones de
ensamblaje en México y la Cuenca del Caribe, mientras que las filiales asiaticas tenian un
comercio exterior mas diversificado (véase el cuadro I11.2).

En la presente década, a pesar de la mayor diversificacion geografica de los flujos y el
menor peso relativo de los centros financieros, 90% de las inversiones estadounidenses en
América Latina —excluidos los centros financieros— se distribuia entre cinco paises,
concentrandose en Brasil y México (véanse el cuadro 111 y el grafico II1.6). De los tres restantes,
el mas destacado es Chile, donde entre 1994 y 1997 ingresaron mas de 1 265 millones de dolares
anuales de inversion procedente de Estados Unidos.

Grafico 1.6
ACERVO DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA ESTADOUNIDENSE EN
AMERICA LATINA, 1990-1997

(En porcentajes)
1990
Argentina 4%
Centros financieros Brasil 20%
50%
a1 Chile 3%
\ | Colombia2%
México 14%
Otros paises 5% Venezuela 2%
1997
Centros financieros Argentina 6%

42% Brasil 21%
Chile 5%
Colombia 2%

Otros paises 6% Venezuela3%  México 15%

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion de la Oficina de Anélisis Economicos
del Departamento de Comercio de los Estados Unidos.
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Por otra parte, parece que la supremacia de las manufacturas como destino de los flujos
de IED estadounidense se ha ido debilitando. En 1990, 57.6% de la IED estadounidense
acumulada en Ameérica Latina —excluidos los centros financieros— correspondia al sector
manufacturero; en 1997 esa proporcion habia caido a 48.4%. Se supone que esos cambios serian
el resultado de la transformacion sufrida por las subsidiarias de las empresas transnacionales
estadounidenses en la region, que las ha llevado a concentrar sus operaciones manufactureras en
las economias mds grandes y a aprovechar nuevas oportunidades en dreas recientemente
liberalizadas, en particular de servicios.

Al combinar la informacion sobre la IED con la referida a las operaciones de las filiales
con capital mayoritario de empresas transnacionales de los Estados Unidos, surgen algunos
resultados un tanto diferentes (véase el cuadro II1.3). En primer lugar, el peso relativo de las
manufacturas como destino de la inversion parece no haber disminuido durante la década de
1990, sino que se ha concentrado en actividades orientadas a satisfacer los mercados locales
(alimentos y productos quimicos) y en ramas tecnolégicamente mas sofisticadas (equipos
eléctricos y material de transporte), cuyas exportaciones han registrado un vigoroso crecimiento.
En segundo lugar, las cifras revelan una importante expansion del acervo de IED en los
subsectores menos competitivos a nivel internacional (alimentos y productos quimicos), en tanto
que en los de equipos eléctricos y material de transporte su incremento no corresponde al gran
esfuerzo por reorientarse hacia los mercados externos realizado por las empresas del ramo.

Estas aparentes contradicciones pueden explicarse con algunos antecedentes adicionales.
Por una parte, el gran incremento del acervo de inversiones directas estadounidenses en los
subsectores de alimentos y productos quimicos seria atribuible al auge de las fusiones y
adquisiciones observado en Argentina, Brasil y México durante los ultimos tres afios. Por la otra,
el nivel relativamente bajo de las inversiones en las industrias de equipos eléctricos y material de
transporte podria ser consecuencia de su canalizacién a través de centros financieros. De
hecho, en 1997 un 50% de la IED estadounidense acumulada se ubica en actividades financieras
—diferentes de la banca de depdsitos— (véase el cuadro II1.3), y de esa proporciéon un 83% se
concentra en los centros financieros. Si bien es cierto que so6lo una parte de esos recursos se
dirige posteriormente a América Latina, y de ellos una fraccion a las industrias sefialadas, sin
duda los montos que finalmente reciben deberian ser cuantiosos.

Por lo tanto, estas inconsistencias estadisticas sugieren que la importancia del sector
manufacturero latinoamericano para las empresas transnacionales estadounidenses, en lugar de
experimentar la caida que se deduce de los datos sectoriales oficiales, se acrecentd. Esto lo revela
el hecho de que una parte significativa de las inversiones en este sector se habrian efectuado
indirectamente, a través de filiales no manufactureras en centros financieros.
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Cuadro IIL.3
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: OPERACIONES DE LAS FILIALES CON CAPITAL
MAYORITARIO DE EMPRESAS TRANSNACIONALES ESTADOUNIDENSES,
1989-1997 *
(En millones de ddlares y porcentajes)

Acervo IED Ventas totales Exportaciones
1990 1997 1989 1995 1989 1995
Monto % Monto % Monto % Monto % Monto % Monto %
Total 71413 | 100 | 172481 | 100 | 87014 100 | 149193 100 30941 | 100 | 49488 | 100
Petréleo 4 196 6 9462 6 17 586 20 24 431 16 6 824 22 9134 19
Manufac-
turas 23 655 33 47495 | 28| 48239 55 82 861 56 10613 34 | 21745 44
Alimentos 2985 4 10 892 6 7 100 8 14 950 10 969 3 1903 4
Productos 4 954 7 11 161 7 9661 11 17 026 11 b 1668 3
quimicos
Equipos y 3101 4 1995 1 5848 7 4320 3 1 650 5 1 655 3
maquinaria
Equipos 1551 2 3157 2 3568 4 5893 4 1542 5 3487 7
eléctricos

Material de 3646 5 6 593 4 9 886 11 20142 14 3252 11 7444 15
transporte

Comercio 2 816 4 8358 5 6459 7 16 670 11 2692 9 6 397 13
Servicios 36 448 51 86 342 50 9478 11 10 767 7 7815 25 6 464 13
financieros

Otros 967 1 5424 3 1 594 2 4 623 3 411 1 889 2
servicios

Otros 3331 5 15 400 8 3658 4 9 841 7 2 586 8 4 859 9
sectores

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion del Departamento de Comercio de los Estados Unidos, U.S.
Direct Investment Abroad, Washington, D.C., Oficina de Analisis Econdémicos, 1992 y 1997; y Survey of Current
Business, varios nimeros.
? Incluye centros financieros.
® Informacién no suministrada por el Departamento de Comercio de los Estados Unidos para no revelar datos de una empresa
individual.
¢ Incluye agricultura, silvicultura y pesca, mineria, construccion, transporte, comunicaciones, electricidad, gas y servicios
sanitarios.

La explicacion precedente se refuerza al analizar en mayor detalle las caracteristicas de
las operaciones de las filiales de las empresas transnacionales de los Estados Unidos en la region.
De hecho, se ha producido una transformacion de la base industrial de origen estadounidense en
América Latina, en el sentido de que las actividades sustitutivas de importaciones dieron paso a
una creciente orientacion hacia el exterior. A principios de los afios ochenta, alrededor de 90% de
las ventas totales se realizaban en los mercados internos, proporciéon que habia descendido a
cerca de 75% en 1995. Sin embargo, este proceso no se ha extendido a todas las actividades
manufactureras, sino que ha sido encabezado por unas pocas industrias, basicamente las de
equipo eléctrico y de material de transporte (véase el cuadro II1.4). De hecho, en estos dos
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subsectores se ha observado una fuerte reorientacion hacia los mercados externos, principalmente
en el caso de las filiales mexicanas (Mortimore, 1995; 1998a y 1998b). Como ya se habia dicho,
las operaciones en los rubros de alimentos y productos quimicos, a pesar de recibir importantes
ingresos de IED, siguieron dedicandose basicamente a abastecer mercados locales (véase el
recuadro 111.1).

Cuadro I11.4
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: VENTAS TOTALES DE LAS FILIALES CON
CAPITAL MAYORITARIO DE EMPRESAS TRANSNACIONALES
ESTADOUNIDENSES, 1977-1995
(En millones de dolares y porcentajes)

1977 1982 1989 1994 1995
Monto % Monto % Monto % Monto % Monto %

Total 24217 100 39 506 100 48239 100 76 288 100{ 82 861 100
manufacturas

Ventas locales 21 876 90 34 814 88 37 626 78 57 595 75 61116 74
Exportaciones 2 341 10 4692 12 10613 22 18 692 251 21745 26
— a Estados Unidos 874 4 1855 5 6 700 14 12 857 17 13795 17
— a otros paises 1467 6 2 837 7 3913 8 5835 8 7950 10
Alimentos 3870 100 6717 100 7100 100 14 311 100 14 950 100
Ventas locales 3389 88 6015 90 6131 86 12 611 88 13 047 87
Exportaciones 481 12 702 10 969 14 1699 12 1903 13
— a Estados Unidos 103 3 80 1 424 6 677 5 679 5
— a otros paises 378 10 622 9 545 8 1022 7 1224 8
Productes quimicos 5278 100 9 096 100 9661] 100 15904) 100 17 026 100
Ventas locales 4 986 94 8078 89 8919 92 14 713 93 15358 90
Exportaciones 292 6 1018 1 a 1191 7 1668 10
— a Estados Unidos 55 1 400 4 a 375 2 631 4
— a otros paises 237 4 618 7 a 816 5 1037 6
Maquinaria eléctrica 1991 100 2674 100 3568 100 4 815 100 5893 100
Ventas locales 1649 83 2 065 77 2026 57 2244 47 2 406 41
Exportaciones 341 17 608 23 1542 43 2571 53 3487 59
— a Estados Unidos 260 13 507 19 1373 38 2336 49 2 666 45
— a otros paises 81 4 101 4 169 5 235 5 821 14
Equipo de transporte 5249 100 7 558 100 9886 100 19464 100{ 20142 100
Ventas locales 4 867 93 6 887 91 6 634 67 12 028 62 12 697 63
Exportaciones a 671 9 3252 33 7436 38 7 444 37
— a Estados Unidos a 432 6 2 839 29 6 870 35 6516 32
— a otros paises a 239 3 413 4 566 3 928 5
Todos los sectores 58 208 100| 103 857 100 87014 100 134 808 100 149193 100
Ventas locales 36 786 63 61919 60 56 072 64 91 832 681 99705 67
Exportaciones 21421 37 41939 40 30941 36 42976 32] 49488 33
— a Estados Unidos 11091 19 16 432 16 18-460 21 24 905 18 27 059 18
— a otros paises 10 330 18 25 507 25 12 481 14 18 071 13 22429 15

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién del Departamento de Comercio de los Estados Unidos, U.S.
Direct Investment Abroad, Washington, D.C., Oficina de Analisis Econdmicos, 1981, 1985, 1992, 1997 y 1998.

®  Informacién no proporcionada por el Departamento de Comercio de los Estados Unidos para no revelar datos de una

empresa individual.
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Recuadro III.1
AMERICA LATINA: CAMPO DE BATALLA DE LAS BEBIDAS COLA

Con una estrategia basada en inversiones, variedad de productos, asistencia técnica y coordinacién de sistemas de
embotellamiento, la empresa Coca Cola se ha propuesto duplicar sus ventas en América Latina antes del afio 2002.”
Asimismo, y como elemento destacado de esta estrategia, figura la unificacién de la produccion y la distribucion en
un menor namero de embotelladoras de mayor tamaio.

OPERACIONES DE LA COCA COLA EN AMERICA LATINA

Pais y numero de Ventas Crecimiento Participacién Inversiones Periodo
embotelladoras regionales de las ventas de mercado (millones de

(%) (%) local (%) doélares)
México (19) 39 11 67 1 000 1995-1997
Brasil (24) 24 2 52 2 000 1995-1999
Argentina (7) 8 13 62 1 000 1996-2000
Venezuela (1) 6
Colombia (1) 5 5 58
Chile (3) 5 13 72
Otros 13

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacion publicada en Gazeta mercantil latino-americana, 24 al 30 de agosto
de 1998.

Asi, esta empresa transnacional estadounidense, con sede en Atlanta, se ha convertido en promotora y
participante de un activo proceso de fusiones y adquisiciones de las empresas que embotellan sus productos. Este
proceso concentrador se estd dando en toda América Latina, y en él comienzan a destacarse cuatro empresas:

s La principal embotelladora de Coca Cola en la region es la empresa panamefio-mexicana Panamerican Beverages
Inc. (PANAMCOQ), que aporta 6% de las ventas mundiales de dicha empresa transnacional. En los ultimos afios,
PANAMCO ha comprado concesiones en S3o Paulo, algunos estados mexicanos y Costa Rica, Colombia,
Venezuela y Nicaragua.

e La empresa Fomento Econémico Mexicano (FEMSA) —cuyo accionista mayoritario es la Coca Cola— ha
comprado una embotelladora en Argentina y esta centrando su interés en América Central.

¢ La compaiiia Embotelladora Andina de Chile (de la cual Coca Cola posee un 11%) tiene operaciones en Rio de
Janeiro y en algunas provincias de Argentina, como Cérdoba, Mendoza y Rosario.

o La Polar, también chilena, tiene actividades en Argentina y desea entrar en Brasil.

Esta estrategia tendiente a una mayor concentracién y consolidacion de las operaciones regionales de la Coca
Cola surgié en respuesta a la pérdida de participacion de mercado, como en el caso de Brasil, donde disminuyé de
57% a 51% entre 1992 y 1997. En parte, este retroceso tuvo su origen en una enérgica ofensiva de su principal
competidor a nivel mundial, la PepsiCo.

En Argentina, donde existian 15 embotelladoras, la aplicacion del proceso de consolidaciéon redund6 en una
gran mejorfa del desempefio y el niimero de concesionarios se redujo a la mitad. Andina, FEMSA y Polar se reparten
la mayor parte del mercado. Asi, la participacion de la Coca Cola ha tenido un significativo aumento en los altimos
afios, hasta llegar a 62% en 1997. En el caso de Brasil, ¢ste proceso esta recién comenzando y se espera que de los
24 concesionarios actuales queden cinco o seis en el afio 2002."
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Recuadro I11.1 (concl.)

En México existen 19 concesionarios, pero el proceso de consolidaciéon no ha funcionado segiin los deseos de
la Coca Cola. Los resultados han sido buenos —el ntimero de embotelladoras se mantiene— y la participacién de
mercado ha crecido de 54% a 67% entre 1993 y 1997. En los demds mercados se han ido cumpliendo las
orientaciones estratégicas de la casa matriz en Atlanta. En Chile hay tres concesionarios y en Venezuela y Colombia
solamente uno.

Por su parte, el gran competidor de la Coca Cola a nivel internacional ha tenido graves dificultades en
América Latina durante los ultimos afios. A mediados de la presente década la PepsiCo inicié una ambiciosa
estrategia de expansion, para disputarle la supremacia a la Coca Cola, que le llevaba una ventaja de tres a uno en las
ventas en la region. El resultado de esta iniciativa fue una generalizada crisis financiera de las embotelladoras de la
PepsiCo en América Latina.

La més golpeada fue la empresa Buenos Aires Embotelladora S.A. (BAESA), de Argentina, que en 1995 era
la mayor de su tipo fuera de los Estados Unidos. A principios de 1996, BAESA suspendi6é los pagos a sus
acreedores, su capital contable pasé a ser negativo y se encontré en inminente peligro de quiebra; en ese momento, la
PepsiCo tomo el control de compafifa. El plan de saneamiento puesto en préctica implico traspasar el control
operativo de su operacién en Chile a la Compaiiia Cervecerias Unidas (CCU), y la que funcionaba en Brasil a la
Companhia Cervejaria Brahma, asi como vender su filial en Costa Rica. También en México y Venezuela se
enfrentaron graves dificultades. Asi, la nueva estrategia de la PepsiCo ya no es disputarle el liderazgo a la Coca
Cola, sino volver rentables sus operaciones en la region. Para lograrlo ha transferido el embotellado de sus productos
a compailias cerveceras con experiencia en el negocio de las bebidas y que cuentan con amplias redes de
distribucion.”

% Gazeta mercantil latino-americana, “Coca-Cola quer dobrar suas vendas na regido até ano 2002, afio 3,
N° 123, Rio de Janeiro, 24 a 30 de agosto de 1998.

Gisele Regatdo, “Los chicos van a desaparecer del mapa”, América economia, Santiago de Chile, noviembre de
1997.

¢ Raiil Ferro, “El reto de la Pepsi”, América economia, Santiago de Chile, diciembre de 1997.

b

Profundizando un poco mas, el comportamiento de las filiales con capital mayoritario de
empresas transnacionales estadounidenses ha variado sustancialmente en los diferentes mercados
regionales. En las tres economias de mayores dimensiones (Argentina, Brasil y México), las
inversiones procedentes de Estados Unidos se han concentrado en el sector manufacturero,
mientras que en las medianas y pequenas han privilegiado las actividades extractivas (mineria en
Chile e hidrocarburos en Venezuela) y de servicios, principalmente en el sector financiero (véase
el cuadro II1.5).

En los casos de Argentina y Brasil, las empresas han buscado aprovechar las ventajas de
mercados internos de grandes dimensiones y con altos niveles de proteccion. En los ultimos afios,
han reforzado su estrategia para beneficiarse de los avances de las iniciativas de integracion
regional, en particular el Mercado Comuin del Sur (Mercosur). En ambos paises el sector
manufacturero ha tenido una muy baja propension exportadora, con la excepcion de la industria
automotriz, que ha sido favorecida por los acuerdos bilaterales de comercio compensado entre
Argentina y Brasil (Mortimore, 1998a; 1998c y 1997a) (véase el cuadro II1.6).
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Cuadro I11.5
ACERVO DE LA INVERSION ESTADOUNIDENSE EN LAS PRINCIPALES
ECONOMIAS RECEPTORAS DE AMERICA LATINA, 1990-1997
(En millones de délares)

Argentina Brasil Chile México Venezuela

1990 1997 1990 1997 1990 1997 1990 1997 1990 1997
Total 2 531 9766 | 14384 | 35727 1896 7767 | 10313 | 25395 1087 5176
Petréleo 471 1427 507 1769 a a a 109 113 1232
Manufacturas 1336 4017 | 11494 | 22584 226 743 7784 | 15119 674 1833
Alimentos 334 1014 1030 3412 19 141 1119 5025 68 375
Prod. quimicos 367 1563 1766 4 867 132 385 1703 3157 223 258
Equipos y a 24 2243 1340 1 2 532 a a 36
maquinaria
Equipos eléctricos 27 a 731 1936 a a 676 803 42 89
Material de 49 345 1 669 3603 a a 1762 1920 89 474
transporte
Comercio 150 506 157 656 163 437 551 862 179 294
Banca 337 1181 513 1489 360 639 a 510 a a
Otros servicios 168 1337 1433 4711 873.] 2480 619 4079 a 59
financieros
Otros servicios 43 711 118 1602 a 218 291 924 23 87
Otros sectores b 26 588 163 2915 125 a 963 3792 13 a

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién de la Oficina de Anélisis Econémicos del Departamento de
Comercio de los Estados Unidos.

Informacién no suministrada por el Departamento de Comercio de los Estados Unidos para no revelar datos de una empresa

individual.
® Incluye agricultura, silvicultura y pesca, mineria, construccion, transporte, comunicaciones, electricidad, gas y servicios
sanitarios.
Cuadro I11.6

ARGENTINA, BRASIL Y MEXICO: VENTAS TOTALES DE LAS FILIALES CON CAPITAL
MAYORITARIO DE EMPRESAS TRANSNACIONALES
ESTADOUNIDENSES, 1977-1995
(En millones de délares y porcentajes)

1977 1982 1989 1994 1995
Monto % Monto % Monto Y% Monto % Monto %

Argentina

Total manufacturas 2 466 100 3223 100 2717 100 7182 100 7 432 100
Ventas locales 2276 92 a ..l 1960 72 6 084 85 6048 81
Exportaciones a 757 28 1098 15 1383 19
— a Estados Unidos a 152 5 102 4 62 1 52 1
— a ofros paises a a 655 24 1036 14 1331 18
Magquinaria eléctrica 87 100 160 100 45 100 137 100 266 100
Ventas locales 82 94 157 98 42 93 134 98 255 96
Exportaciones 5 6 3 2 3 7 3 2 11 4
— a Estados Unidos *) 2 1 *) *) a

— a otros paises 5 6 * 3 7 3 2 a
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1977 1982 1989 1994 1995

Monto % Monto % Monto % Monto % Monto %
Equipo de transporte 762 100 a 100 47 100 166 100 365 100
Ventas locales 721 95 a a 129 78 147 40
Exportaciones 41 5 37 22 218 60
— a Estados Unidos a 2 a a a
— a otros paises a 1 2 4 a a
Todos los sectores 3615 1000 5104 100 4057 100 11545 100 12 244 100
Ventas locales 3059 85| 4 232 831 3000 741 10086 87 10 387 85
Exportaciones 555 15 871 17 1057 26 1459 13 1857 15
— a Estados Unidos 24 1 172 3 149 4 157 2 88 1
— a otros paises 531 14 699 14 907 22 1302 11 1769 14
Brasil
Total manufacturas 11218 100| 17038 100| 24330 100| 25445 100 30 065 100
Ventas locales 10 224 91| 14932 88| 20338 84| 21726 85 25 667 85
Exportaciones 995 9 2105 12| 3992 16 3719 15 4398 15
— a Estados Unidos 261 2 473 3t 2132 9 1812 7 1910 6
— a otros paises 734 7 1 632 9 1 860 7 1 907 8 2 488 9
Magquinaria eléctrica 1091 100 1168 1001 2022 100 1107 100 1269 100
Ventas locales 922 85 966 831 1401 69 648 59 785 62
Exportaciones 169 15 202 17 620 31 459 41 484 38
— a Estados Unidos a 160 14 572 28 a a
— a otros paises a 42 3 48 3 a a
Equipo de transporte 2145 100| 2879 100 3838 100 5 441 100 5964 100
Ventas locales 1947 91 a 3377 88 4976 91 5399 91
Exportaciones 199 9 461 12 465 9 565 9
—- a Estados Unidos 57 3 a a 155 3 185 3
— a otros paises 142 6 215 7 a 310 6 380 6
Todos los sectores 16 630 100] 26 045 100| 30588 100} 33232 100) 40 005 100
Ventas locales 15 447 93| 23720 91| 26507 87| 29238 88 35323 88
Exportaciones 1184 7 2325 9] 4082 13 3994 12 4682 12
— a Estados Unidos 299 2 518 2] 2181 7 1929 6 2014 5
— a otros paises 885 5 1807 7 1 901 6 2 065 6 2 668 7
México
Total manufacturas 4679 100) 9438 100| 14246 100 30873 100 29001 100
Ventas locales 4191 90 8414 891 9450 66 20033 65 17 534 60
Exportaciones 489 10 1023 11} 4796 34 10840 35 11 468 40
— a Estados Unidos 305 7 716 8 4115 29 9966 32 10 387 36
— a otros paises 184 3 307 3 681 5 874 3 1081 4
Magquinaria eléctrica 459 100 919 100 1244 100 3266 100 3356 100
Ventas locales 358 78 615 67 371 30 a 1162 35
Exportaciones 101 22 304 33 873 70 2195 65
— a Estados Unidos 77 17 278 30 796 64 1863 57 2115 63
— a otros paises 24 5 26 3 77 6 a 80 2
Equipo de transporte 1002 100) 22323 100| 5570 100| 11962 100 11 498 100
Ventas locales 864 86 1984 85 a a 5035 44
Exportaciones 138 14 . 6 464 56
— a Estados Unidos 126 13 a 2548 46 a 6316 55
— a otros paises 12 1 a a a 148 1
Todos los sectores 5860 100| 11269 100| 16 437 100] 39 421 100 35879 100
Ventas locales 5276 90| 10110 90| 11189 68| 27022 69| 22846 64
Exportaciones 584 10 1158 10| 5247 321 12398 31 13 034 36
— a Estados Unidos 324 6 774 7] 4365 27 11197 28 11411 32
— a otros paises 260 4 384 3 882 5 1201 3 1623 4
Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo y

Empresarial, sobre la base de informacion del Departamento de Comercio de los Estados Unidos U.S Investment Abroad,
Washington, D.C,, Oficina de Analisis Economicos, 1981, 1985, 1992, 1997 y 1998.
a Informacién no proporcionada por el Departamento de Comercio para no revelar datos de una empresa individual.
b Monto inferior a 500 000 délares.
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Por otra parte, en México se aprecia una reestructuracion bastante generalizada de las
operaciones de las filiales de empresas transnacionales estadounidenses. A pesar de que sus
comienzos fueron similares a los de Argentina y Brasil, a finales de los afios ochenta dichas
empresas transnacionales, con el proposito de mejorar su competitividad internacional —sobre
todo en su propio mercado—, transformaron sus filiales mexicanas en plataformas de
exportacion (Calderén, Mortimore y Peres, 1996; Mortimore, 1998b). De este modo, la
suscripcion del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLC) vino a ratificar
politicamente un proceso que las empresas estadounidenses ya habian emprendido algunos afios
atras. De hecho, 40% de las ventas de las filiales manufactureras mexicanas corresponde a
exportaciones, basicamente hacia el mercado de los Estados Unidos (véase el cuadro II1.6). Estos
cambios fueron mas marcados en las industrias de maquinaria eléctrica y material de transporte.
La informacion por sectores proporcionada por el Departamento de Comercio de los Estados
Unidos no aclara la situacion de las filiales estadounidenses en la industria del vestuario, que es
muy similar a la de las dos antes mencionadas.

Al revisar la informacion sobre las empresas transnacionales de los Estados Unidos en
América Latina se comprueba que éstas se concentran marcadamente en unos pocos paises y
ramas industriales, en particular la automotriz, que genera mas de 25% de las ventas de las firmas
estadounidenses, correspondiéndole a una sola empresa (General Motors Co.) poco menos de la
mitad de las registradas en este subsector (véase el cuadro II1.7). Alrededor de 90% de las
ventas regionales se concentra en Argentina (18%), Brasil (33%) y México (38%),
principalmente en actividades manufactureras. En el resto de las economias se destacan las
operaciones vinculadas a la explotacion y procesamiento de recursos naturales y algunas de
servicios.

A pesar de que la informacion presentada respecto de los cambios experimentados por las
filiales de empresas transnacionales estadounidenses en América Latina es bastante contundente,
atn quedan algunos aspectos que las estadisticas no reflejan en su totalidad.

e La fuerte “magquilizacion” de algunas actividades manufactureras, principalmente en las
ramas electrdnica y del vestuario. En los ultimos afios, estas industrias han tenido un
fuerte desarrollo en México (Carrillo y Mortimore, 1998) y algunos paises de la Cuenca
del Caribe (Mortimore, Duthoo y Guerrero, 1995; Mortimore y Zamora, 1998; Vicens,
Martinez y Mortimore, 1998), gracias al aprovechamiento de ventajas tales como bajos
salarios y preferencias arancelarias, tanto en los paises de localizaciéon como en Estados
Unidos, principal mercado de destino (Mortimore y Peres, 1998a y 1998b).

e La reciente presencia de empresas estadounidenses en el sector de servicios como
resultado de los programas de privatizaciéon implementados en varios paises de América
Latina. Se destacan las grandes inversiones en telecomunicaciones (principalmente
telefonia celular) y energia eléctrica.
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Cuadro I11.7
LAS PRINCIPALES EMPRESAS TRANSNACIONALES ESTADOUNIDENSES EN ALGUNOS

PAISES DE AMERICA LATINA, SEGUN EL NIVEL DE VENTAS, 1997
(En millones de dolares)

Empresa Argentina Brasil Colombia Chile Meéxico Total®

Automotriz 2 811 10 803 833 525 19 074 35143
General Motors Corp. 774 5730 833 525 7126 15 381
Ford Motors Co. 1 866 3759 4 871 11 200
Chrysler 171 6 501 6672
Otros 1314 576 1 890
Alimentos, Bebidas y Tabaco 9 751 9 905 241 1215 9130 30 880
Coca Cola Corp. 1989 1495 936 4191 8 659
PepsiCo. 1059 2 601 3106 6 766
Philip Morris Co. 3446 1478 4924
Cargill Incorp. 1 687 1791 241 64 3947
Otros 1570 2 540 215 1833 6 584
Electroénica 928 7 448 82 8528 17 208
IBM Co. 580 2 321 82 2 798 5899
Whirlpool 1545 1545
General Electric 3048 3141
Xerox Corp. 143 1 760 468 2 382
Hewlett Packard 205 423 1 553 2181
Unisys Corp. 583 583
Motorola 361 361
Otros 816 300 1116
Productos Quimicos 1 566 4289 390 68 3069 9 751
Avon Products Inc. 311 822 355 1558
Procter & Gamble 1200 1 449
Du Pont Co. 339 576 510 1425
Colgate Palmolive 122 390 700 1212
Otros 794 2 891 68 304 4107
Otras Manufacturas 358 3692 314 215 3610 8264
Kodak 538 1 606 2 144
Goodyear Tire & Rubber Co. 151 852 138 215 1431
Kimberly Clark 1278 1278
Aluminum Co. of America 1073 1073
Otros 207 1229 176 726 2338
Petréleo y Minas 2 951 6153 3153 1940 1382 17 332
Exxon Corp. 1818 3009 946 1103 6 876
Texaco Inc. 3144 786 3930
Asarco Inc. 1293 1293
Mobil oil Corp. 1165 89 1273
Otros 1133 256 837 3 960
Servicios 6679 2972 684 5391 18 090
‘Wall Mart Stores 400 4 081 4 481
GTE Corp. 252 2 400
AES Corp. 1 803 1803
Otros 6 027 1 169 . 684 i 210 9 406
TOTAL 25043 45262 +931 4729 50 124 136 667

Fuente: CEPAL, basc de datos de la Unidad de Inversiones v Estraicgins Emproiariales de 'a Divisién de Desarrolio

Productivo y Empresarial, scbre 'a base de informacién proporcionada »n sir
Exame (Brasil), Estrategia (Chile). Mercado (Argentinay, Do i
* Incluye informacién para Ferl y Venczuela

1ea econoia, Expansion (México),
“olombiay v otras publicacicenes financieras.
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Por lo tanto, para comprender mejor la evolucion de las estrategias corporativas de las
empresas transnacionales estadounidenses en los ultimos afios, a continuacidn se analizan mas
detalladamente algunos sectores que han concentrado el interés de estos inversionistas.

C. PRINCIPALES FOCOS DE ATRACCION DE LOS INVERSIONISTAS
ESTADOUNIDENSES EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE

La interpretacion de los datos sobre la IED estadounidense en el sector manufacturero que se
presenta a continuaciéon concuerda mucho mas con los resultados de numerosos trabajos de
investigacion realizados en América Latina y el Caribe. Estos sugieren que la orientacion de la
IED de ese origen en la regidon es mucho mads clara si se analizan actividades industriales
especificas que si so6lo se consideran las estadisticas agregadas (Mortimore, 1998d). Algunos
ejemplos de actividades representativas son la produccion en México de automoviles para el
mercado estadounidense y las operaciones de ensamblaje (maquiladoras) en México y la Cuenca
del Caribe. En lo que respecta a las areas de servicios, es interesante revisar las adquisiciones
realizadas por empresas de Estados Unidos en varios paises de la region. Esta linea de
investigacion también permite comprender mejor como se han adaptado las estrategias de las
empresas transnacionales al proceso de globalizacion, lo que a su vez posibilita un analisis mas
cabal de sus operaciones en América Latina y el Caribe.

1. La produccion de automoviles en América Latina: incremento de la competitividad
en el marco del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLC)
y acceso al Mercosur®

En 1993, tres de los seis principales fabricantes mundiales de automdviles eran las empresas
estadounidenses General Motors, Ford y Chrysler, que ensamblaban una parte sustancial de sus
vehiculos de pasajeros fuera de Estados Unidos (48%, 59% y 46% de su produccion,
respectivamente) (Vickery, 1996). De esa proporcion, una parte importante se producia en
América Latina: 8% en el caso de General Motors, 9% en el de Ford y 17.5% en el de Chrysler.

En 1997, los sistemas de produccion de General Motors, Ford y Chrysler en América
Latina ocupaban los lugares primero, tercero y quinto en la lista de las mayores empresas
transnacionales de la region segun el volumen de sus ventas, que combinadas equivalian a 20%
del total registrado por las 50 mayores empresas extranjeras presentes en América Latina y el
Caribe. Actualmente, la industria automotriz es, en términos cuantitativos, el principal foco de
actividad de las empresas transnacionales en la region, correspondiéndole 11 de las 25 empresas
extranjeras mas importantes desde el punto de vista de sus ventas (véase el cuadro I11.8).

¥ Para mayores detalles, véase el capitulo IV.
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Cuadro I11.8

PRINCIPALES SUBSIDIARIAS DE EMPRESAS TRANSNACIONALES AUTOMOTRICES

EN AMERICA LATINA, 1997

(En millones de délares y porcentajes)

Posicidn Exportaciones/
empresas Subsidiaria (pais) Origen Ventas Exportaciones ventas
Todas ET
7 1 General Motors (México) | Estados Unidos 7126 5548 78
9 2 Volkswagen (Brasil) Alemania 6 531 563 9
10 3 Chrysler (México) Estados Unidos 6 501 4 862 75
12 4 Fiat (Brasil) [talia 5824 928 16
14 6 General Motors (Brasil) Estados Unidos 5730 725 13
18 8 Ford (México) Estados Unidos 4 871 3014 62
25 9 Ford (Brasil) Estados Unidos 3759 1000 27
29 10 | Volkswagen (México) Alemania 3423 2600 76
41 15 Mercedes Benz (Brasil) Alemania 2 852 316 11
64 22 Nissan (México) Japon 2153 1257 58
75 25 | Ford (Argentina) Estados Unidos 1 866 748 40
Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de [nversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo

Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada en América economia, Expansién
(México), Exame (Brasil), Estrategia (Chile), Mercado (Argentina), Dinero (Colombia) y otras
publicaciones financieras.

A pesar de que estas empresas se encuentran en la region desde hace tiempo, la industria
automotriz latinoamericana ha experimentado una importante renovacion en los ultimos afios,
proceso en el que la IED estadounidense, canalizada a través de General Motors, Ford y Chrysler,
ha desempefiado un importante papel (véase el cuadro II1.9). A principios de los afios ochenta, la
produccién de vehiculos alcanzaba a 1165 100 unidades en Brasil, el doble del numero
registrado en México (490 000 unidades) y éste, a su vez, aproximadamente duplicaba el
producido en Argentina (281 800 unidades). Ademas, el porcentaje destinado a los mercados
externos era bajo. En 1981 se exportaba 14% de la produccidn brasilefia, 4% de la mexicana, y
1% de la Argentina, lo que demuestra la concentracién de estas empresas en el mercado interno.

Como consecuencia de la crisis de la deuda externa en América Latina, las industrias
nacionales del automoévil experimentaron serias dificultades y les llevo una década recuperar sus
niveles de produccion. A lo largo de ese periodo, la industria automotriz mexicana desarroll6é una
marcada orientacién exportadora y, en los ultimos afios, también ha tendido a incrementarse la
proporcién que las de Argentina y Brasil destinan al exterior. Esto indica que en esos paises las
industrias de automoviles recogen algunos de los aspectos fundamentales de las nueves
estrategias corporativas de las empresas transnacionaies estadounidenses.
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Cuadro 1.9
ARGENTINA, BRASIL Y MEXICO: PRODUCCION DE VEHICULOS,
EXPORTACIONES E IMPORTACIONES, 1980-1997
(En miles de unidades

Promedio anual
1980-1989 [ 1990-1997 1980 1990 1995 1996 1997

Argentina

Produccion total 171 287 282 100 285 313 446

Exportaciones 2 58 4 1 53 109 208

Importaciones - 299 - - 101 167 331
Brasil

Produccion total 959 1429 1165 914 1629 1814 2 067

Exportaciones 222 302 157 187 263 306 412

Importaciones - 161 - 3 369 224 303
México

Produccién total 445 1 069 490 821 931 1211 1338

Exportaciones 77 599 18 277 779 971 984

Importaciones - 40 - - 28 89 137

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacioén proporcionada por las asociaciones
nacionales de productores de automdviles: ADEFA (Argentina), ANFAVEA (Brasil) y AMIA (México).

(-) = Practicamente cero.

En los afios noventa, los nuevos contextos nacionales e internacionales supusieron una
completa revolucion para las industrias automotrices latinoamericanas. En 1997, las cifras de
produccidon habian superado con creces las registradas en 1980, multiplicindose por 2.7 en
México, 1.8 en Brasil y 1.6 en Argentina. Sin embargo, no solo a nivel de la produccion agregada
se han podido observar cambios. También el valor de las exportaciones se habia multiplicado con
respecto al de 1980 (en México por 55, en Argentina por 52 y en Brasil, que fue la excepcion,
casi se triplicd). Las importaciones, por su parte, también adquirieron importancia en el mercado
nacional al alcanzar a 58% de la oferta en Argentina, 38% en México y 16% en Brasil, evolucion
que refleja el mayor nivel de competencia en esos mercados.

Las cuantiosas inversiones en modernizacion y para aumentar la productividad en los
principales mercados fueron, asimismo, manifestaciones evidentes de las nuevas estrategias
empresariales. Lo mas novedoso de estas inversiones es que no se destinaron, como era
tradicional, a los mercados nacionales, sino que también tenian el objetivo de atender a mercados
regionales especificos. Asi, las industrias fueron modernizadas y transformadas aprovechando las
normas sectoriales del TLC y el Mercosur, lo que facilité la puesta en practica de nuevas
estrategias corporativas. De esta manera, los procesos de integracion han desempefiado un papel
relevante en la reestructuracion de las empresas, que han pasado a ser globales.
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2. Ensamblaje de manufacturas en México y la Cuenca del Caribe’

Durante los Ultimos afios, otras empresas manufactureras estadounidenses han enfrentado
desafios similares a los que las empresas japonesas planteaban a sus similares en el propio
mercado de Estados Unidos (véase el capitulo IV). Durante el periodo 1980-1995, los
productores de los paises de Asia en desarrollo incrementaron su participacion en el mercado
estadounidense de 15% a 25% (sélo en China ese aumento fue de 0.5% a 6%). Las ramas mas
afectadas por la penetracion asiatica fueron las de maquinaria y equipo electronicos, vestuario y
calzado, juguetes y articulos deportivos, asi como otras de menor nivel tecnoldgico. En respuesta,
las empresas estadounidenses asignaron prioridad a la creacion de plantas de ensamblaje en
México y la Cuenca del Caribe.

. Estas empresas utilizaron como instrumento lo que podria denominarse “zonas de
procesamiento de exportaciones fundadas en salarios bajos y acceso preferencial al
mercado estadounidense”, esquema al que incorporaron a México y paises de la Cuenca del
Caribe —como Republica Dominicana y Costa Rica— en grados y formas diferentes. En el caso
de México, las principales actividades se vinculaban a los subsectores de maquinaria eléctrica y
equipos electronicos, equipos para distribucion de electricidad y de telecomunicaciones, asi como
aparatos electronicos para la fabricacion de circuitos y maquinaria eléctrica. En 1995, provenia
de estas industrias cerca de 20% de las exportaciones mexicanas hacia Estados Unidos, mientras
que las confecciones representaban 4%.

En cambio, en la Republica Dominicana el vestuario constituia casi la mitad de las
exportaciones a Estados Unidos, lo que denota un considerable aumento en comparacion con
10% de 1980. El resto de las exportaciones dominicanas correspondia a instrumentos médicos,
aparatos eléctricos para la fabricacion de circuitos y joyeria. En Costa Rica, el vestuario también
representaba la mayoria (36%) de sus intercambios con Estados Unidos (alrededor de 9% en
1980). De este modo, las empresas estadounidenses utilizaron, en distintas medidas y sectores,
firmas subsidiarias en México y la Cuenca del Caribe para suministrar equipo eléctrico y
electronico basico y vestuario a su propio mercado. Para esto contaron con los siguientes
instrumentos que les facilitaban un acceso especial al mercado estadounidense:

e La regla HTS 9802 sobre aranceles, que permite a las empresas radicadas en Estados
Unidos exportar componentes originarios de ese pais para su ensamblaje en el exterior y
luego retornarlas pagando sélo el arancel correspondiente al valor agregado fuera del
pais (basicamente los salarios, en la mayoria de los casos).

¢ La Iniciativa para la Cuenca del Caribe (ICC), en virtud de la cual se otorgd a los paises
de esa subregion preferencias arancelarias y mayores cuotas para exportar al mercado de
Estados Unidos (USITC, 1995).

e Las normas de origen establecidas en el TLC, seglin las cuales los insumos provenientes
de México se consideran de origen norteamericano, lo que confiere al pais una ventaja
competitiva adicional.

? Seccion basada en Calderén, Mortimore y Peres (1996); Mortimore - Peres (1998b); Mortimore, Duthoo
y Guerrero (1995); Mortimore y Zamora {1998); Lall v Mortimore (1997). “:iosiimc = 1297b); Gereffi y Bair
(1998); OIT (1996); Van Liemt (1994); Vincens, Martinez y Mortimore (1928 "wurills « Moriimore (1998).
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La importancia de la regla HTS 9802 es enorme (véase el cuadro II1.10). México fue el
pais mas beneficiado por esta regla en comparacion con otras economias en desarrollo, ya que
mas de la mitad de las importaciones se realizaron bajo este esquema. Los paises de la Cuenca
del Caribe, como grupo, fueron los segundos beneficiarios, con significativos aumentos de sus
cuotas de mercado durante el periodo 1990-1996. Una gran parte de las exportaciones de México
(38% del total de las exportaciones hacia Estados Unidos) y de los paises de la Cuenca del Caribe
(Republica Dominicana, 59%; Costa Rica, 35%; Honduras, 55%; Guatemala, 34%; El Salvador,
62%, y Jamaica, 54%) entr6 a Estados Unidos al amparo de la HTS 9802, mientras que para los
paises asiaticos el porcentaje fue mucho menor. Asi, con este mecanismo las empresas
transnacionales estadounidenses obtuvieron claras ventajas competitivas respecto de sus rivales
asiaticos.

Cuadro II1.10
ESTADOS UNIDOS: IMPORTACIONES DESDE ECONOMIAS EN DESARROLLO,
UTILIZANDO LA REGLA HTS 9802, 1990 y 1996
(En miles de millones de dolares y porcentajes)

Economia 1990 1996 Exp. hacia Estados Unidos
como porcentaje del total

Meéxico 12.8 279 37.6

Malasia 1.4 24 13.4

Reptblica Dominicana 0.7 2.1 58.7

Republica de Corea 2.2 1.8 7.9

Filipinas 0.6 1.8 22.1

Provincia china de Taiwan 1.0 1.0 35

Singapur 1.3 1.0 4.8

China n.d. 1.2 2.3

Tailandia 0.5 0.8 7.0

Costa Rica 0.3 0.7 35.4

Honduras n.d. 1.0 54.6

Hong Kong 0.3 0.6 5.9

Guatemala n.d. 0.6 342

El Salvador n.d. 0.6 62.1

Jamaica 0.2 04 53.6

Subtotal 21.3 43.8 -

Todas las demas 14 14 -

Total 22.7 45.3 12.5

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de
Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién de la Comision de Comercio
Internacional de los Estados Unidos (USITC), “Production Sharing: Use of U.S. Components and
Materials in Foreign Assembly Operations, 1993-96”, USITC Publication, N° 3077, Washington, D.C.,
diciembre de 1997.



ESTADOS UNIDOS 225

Las ventajas de este esquema son mas evidentes en el rubro del vestuario (USITC, 1998).
Los paises asiaticos habian llegado a dominar las compras externas estadounidenses de productos
textiles y confecciones. En 1990, el valor de las importaciones de ese origen ascendid a 20 200
millones de doélares, vale decir, 72% del total. No obstante, entre 1990 y 1996 el valor de las
confecciones procedentes de México y el Caribe aument6 de 2 700 millones de dolares (10% del
total) a 10 300 millones de dolares (22%), mientras que la cuota asiatica se redujo a 59% del
total. En el mismo periodo, el incremento de las importaciones de vestuario realizadas al amparo
de la regla HTS 9802 fue de 1 400 millones de dolares (6% del total) a 8§ 900 millones de dolares
(19% del total). De ellas, 95% provenia de México y la Cuenca del Caribe.

De esta manera, las empresas estadounidenses utilizaron la regla HTS 9802 para obtener
ventajas que les permitieran competir con las empresas asiaticas en su propio mercado mediante
inversiones en América Latina y el Caribe. México y los paises de la Cuenca del Caribe han
facilitado este proceso por la via de establecer zonas especiales para el procesamiento de
exportaciones o programas de fomento de las actividades de maquila (CEPAL, 1998d). En el
marco de tales programas los exportadores se benefician al maximo de los bajos costos salariales,
a los que se agrega el incentivo adicional de la exencion de aranceles de que gozan los productos
importados para ensamblar y reexportar, de los impuestos a las exportaciones y los ingresos y de
la repatriacion de beneficios y capitales. También en términos administrativos han disminuido los
costos, al simplificarse los tramites aduaneros en los paises en cuestion.

Por su parte, el TLC otorg6 a México ventajas de las que no disfrutan los paises de la
Cuenca del Caribe. Las empresas instaladas en México se beneficiaron del equivalente de una
rebaja arancelaria de seis puntos y muchos de sus productos dejaron de estar sujetos a cuotas de
importacion (USITC, 1997a). Asimismo, les estd permitido contabilizar los insumos mexicanos
utilizados en su produccion como parte del porcentaje de contenido norteamericano (Canada,
Estados Unidos y México) exigido bajo los acuerdos del TLC. Estas ventajas, sumadas a la fuerte
devaluacion del peso registrada en 1994-1995, convencieron a muchas empresas estadounidenses
de que era conveniente invertir ain mas en actividades de maquila y desmontar algunas de sus
operaciones integradas en Estados Unidos para instalar plantas locales en México (Gereffi y Bair,
1998). Entre 1994 y 1997 se han invertido alrededor de 4 000 millones de dolares en activos fijos
en la industria maquiladora mexicana, monto del cual una parte importante corresponde a IED
estadounidense (véase el recuadro 1.4) (SECOFI, 1998a).

No obstante, las ventajas que el TLC proporcion6 a México también han inducido a otros
paises a buscar estrategias diferentes, que les permitan competir por inversiones de este tipo en
otros segmentos. Asi, Costa Rica, que estaba perdiendo sus ventajas comparativas en lo que
respecta a salarios bajos, ha intentado desplazarse hacia actividades con requerimientos
tecnologicos y de capacitacion mas complejos. En el periodo 1997-1998, cono consecuencia de
esta politica, INTEL, productor de procesadores integrados para computadores, estéd inviriiendo
entre 300 y 500 millones de dolares en ei pais (Spair, 199€; Bustos, 1998a) (véase el recuadro
L.1).

La inversion en plantas de ensamblaje en América Laiina vara enfrentar la competencia
as.atica en el mercado estadounidense haciende uso de ia regla H17S 9802 es, por lo tanto, otra
indicacion de la forma en que la IED de esc pais en la regidn esia esnondiendo a las condiciones
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que impone la globalizaciéon a sus empresas. En este caso, su solucién ha consistido en
aprovechar las zonas de procesamiento de exportaciones (ZPE), el acceso especial al mercado
estadounidense y el nivel relativamente bajo de los salarios en México y la Cuenca del Caribe
con el fin de mejorar su capacidad de competir en su propio mercado.

3. Los servicios y los recursos naturales: la nueva frontera
para los inversionistas estadounidenses

En afios recientes, un aspecto destacado de la IED de Estados Unidos en América Latina y el
Caribe, que también constituye una innovacion en respuesta a los cambios en los mercados
externos y los contextos nacionales, ha sido la creciente adquisicion de empresas,
particularmente en el marco de los programas de privatizacion de activos estatales. En la region,
durante los afios ochenta que precedieron a la crisis de la deuda, los inversionistas extranjeros
estaban practicamente ausentes de los sectores no manufactureros. Esto se debia a que su
participacidn en los servicios habia sido virtualmente prohibida, en tanto que en los sectores
minero y de la energia se habian producido muchas nacionalizaciones y expropiaciones en las
décadas previas. La ulterior apertura de las economias y la privatizacion de activos estatales han
cambiado completamente tal situacion.

De este modo, se ha observado un marcado aumento del nimero de empresas de Estados
Unidos dedicadas a la extraccion y exportacion de recursos naturales y a los servicios para
abastecer mercados locales. La IED estadounidense en los subsectores de la energia y las
comunicaciones, en los que algunas empresas de ese pais estan participando muy activamente, es
de particular interés. En la mayoria de los casos, la presencia de inversionistas estadounidenses
comenzo con operaciones de menor envergadura, a las que luego siguid un proceso de inversion
mucho mas considerable. De esta manera, varias empresas estadounidenses han logrado situarse
entre las de primera magnitud en los mercados latinoamericanos de la energia y los servicios, que
se tornan cada vez mas competitivos y han pasado a configurar un escenario més de la
competencia global entre las empresas transnacionales. A continuacion se presentan algunos
ejemplos representativos de la actividad reciente de dichas empresas en €sos sectores.

a) Pioneros en los mercados emergentes de la energia en América Latina y el Caribe

Como resultado de la fuerte competencia en sus propios mercados, algunas empresas
estadounidenses y europeas han visto en América Latina una interesante opcion para expandir sus
operaciones. Varias de las primeras, si bien no alcanzan las dimensiones de ciertos inversionistas
chilenos (Enersis, Chilectra y Gener) y espafioles (Endesa-Espafia e Iberdrola), estan invirtiendo
decididamente en actividades vinculadas a la energia, sobre todo en la generacion y distribucion
de electricidad.

Argentina y Brasil han concentrado el interés de las firmas estadounidenses, como lo
demuestra su activa participacion en los programas de privatizacion de empresas plblicas. Las
mayores empresas del sector, junto con algunas que empiezan a internacionalizarse,
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constituyeron consorcios con inversionistas europeos, chilenos y locales para adjudicarse la
propiedad de los activos puestos en venta. A pesar de que la adquisicién de empresas ha sido la
estrategia predilecta para acceder a los mercados latinoamericanos, también se han realizado
fuertes inversiones en nuevas plantas generadoras (véase el cuadro I11.11).

Entre 1993 y mediados de 1998, las empresas estadounidenses habrian invertido cerca de
9 500 millones de ddlares en activos relacionados con la generacion y distribucion de electricidad
en América Latina. Entre ellas se destaca AES Corporation por su enérgica estrategia de
expansion regional (véanse el cuadro III.11 y el recuadro I1I.2).

El negocio de la energia eléctrica estd estrechamente relacionado con el de los
hidrocarburos, dado que un numero importante de los nuevos proyectos de generacion se basan
en el uso del gas natural. En este contexto, resalta la estrategia de la empresa estadounidense
Enron —que opera en el subsector eléctrico de manera integrada—, cuyas inversiones en la
region, especialmente destinadas al mercado brasilefio, han sido importantes' (véase el recuadro
I11.3).

En el caso de las empresas eléctricas estadounidenses, interesa destacar el hecho de que
muchas de ellas son pequefias en su propio mercado y su presencia en América Latina es su
primera experiencia de internacionalizacion. Estas nuevas empresas transnacionales han sido
pioneras en los mercados latinoamericanos recientemente liberalizados, y han despertado el
interés en la region de algunas de las mayores firmas de Estados Unidos. A estas ultimas, que han
estado preocupadas de defender posiciones en su propio mercado, el éxito de las “empresas
pioneras” y la apertura del mercado brasilefio las han estimulado a examinar con mayor atencion
las posibilidades de invertir en América Latina.

En la industnia petrolera, las empresas estadounidenses han comenzado a restablecer su
presencia en América Latina, aunque sin llegar a los niveles de supremacia previos a las
nacionalizaciones de los afios sesenta y setenta. En la privatizacion de Yacimientos Petroliferos
Fiscales (YPF) de Argentina (la mayor operacion de este tipo en el subsector) participaron
algunas compaiiias de Estados Unidos, aunque en proporciones menores, mientras que las
compafiias mas importantes de la regioén, Petroleos Mexicanos (PEMEX) y Petroleos de
Venezuela (PDVSA), no han sido privatizadas directamente. Ademas, en Bolivia y Per, Amoco
y Mobil compraron algunos activos estatales. Sin embargo, las grandes inversiones en esta
industria se han concentrado en la exploracion y desarrollo de nuevos campos petroleros en
Venezuela, donde varias empresas estadounidenses, en asociacion con otras locales, han
participado en proyectos por mas de 2 000 millones de dolares (véase la seccion sobre Venezuela
en la parte B del capitulo I).

' De acuerdo con un estudio realizado por la empresa consultora britanica Weod MacKenzie, Brasil es
actualmente el Unico pais de América Latina donde existe un déficit entrc la demianda de electricidad y la capacidad
de generacién y, a pesar de que hacia el afioc 2000 esta ultima se duplicara, ese¢ sumento apenas alcanzara para
equiparar la demanda.
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Cuadro I11.11
INVERSIONES DE EMPRESAS ESTADOUNIDENSES EN EL SECTOR
ELECTRICO DE AMERICA LATINA
(En millones de délares)

Pais [ Inversion Monto | Fecha
AES Corporation 6378
Argentina Construccion de la Central Térmica San Nicolds (69% de la propiedad) 200 1993
Argentina Construccion de dos plantas generadoras en el Rio Juramento 40 1995
Argentina Construccion de AES Parana (67% de la propiedad) * 440 1997
Argentina Construccion de dos plantas generadoras en Caracoles * 250 1997
Argentina Adquisicién de la Empresa de Servicios Eléctricos de Buenos Aires (ESEBA) 565 1997
Argentina Adquisicién de 60% de la Empresa Distribuidora Eléctrica Norte (EDEN) y de la 377 1997

Empresa Distribuidora Eléctrica Sur (EDES)
Argentina Adquisicién de 90% de la Empresa Distribuidora Eléctrica La Plata (EDELAP) 350 1998
Brasil Construccion de planta generadora de Uruguaiana 350 1997
Brasil Adquisicién de 14% de Light Servigos de Eletricida ° 600 | 1996
Brasil Adquisiciéon de 90% de la Cia. Centro-Oeste de Distribuigao de Energia Elétrica 1372 1997

(CCODEE)
Brasil Adquisicién de 14% de la Cia. Energética de Minas Gerais (CEMIG) 650 1997
Brasil A través de Light, compra de Eletropaulo Metropolitana de Eletricidade 250 1998
El Salvador | Adquisicién de 80% de la Compaiiia de Luz Eléctrica de Santa Ana (CLESA) 109 1998
México Construccién de la planta generadora Mérida I11 250 1997
Puerto Rico | Construccion de la planta generadora San Juan * 465 1997
Rep. Domin. | Construccién de la planta generadora Las Minas 110 1997
Houston Industries Energy Inc. 996
Brasil Adquisicion de Light 461 1996
Colombia Adquisicion de 56.7% de Energia del Pacifico (EPSA) 535 1997
Southern Electric 735
Argentina Adjudicacién de una concesion por 30 afios para operar la Hidroeléctrica Alicura 314 1996
Brasil Adquisicion de 12 % de la Cia. Energética de Minas Gerais (CEMIQ) 421 1997
Community Energy Alternatives (CEA) 683
Argentina Adquisicion de 30% de EDEN y EDES (otro 60% lo posee AES Corp) 188 1997
Brasil Adquisicién de 33% de la Cia. Norte Nordeste de Distribui¢ao de Energia Elétrica 495 1997

(CNNDEE)
Dominium Energy 287
Pert Adquisicién de 60% de la Empresa de Generacién Eléctrica Nor Peru (EGENOR) 228 1996
Bolivia Participacién en la capitalizacion de la Empresa Eléctrica Corani 59 1996
CMS Energy 205
Argentina Adquisicién de 90% de la Empresa Distribuidora de Electricidad de Entre Rios 160 1996
Argentina Compra de la Empresa de Energia Eléctrica y Vapor (EDEVA) 45 1996
Pennsylvania Power & Light 119
Chile | Adquisicion de 25% de la empresa EMEL 119 | 1997
Energy Initiatives 47
Bolivia | Capitalizacion de la Empresa Eléctrica Guarachi 47 1996
Kansas City Power & Light 23
Argentina | Adquisicion de 6% a Pérez Companc (Arg) Central Costanera 23 1997

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y

Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por América economia, 1996 y 1997, varios nimeros; Fundacion Invertir
Argentina, American Investments in Argentina, Buenos Aires, 1997; Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
(BNDES), Privatization in Brazil: 1991-1998, Rio de Janeiro, Oficina Federal de Privatizacion, abril de 1998; Michael Tangeman,
“The Power and the Glory”, Latin Finance, N° 96, febrero de 1998; lan McCluskey, “Paz, amor... energia”, América economia,
Santiago de Chile, diciembre de 1997; AES Corp., /997 Annual Report, Arlington, 1998 [http.//www.aesc.com].

En construccion.

AES coordina la parte de Light correspondiente a generacion, mientras que la empresa francesa Electricité de France (EDF) esta a cargo de

la distribucion.
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Recuadro II1.2
AES CORPORATION: UNA EMPRESA EN EXPANSION EN AMERICA LATINA

A 17 aiios de su fundacién, AES Corporation es la mayor empresa independiente de electricidad del mundo, con
operaciones en 35 paises. En pocos afios, este pequefio productor estadounidense de energia, virtualmente
desconocido en los circulos empresariales, ha adquirido una dimension global. Desde 1992, los activos de la
compaiifa se han cuadruplicado y sus utilidades triplicado, hasta llegar a 8 000 millones de délares y 170 millones
respectivamente.” A mediados de los afios noventa, las prioridades internacionales de AES Corporation se
desplazaron desde Europa y Asia hacia América Latina. Mediante adquisiciones de empresas y su exitosa
participacion en los procesos privatizadores, esta firma ha logrado una fuerte posicion en el plano regional. A finales
de 1997, América Latina aportaba un 20% de las utilidades de la compaiiia, cifra que podria llegar a 30% una vez
que se consoliden sus operaciones en Brasil. Actualmente, AES Corporation distribuye energia eléctrica a cerca de
nueve millones de usuarios en la regién, y cuenta con capacidad para generar mas de 5 300 megawatts (MW) por
hora, a los que se agregaran otros 1 314 MW al terminarse las plantas en etapa de construccion.

La primera gran operacion de AES en América Latina fue integrar el consorcio que obtuvo 51% de la propiedad
de la empresa Light Servigos de Eletricidade SA, cuya red abastece a casi tres millones de consumidores en la ciudad
de Rio de Janeiro. En conjunto con la también estadounidense Houston Industries Energy Corp., la francesa
Electricité de France SA (EDF) y la brasilefia Companhia Sidertirgica Nacional SA (CSN) pagaron 1 700 millones
de dolares por dicha empresa, y han invertido unos 450 millones adicionales para mejorar su operacion.’ A
principios de 1997, AES Corporation desembolso unos 82 millones de délares para ampliar a 14% su participacién
en Light.

En 1997, en su principal area de negocios, AES fue seleccionada para construir y operar una planta generadora
en la ciudad brasilefia de Uruguaiana. Esta planta vender4 electricidad a la Companhia Estadual de Energia Elétrica
(CEEE), con la cual suscribi6 un contrato por 20 afios. El gas natural para su operacién provendra de Argentina
gracias a una expansion del gasoducto del sistema norte de ese pais (véase el recuadro 1.6). La actividad comercial
comenzara en 1999. Este proyecto energético no es sélo el primero independiente en Brasil, sino también el primero
integrado con Argentina. Ademds, esta empresa ya comenzé a construir una nueva planta termoeléctrica
(AES Paran4, con 830 MW de capacidad), adyacente a la Central Térmica San Nicolas, de la que AES es
copropietaria.

También en 1997, AES expandi6 de manera significativa sus operaciones en el area de la distribucion, al adquirir
cuatro empresas a través de los programas de privatizacién en Argentina y Brasil. En conjunte con CEA, compré dos
empresas distribuidoras (EDEN y EDES) que abastecen a la provincia de Buenos Aires (véase el cuadro III.11).
Ambas tienen un contrato con la planta generadora San Nicolds, la cual también pertenece a CEA y AES. Esta
ultima, Houston Industries Energy Inc. —su socio en Light— y la argentina Techint adquirieron posteriormente 90%
de EDELAP, otra empresa distribuidora en la misma region. Ademaés, esta vez asociada con The Southern Company,
AES se adjudicé 14.4% de CEMIG, que abastece al area contigua a la de Light.

A finales de ese mismo afio AES Corporation adquirié 90% de la CCODEE, del Estado de Rio Grande do Sul,
por el cual pag6 una prima récord de 93% sobre el precio de venta minimo.® Esta, que ha sido su operacién mds
importante, consolidé su presencia en el mercado de distribucién de energia de la region. Esta compaiiia se
complementa muy bien con la planta de generacion de Uruguaiana y, gracias a su localizacion estratégica, se
convierte en un puente entre Argentina y Brasil, en el marco de su plan para incrementar atin mas sus inversiones en
ambos paises. A diferencia de otras compafiias, AES invierte en un conjunto de proyectos y luego hace una
adquisicién estratégica para unirlos. El proceso de integracion subregional (Mercosur) constituye un elemento
central de su estrategia de expansion en el Cono Sur. La compra de la distribuidora CCODEE vy la construccion de
la planta generadora de Uruguaiana en Brasil, asi como su posible conexién con las operaciones en Argentina
apuntan en esa direccion.

De acuerdo con su estrategia, en 1998 AES ha seguido expandiéndose en Ameérica Latina. Tras la compra de
EDELAP, esta empresa y sus socios en Light adquirieron 75% de la compafiia Eletropaulo Metropolitana, la mayor
distribuidora de energia del Brasil, en 1 785 millones de délares. El consorcio ganador no superé el precio de venta
minimo establecido, lo que refleja las dificultades que ha enfrentado el proceso de privatizacién en Brasil.
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Recuadro 111.2 (concl.)

Asimismo, a principios del afio se adjudicé 80% de CLESA, una empresa de distribucién en El Salvador. Esta
operacion podria marcar el inicio de una expansion de sus operaciones en América Central.

Ian McCluskey, “Paz, amor ... energia”, América economia, Santiago de Chile, diciembre de 1997.

The Wall Street Journal Americas, El Mercurio, Santiago de Chile, 27 de abril de 1998.

Luego superada por la adquisicion de la distribuidora ELEKTRO por parte de la firma estadounidense Enron (véase el
recuadro 111.3).

Recuadro I11.3
ENRON: UNA ESTRATEGIA INTEGRADA SECTORIAL Y GEOGRAFICAMENTE

Enron ha invertido unos 2 500 millones de dolares en la region. En 1992 comenzé de manera relativamente
cautelosa, participando en la privatizacién de la empresa argentina Transportadora de Gas del Sur (TGS), pero luego
consolidé con gran fuerza su posicion en el periodo 1996-1998, ya que realiz6 adquisiciones en Colombia, Bolivia y
Brasil. Al enfrentar a importantes competidores estadounidenses (Mobil, CM Energy) y europeos (Repsol de Espafia,
Royal Dutch Shell y British Gas), esta compafiia demostré que constituye un buen ejemplo de las muy activas
estrategias de penetracion que han aplicado algunas empresas de Estados Unidos en el mercado latinoamericano.

Enron ha concentrado su estrategia de crecimiento en Brasil, si bien sus activos mas importantes se encuentran
en los paises vecinos (Bolivia y Argentina). En efecto, adquirio el 64% de la distribuidora ELEKTRO, subsidiaria de
la Companhia Energética de Sdo Paulo, por 1286 millones de dolares,? participa en el gasoducto Bolivia-Brasil,”
controla la distribuidora de gas natural en Rio de Janeiro (Companhia Estadual de Gas, CEG) y Riogas, tiene
participaciones en otras siete distribuidoras de gas en Brasil, a través de GASPART, y esta construyendo una planta
generadora en Cuiaba —con base de gas natural y con capacidad de 480 MW. Asimismo, la empresa est4 interesada
en la compra de la Companhia de Gas de Sio Paulo (COMGAS). Al adquirir parte de ELEKTRO, facilitara la venta
de la energia generada en las plantas de Enron, ademas de estar proxima al trayecto del gasoducto Bolivia-Brasil.

En julio de 1998 el Gobierno de Brasil concedid la primera autorizacién a una empresa para importar gas natural
desde Argentina. De este modo, Enron puede comprar 2.8 millones de metros ctibicos diarios de gas natural a
Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF),” es decir, 35% de los 8 millones de metros clibicos que Brasil recibira
desde Bolivia a inicio de 1999. Enron posee el 25% y es el operador de la red boliviana de transporte de
hidrocarburos (TRANSREDES), copropietaria del gasoducto que transportara gas natural de Bolivia a Sdo Paulo.
Casi la totalidad de este gas se utilizara para abastecer la planta de Cuiab4, en Mato Grosso.

El caso de Enron es muy interesante, ya que no tiene ninguna planta generadora en la subregion (salvo la que
esta construyendo en Cuiabd), pero es el operador técnico y propietario del 50% de TGS, el mayor gasoducto de
Sudamérica.® En un principio, el plan de la compaiiia texana seria comprar energia a los generadores argentinos, a un
precio que le rinda una ganancia minima, pero le permita consolidar su presencia en el mercado eléctrico argentino-
brasilefio. En caso de que no obtenga la energia de los proveedores argentinos, podria construir su propia planta, ya
que tiene a quien venderle la electricidad. No obstante, esta ultima posibilidad no es muy probable, ya que
incrementaria la sobreoferta energética que existe en Argentina.

*  La oferta de Enron fue un 98.9% sobre el precio minimo, la mayor diferencia registrada en la venta de las empresas eléctricas
en Brasil.

Actualmente Enron construye, en sociedad con Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (YPFB), un gasoducto entre
Bolivia y Brasil que comenzaria a operar a comienzos de 1999.

El contrato de Enron y YPF tiene un valor de 35 millones de délares anuales, por un plazo de 20 afios.

TGS abastece a casi el 60% del consumo total de gas de Aigentina a través de mas de 6 700 kilémetros de gasoductos.
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b) Telecomunicaciones: dominio estadounidense en la telefonia celular

En el area de las telecomunicaciones, la competencia dentro de la region se ha
intensificado notablemente a medida que se han ido desmontando los tradicionales monopolios
estatales. Las empresas estadounidenses, a diferencia de las europeas, no se han mostrado muy
activas en la region. Algunos analistas estiman que las grandes firmas de Estados Unidos estarian
mas interesadas en invertir dentro de su propio pais, donde han proliferado los procesos de
fusiones para reducir los costos y mejorar la rentabilidad. No obstante, esta tendencia parece
comenzar a revertirse (véase el recuadro I11.4).

Recuadro I11.4
MCI: GANADORA EN LARGA DISTANCIA EN LOS MERCADOS MAS
ATRACTIVOS DE AMERICA LATINA

La primera incursion de la empresa estadounidense MCI en América Latina fue en el mercado de larga distancia de
México donde, conjuntamente con el Grupo Financiero Banamex, formé Avantel S.A. una de las trece compaiiias
que se reparten este mercado, dominado por la empresa Teléfonos de México (TELMEX) (que ostenta el 70%).

La gran apuesta de esta empresa ha sido su reciente incursion en el mercado brasilefio. MCI fue la tinica empresa
estadounidense que compré parte de TELEBRAS, operacion en que las europeas fueron las verdaderas ganadoras,
como es el caso de Telefénica de Espaiia (Telesp, Telesudeste Celular y Tele Leste Celular), Portugal Telecom
(Telesp y Telesp Celular) y Telecom Italia (Tele Centro Sul y Tele Nordeste Celular) (véase el recuadro 11.5).

Al producirse un virtual empate entre las ofertas de los potenciales compradores, 1a venta de la empresa de larga
distancia (EMBRATEL) tuvo que realizarse a través de nuevas posturas a viva voz. Luego de una fuerte disputa con
la empresa Sprint, MCI pagé6 2 946 millones de délares, un 47% por encima del precio minimo y sélo 8 millones de
ddlares mas que la oferta de su contrincante.

La compra de esta empresa de larga distancia constituye un elemento fundamental de la estrategia mundial de
MCI. De hecho, esta empresa norteamericana ha suscrito una alianza estratégica con Telefonica de Espafia
(Telefénica Panamericana-MCI, TPAM) para la creacion de un sistema integrado de telecomunicaciones entre
América Latina, Estados Unidos y Europa.

La primera empresa estadounidense que entr a participar activamente en el subsector de
las telecomunicaciones en la region fue GTE Corporation. En noviembre de 1991, en conjunto
con AT&T, Telefonica de Espafia y los inversionistas locales Electricidad de Caracas y Banco
Mercantil, se adjudic6 40% de la Compania Andénima Nacional de Teléfonos de Venezuela
(CANTV). En la actualidad GTE posee 20% de CANTV y proporciona servicios de telefonia fija
—2.5 millones de lineas— en llamadas locales y de larga distancia, asi como telefonia celular
para 210 000 suscriptores. Ademads, es propietaria de la Compafiia Dominicana de Teléfonos
(CODETEL), que ofrece servicios de telefonia local, internacional y celular. Un consorcio
liderado por GTE es propietario de la Compaifiia de Teléfonos del Interior S.A. (CTI), que
proporciona servicios de telefonia celular a las regiones norte y sur de Argentina, un area con una
poblacion de 22 millones en 23 provincias.
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Una de las estrategias mas activas ha sido la aplicada por la empresa transnacional
estadounidense BellSouth. Desde comienzos de la presente década, mientras Telefonica de
Espana, la italiana Stet Telecom y la francesa France Telecom, entre otras, gastaban miles de
millones de délares en la compra de empresas telefonicas tradicionales, BellSouth ha invertido
unos 2 800 millones de délares —mas de la mitad en Brasil— para establecer el negocio de la
telefonia celular en nueve paises de la region.

A nivel mundial, BellSouth es la cuarta compafiia de telecomunicaciones'' —en
comunicaciones moviles especialmente— con operaciones en 19 paises y la principal proveedora
de servicio telefonico basico de Estados Unidos. En América Latina se ha convertido en lider de
la telefonia celular y presta servicios en Argentina, Brasil, Chile, Ecuador, Nicaragua, Panam4,
Pert, Uruguay y Venezuela. En la mayoria de los casos, esta compaiiia ha buscado alianzas con
otras empresas (véase el cuadro II1.12).

En América Latina, BellSouth ha centrado sus esfuerzos en el mercado de Brasil, uno de
los mas atractivos del mundo."” En julio de 1997, esta empresa encabezd el grupo que ofrecid
2 450 millones de dolares y gano la licitacion del servicio de telefonia celular en Sdo Paulo."
Posteriormente, con el mismo consorcio, BellSouth obtuvo en agosto la licencia para prestar ese
servicio en los estados de Alagoas, Ceard, Paraiba, Pernambuco, Piaui y Rio Grande do Norte,
por la que se pagd algo mas de 510 millones de dolares.

Esta estrategia expansionista ha tenido éxito, como lo demuestra el hecho de que en 1996
la division latinoamericana de BellSouth registr6 un crecimiento de 27%, ventas por
455 millones de ddlares y ganancias netas de 60 millones (Zellner, 1997). Sin considerar el
mercado brasilefio, esta empresa tenia cerca de un millon de clientes en América Latina. Ademas
de Brasil, América Latina ofrece varias otras alternativas a BellSouth. En primer lugar, puede
proponerse ingresar a los mercados de telefonia celular de México y Colombia. Ademas, tiene la
posibilidad de salir del segmento de la telefonia moévil. Su primer intento en tal sentido fue en
Chile, donde su participacion en el mercado de larga distancia no ha tenido mucho éxito.

' A nivel internacional, BellSouth ofrece servicios de telefonia celular, datos méviles, larga distancia, redes
alternas y programas de computacion (software).

"> Sdo Paulo, con més de 18 millones de habitantes y solo 12 lineas por cada 100 personas, constituye uno
de los mercados con mayor potencial de crecimiento en el mundo. De hecho, cuando BCP —consorcio encabezado
por BellSouth y el grupo local Safra— abri6 la inscripcion para los primeros 150 000 clientes, recibié mas de
1.6 millones de solicitudes, y en menos de un mes contrati a mas de 160 000 clientes.

" El Consortium BCP estaba integrado por BellSouth (44%), el grupo financiero Safra (44%), el
conglomerado de medios de comunicacitén O Estade de Sdo Paulo {(OESP) (6%) y el proveedor de equipamiento de
telecomunicaciones Splice (6%).
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Cuadro II1.12
PRINCIPALES OPERACIONES DE BELLSOUTH EN AMERICA LATINA

Pais Empresa . Inicio de
actividades
Argentina Posee 65% de la Compaiiia de Radiocomunicaciones Méviles S.A. (CRM) que 1989

opera una red de telefonia celular en el 4rea metropolitana de Buenos Aires. La
denominacién comercial del sistema CRM es Movicom.

Brasil Posee (en conjunto con socios brasilefios) las concesiones para operar el servicio 1997
de telefonia celular en la ciudad de Sdo Paulo y en los estados del nordeste del
pais.

Chile Controla 50% del mercado de telefonia celular. Desde 1995, opera una red de 1991
larga distancia nacional e internacional.

Ecuador Posee 61% de OTECEL, una de las dos compafiias que brindan servicio de 1997

telefonia celular de cobertura nacional. En la actualidad controla cerca de 35%
del mercado, participacion que espera incrementar luego de invertir unos 75
millones de dolares en la ampliacién de la infraestructura y el mejoramiento del
servicio.

Nicaragua Posee 49% de la Telefonia Celular de Nicaragua (NICATEL) —que actualmente 1997
opera bajo el nombre de BellSouth—, la tinica empresa que presta servicios de
telefonia celular. La compaiiia ha invertido unos 20 millones de ddlares para
completar la transicién del sistema anélogo al digital.

Panama Obtuvo licencia por 20 afios para construir y operar la primera red telefénica 1996
celular.
Pert Posee 59% de Tele2000, empresa de telefonia celular de cobertura nacional. En 1997

junio de 1998, Tele2000 obtuvo una concesion por 20 afios para operar el
servicio de telefonia celular en el interior del pais, para lo cual pagé 35 millones
de dolares. Asimismo, anuncio inversiones por mas de 200 millones de délares
para instalar y ofrecer servicios en la zona correspondiente a la nueva concesion.

Uruguay Posee 46% de Movicom, empresa que presta servicio de telefonia celular a una 1996
poblacién de 1.7 millones en Montevideo y la zona costera.
Venezuela Posee 57% de Telefonia Movil Celular (TELECEL), empresa que cubre 90% del 1991

territorio nacional.

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la compaiiia BellSouth.

En los proximos afios, las oportunidades en el subsector de las telecomunicaciones
seguiran aumentando. En octubre de 1999 este mercado se comenzara a abrir en Argentina.
Primero, las dos grandes empresas presentes en €1 podran competir entre si, en telefonia local y
de larga distancia. Un afio después, deberian entrar por lo menos cuatro operadores mas.
Asimismo, se abrird un mayor espacio para nuevas empresas de telefonia celuiar.

A finales de 1997, de acuerdo con un estudio de los consultores Deloitte & Touche, los
usuarios de telefonia celular en América Latina habrian alcanzado a 8.3 millones, y a cerca de
31 millones en el 2007 —dos terceras partes de los cuales se concentrardn en Brasil, México y
Argentina. Esto explica la gran competencia actual entre los operadores de telefonia celular con
vistas a establecer rdpidamente una sélida posicién de mercado en las principales economias
regionales. Pero en este negocio no actiian sélo los operadores, sino tambiéu los fabricantes de
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equipos; asi, la empresa estadounidense Motorola esta empefiada en lograr buenos resultados, a
costa de sus competidoras mas importantes, como la firma sueca Ericsson y la finlandesa Nokia.
A finales de 1997, Motorola suscribi6é un contrato por 350 millones de ddlares con Telefonica del
Peru, para incorporar nueva tecnologia celular.

D. CONCLUSIONES

La region de América Latina y el Caribe ha adquirido una creciente importancia en las estrategias
con que las empresas transnacionales de Estados Unidos estan haciendo frente a los nuevos
desafios de la globalizacion. Dadas las distorsiones que las inversiones estadounidenses en
centros financieros de la region podrian generar en las estadisticas agregadas, esta realidad, que
es posible intuir a partir de las cifras globales, se manifiesta mucho mas claramente al analizar
algunas operaciones representativas del comportamiento de la IED de ese origen en la region. Un
elemento central para comprender mejor este fendmeno ha sido la informacidn proporcionada en
los Benchmark Surveys del Departamento de Comercio de los Estados Unidos, asi como la
obtenida mediante el programa de investigacion de la Unidad de Inversiones y Estrategias
Empresariales de la CEPAL. Se ha podido observar asi que el caracter de las inversiones ha
cambiado sustancialmente con respecto a las estrategias tradicionales, de acuerdo con las
exigencias y oportunidades vinculadas a los procesos tanto de globalizacion como de reforma
estructural en los paises de la region.

En los afios noventa, América Latina y el Caribe se ha convertido en la region en
desarrollo de mayor interés para los inversionistas estadounidenses, lo que se refleja en que haya
llegado a representar 20% de su acervo total de IED (si se excluyen los centros financieros, la
participacion regional se reduce a 11%). Asimismo, corresponde a la region 8.3% de las ventas
totales y 8.5% de las exportaciones de las filiales con capital mayoritario de las empresas
transnacionales estadounidenses presentes en Ameérica Latina y el Caribe. Con respecto a las
manufacturas, las ventas totales y las exportaciones alcanzan a 9.9% y 6.2% del total mundial.
Por lo tanto, la region es claramente importante en términos de estrategias empresariales.

Al analizar los flujos de IED en el contexto de estudios de caso de los nuevos focos de
actividad econémica, se pudo determinar que las empresas estadounidenses se concentran en la
industria manufacturera y en los servicios (telecomunicaciones y energia). Asi, en el sector
manufacturero aprovechan ciertas ventajas (como bajos salarios, proximidad geografica y acceso
privilegiado al mercado estadounidense) para incrementar su capacidad de competencia en su
propio mercado y poder enfrentar a las empresas asiaticas. Esto se aprecia muy claramente, por
una parte, en el caso de la industria automotriz mexicana en el marco del TLC (véase el capitulo
IV) y, por la otra, en las actividades de maquila en la Cuenca del Caribe mediante el mecanismo
conocido como regla HTS 9802.

Ford, General Motors y Chrysler lograron competir en mejores condiciones con los
vehiculos japoneses y coreanos en el mercado estadounidense gracias a la localizacion de nuevas
plantas en México. Efectivamente, estas emps.sas lograron responder en cierta medida al desafio
japonés en su propio mercado por la via de i-vertir en esas nuevas plantas —en las que aplicaron
modernas tecnologias y practicas organizativas— con el fin de exportar vehiculos competitivos al
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mercado estadounidense. De su produccion de vehiculos de pasajeros en México, alrededor de
tres cuartas partes se destinan al mercado de América del Norte. El acuerdo respecto de la
industria automotriz contenido en el TLC contempla normas de origen que para el 2004 exigiran
un 62.5% de insumos provenientes de Estados Unidos, Canada o México. En esta forma, el
analisis combinado de los tres conjuntos de factores —el desafio japonés en el mercado
internacional, las nuevas reglas que rigen la industria en el contexto de la politica subregional
(TLC) y las renovadas estrategias empresariales de las principales empresas estadounidenses del
sector— permiten discernir con mayor nitidez el significado de la [ED.

Algo parecido sucede con la industria de ensamblaje de prendas de vestir en la Cuenca
del Caribe. Las empresas estadounidenses enfrentaron un especie de “desafio chino” en su propio
mercado. Los fabricantes, distribuidores y comercializadores de confecciones mdas importantes
han encontrado en las zonas francas de la Cuenca del Caribe grandes ventajas que les permiten
mejorar su competitividad internacional. El mecanismo HTS 9802 facilitaba el ensamblaje de
prendas de vestir sobre la base de insumos estadounidenses al cobrar aranceles sdlo sobre el valor
agregado fuera de Estados Unidos. Asi, también en este caso el andlisis de tres conjuntos de
factores —el desafio chino en el mercado internacional, las nuevas reglas imperantes en las zonas
francas de exportacion, combinadas con el HTS 9802, y las estrategias reformuladas de las
empresas estadounidenses del rubro— define el significado de los flujos de IED.

Los cambios en la situacion competitiva de las empresas estadounidenses de servicios son
mucho mas recientes y atn no se reflejan en las cifras agregadas. Al parecer, el caso de las
empresas del subsector de la energia (electricidad y distribucion de gas) y el de las de
telecomunicaciones tienen varios elementos en comun. El alto grado de competencia en el
mercado estadounidense, que ha provocado una mayor concentracién por la via de fusiones y
adquisiciones de las empresas de primera magnitud, habria obligado a las de medianas y
pequefias dimensiones a expandirse fuera de Estados Unidos en el contexto del proceso de
globalizacién. Las nuevas politicas implementadas en América Latina (desregulacion vy
privatizacion) ofrecieron buenas oportunidades a “empresas pioneras” estadounidenses en estas
areas. Actualmente, muchas de ellas se encuentran ya en una segunda fase de la IED, lo que
significa que disminuyen las adquisiciones y amplian su base generadora. En el campo de las
telecomunicaciones, las inversiones iniciales en telefonia celular estarian situando a las empresas
estadounidenses en una buena posicién para cuando llegue el momento en que los mercados
latinoamericanos —sobre todo de telefonia fija local y de larga distancia— se vuelvan mas
competitivos. Al igual que en los casos anteriores, estas inversiones se pueden entender mejor
como el resultado de una combinacion de factores relacionados con ¢l mercado internacional, las
politicas nacionales y las nuevas estrategias empresariales de estas empresas estadounidenses.

En resumen, durante los afios noventa, los flujos de IED de las empresas estadounidenses
en América Latina y el Caribe se han concentrado en algunas ramas de actividad econdmica.
Dichas empresas han buscado mejorar su eficiencia en materia de manufacturas, especificamente
en el caso de la industria automotriz en México y la de vestuario en la Cuenca del Caribe, asi
como lograr acceso a los mercados nacionales en el de la generacion y distribucién de energia
(eléctrica y gas natural) y telecomunicaciones.
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IV. INDUSTRIA AUTOMOTRIZ: INVERSIONES Y ESTRATEGIAS
EMPRESARIALES EN AMERICA LATINA

A. EL DESAFIO JAPONES A LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ MUNDIAL

En el presente siglo la actividad automotriz ha tenido un papel muy relevante —en ocasiones
crucial— en el avance de la industrializacién de muchos paises. Esta importancia radica en el
hechc de que tal actividad ha sido pionera en la creacion de innovaciones que transformaron
radicalmente la organizacién del proceso de fabricacién manufacturera. Tales innovaciones
fueron adoptadas en mayor o menor grado por otras actividades y pasaron a transformar la
industria manufacturera en su conjunto, incrementando la productividad laboral y el desarrollo
industrial de manera extraordinaria.

1. Cambio tecnolédgico en la industria automotriz

En efecto, dos episodios en la evolucidn de la actividad automotriz ejercieron notable influencia
en el desarrollo industrial y econémico. El primero tuvo lugar a principios de siglo cuando se
ide6 y empez6 a utilizar en Estados Unidos la banda movible o linea de ensamblaje de vehiculos
automotores. Mediante esta innovacién, la empresa Ford revolucioné la manufactura de
vehiculos, acentuando su cardcter como proceso de fabricacion masivo de productos
estandarizados y reduciendo a un minimo los elementos artesanales que habian persistido y eran
propios de anteriores métodos de produccion. Las externalidades derivadas de las economias de
escala, su impacto en la reduccién de los costos unitarios y en el aumento de volimenes de
produccién, colocé a la Ford en una posicién de vanguardia a nivel mundial (Womack y otros,
1990).

Su sistema de ensamblaje fue adoptado y mejorado por otros fabricantes de automoviles.
En particular, la General Motors introdujo innovaciones trascendentes en el drea de organizacion
del proceso de trabajo, volviéndolo mas funcional para la produccion en serie y la divisién en
tareas especializadas repetitivas, facilmente controlables con pocos supervisores.

La banda movible de ensamble y las modificaciones en la organizacién del trabajo
pasaron a ser la forma predominante en el funcionamiente de la produccién automotriz y, de
hecho, de las manufacturas en general. Durante los siguientes CG afios, el desarrollo de la
industria manufacturera fue impulsado por ia necesidad de aumentar las economias de costos a
través del incremento de los volimenes de produccién de bienes escasamente diferenciados. La
fabricacién se dio con creciente especializacién y mecanizacion y coi: la concentracidén en pocos
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individuos de las decisiones y actividades ligadas al disefio, la gestién organizativa y la
supervisién de la calidad.

El segundo episodio importante en el desarrollo de la industria automotriz —y de la
industria manufacturera— tuvo un origen diferente. En Japén, después de la Segunda Guerra
Mundial la empresa Toyota redisefi¢ radicalmente la forma de fabricacién de vehiculos y sus
partes. E. Toyoda y T. Ohno propusieron una manera distinta de organizar la fabricacién de
vehiculos, motivada en alguna medida por las diferencias entre Japén y Estados Unidos en
cuanto a la estructura del mercado y la dotacién de recursos, y que seria posteriormente conocida
como “Sistema Toyota” o de “produccidn ajustada” (lean production). Su aporte permitié elevar
de manera extraordinaria la productividad en la industria automotriz japonesa y la convirtié en un
importante actor en el mercado mundial, restdndoles cuotas de mercado a las empresas que hasta
ese momento habfan sido predominantes y, en consecuencia, obligdndolas a redefinir sus
estrategias globales de inversidn, produccién y comercio.

En efecto, con un compromiso con la prevencién de defectos, la multiespecializacién
flexible de la fuerza laboral y la diferenciacién del producto, el “Sistema Toyota” fue pieza vital
de la estrategia de la industria automotriz japonesa de penetracidén de los mercados mundiales.
Con una gran capacidad de generar valor agregado, reducir los costos y aumentar la calidad, el
desafio japonés adquirié ain mayor vigor como consecuencia de las bruscas alzas del precio
internacional del petrdleo, que se produjeron a mediados de los afios setenta. Asi, los
consumidores de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE) comenzaron
a apreciar las ventajas del automdévil econémico, més eficiente en el uso de energia, es decir del
tipico producto de la industria automotriz de Japon.

El proceso de fabricacién propuesto con arreglo al “Sistema Toyota” se basd, entre otros,
en tres elementos basicos.

e La organizacion flexible, que cubre varios aspectos. Por el lado del trabajador, implica
que debe impartirsele una capacitacion miltiple a fin de que pueda ejecutar diversas
tareas tanto en relacién con la fabricacidon como con la supervisién y el control de
calidad. Por el lado de los bienes de capital, significa que en la planta se puedan
manufacturar de manera rentable lotes de produccién de un volumen relativamente
bajo y modificar rdpidamente varias caracteristicas del producto final para responder a
cambios stbitos de la demanda. Con ello, el “Sistema Toyota” permite satisfacer en
mejor forma las exigencias de nichos de mercado diferenciados, adecuando el vehiculo
en sus detalles de terminacién a las necesidades de distintos consumidores. De esta
manera, la produccién responde a las preferencias de los consumidores, a diferencia
del “Sistema Fordista” que estaba basado en el consumo masificado, impuesto al
mercado por la necesidad de incrementar las economias de escala.

e El énfasis en la prevencién total de defectos, como resultado de la tradicional
busqueda de la eliminacién de los costos innecesarios. En contraposicién con el
concepto de control de calidad basado en la deteccidn de errores en la etapa final de
fabricacion, el “Sistema Toyota™ husca erradicar en el origen toda posibilidad de
generacidn de imperfecciones, de perfodces de inactividad y de interrupciones en el uso
de la capacidad instalada. Gracias a esta concepcidn disminuyé de manera dréstica la
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proporcién de unidades defectuosas en la produccién y se redujeron atin mas los costos
de operacion.

e La concepcion iniegral del proceso de fabricacién, visto como un compromiso de
mediano y largo plazo entre la industria terminal, sus empleados, los proveedores y
distribuidores para generar valor agregado a lo largo de toda la cadena productiva. Tal
compromiso enfatiza la labor en equipo v una menor jerarquizacién de la organizacién.
Este esfuerzo colectivo conjuntamente con una comunicaciéon mejor y més fluida entre
los participantes, permite detectar y eliminar rdpidamente las fuentes potenciales de
ineficiencias en todas las fases de produccidn. Asimismo, permitid establecer
relaciones de largo plazo entre productores, proveedores y distribuidores, y bajar
enormemente los costos de transaccién inherentes a las relaciones comerciales de corto
plazo. Estas alianzas incluyen, por ejemplo, programas de compra con horizontes
temporales extendidos por varios afios y corresponsabilidad en el disefio de piezas,
modelos y métodos para mejorar la calidad o reducir los costos.'

El “Sistema Toyota” fue pronto incorporado por las otras empresas japonesas (y luego
coreanas), ayudandolas a reducir los costos y a adaptar més facilmente su produccién a las
demandas de distintos consumidores. Cabe mencionar que el sistema de produccién japonés ha
sido adaptado de muy diferentes maneras tanto en Japén, como en los llamados “implantes”
japoneses y en otras empresas (Tetsu, 1994). Con su aplicacién y la experiencia acumulada en la
produccién para el mercado local, las armadoras japonesas consiguieron una ventaja competitiva
que las convirtié en importantes agentes en la industria automotriz internacional, dando origen a
lo que seria conocido como el desafio japonés (Mortimore, 1998c). Este hecho, como la
respuesta de los demdas competidores, vino a redefinir la matriz mundial de competencia en esta
industria. El primer efecto que se hizo evidente fue la creciente participaciéon de Japén en el
comercio internacional de vehiculos automotores, para luego verificarse una gran oleada de
inversiones extranjeras directas (IED) de las empresas japonesas en diferentes regiones del
mundo. Estas inversiones alteraron el mapa existente de localizacién de la planta productiva
automotriz en la medida que las principales empresas constituyeron redes internacionales de
produccién integradas. Ello permiti6 la inclusion de ciertos paises en vias de desarrollo al niicleo
central de productores de vehiculos automotores y autopartes.

La relevancia del desafio asiitico se refleja en la creciente penetraciéon de las empresas
japonesas en el mercado automotor de la OCDE en los dltimos 30 afios (véase el cuadro IV.1). Al
inicio de los afios sesenta, la produccion de autos japoneses abastecia menos de 1% de las
importaciones a la OCDE de vehiculos para pasajeros y autopartes, unos afios mds tarde el
porcentaje alcanzaba a casi un 8%, para llegar a cerca del 20% a principio del decenio de 1980.

I Al fomentar las relaciones de largo plazo entre proveedores y productores de la industria terminal, se dio
mayor espacio e impulso al desarrollo de proveedores y a la subcontratacién externa (outsourcing) en contraposiciéon
con el patrén de integracion vertical que desarrollaron las grandes armadoras de vehiculos en Estados Unidos.
Asimismo, se introdujeron nuevas técnicas de inventario, que se basaban en un acuerdo con los proveedores para el
suministro de insumos y materias primas en los momentos precisos y en las proporciones exactas en que serfan
requeridos en las distintas fases de produccién de vehiculos. Tal prictica de administracién de inventarios pasé a
conocerse como produccién sincronizada a la demanda (just in time).
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En 1990 llegaron a representar el 22%, aunque desde entonces se ha advertido cierta retraccion,
relacionada con la extensién de las redes internacionales de produccién de Japén en los

principales mercados (América del Norte y Europa occidental).

Cuadro IV.1
PARTICIPACION EN LAS IMPORTACIONES DE PRODUCTOS AUTOMOTORES,
1963-1996 *
(En porcentajes)
Origen: regién/pais 1963 1971 1980 1990 1996
1. Jap6n 0.6 7.8 19.3 21.8 16.3
2. América del Norte 23.0 375 233 18.8 20.7
Canad4 1.6 18.5 8.4 9.2 10.2
Estados Unidos 21.4 19.0 14.9 9.6 10.5
3. Europa occidental 74.6 53.1 515 52.6 53.2
Alemania 323 22.1 229 21.0 19.3
Austria 0.2 02 08 1.0 1.5
Bélgica/Luxemburgo 3.9 6.1 5.7 5.8 5.4
Espaiia 0.1 04 1.5 4.0 5.7
Francia 9.6 8.9 10.3 8.7 83
Italia 6.1 5.0 44 4.1 35
Reino Unido 18.4 7.0 32 4.1 5.7
Suecia 3.0 2.6 1.8 2.5 2.5
Paises Bajos 1.0 0.8 09 14 1.3
4. Otros 1.8 1.6 59 6.8 9.8
Brasil . v 0.6 0.6 0.4
México 0.0 02 04 2.2 4.0
Repiiblica de Corea 0.0 0.0 e 0.9 1.4
Todos los otros ° 1.8 1.4 4.9 3.1 4.0
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fuente: CEPAL, calculado sobre la base del programa computacional Andlisis de la Competitividad de los Pafses (CAN)
(versiones 1.1 y CAN PLUS) de 1a CEPAL.

* Partidas 713, 781 y 784, es decir, motores, vehiculos para pasajeros y partes y accesorios de vehiculos automotores (autopartes)

de la Clasificacién Uniforme para el Comercio Internacional (CUCI), Revisi6n 2.

® Pafses cuya participacién en el mercado fue inferior a 1% en el afio 1996.

Desde la década de 1980, las cifras de comercio subestiman la importancia del reto
asiatico en la industria automotriz, ya que los paises de la OCDE reaccionaron en forma muy
proteccionista al ingreso de un elevado nimero de vehiculos japoneses a sus mercados internos.
En este terreno, destacan las llamadas “restricciones voluntarias” a la exportacién. En 1981
Estados Unidos acordé que no se podrian importar mds de 1.68 millones de unidades de
vehiculos fabricados en Jap6n, maximo que se increment6 a 2.3 millones en 1985. Francia, Italia,
el Reino Unido y otros paises europeos también limitaron la importacién de vehiculos fabricados
en Jap6n. Sin embargo, con motivo del establecimiento del mercado Unico, la Unién Europea
(UE) y Japén acordaron la eliminacién progresiva de las barreras a la importacién de vehiculos
japoneses a partir de 1999. Con la adscripcién de 1a UE a la Organizacién Mundial del Comercio
(OMC), la cuota méxima actualmente vigente de 1.23 millones se eliminaria en 1999
(Mortimore, 1998c).
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El establecimiento de barreras comerciales por la OCDE a la entrada de vehiculos
producidos en Japén indujo a las empresas asidticas a realizar fuertes inversiones directas para
abrir plantas de ensamblaje en América del Norte y Europa occidental (especialmente en el Reino
Unido). Como consecuencia de esta estrategia, la OCDE empez6 a consumir no sélo vehiculos
de marcas japonesas importados, sino aquellos producidos en las plantas de montaje japonesas
que operaban en los paises integrantes de la OCDE, con arreglo a los llamados “implantes” de
Jap6n en el sector automotor de la OCDE.

En 1987, el 90% de los automdviles producidos en Estados Unidos fueron fabricados por
sus tres grandes empresas: General Motors, Ford y Chrysler. Seis afios después, esta
participacién bajaba a 74%, como resultado del establecimiento de armadoras automotrices
asiaticas en el mercado norteamericano (Mortimore, 19980).2

La estrategia de las empresas japonesas en el mercado europeo fue similar a la que
utilizaron para penetrar en el mercado de Estados Unidos: primero, a través de exportaciones y
luego mediante la produccién local. En 1993, las armadoras de origen japonés abastecian el
13.7% de la demanda de automoviles en Alemania, el 4.4% en Francia, el 4.2% en Italia, el
12.7% en el Reino Unido y el 20.3% en Suecia (Vickery, 1996, p. 189).

Ademds de la respuesta proteccionista al desafio japonés, las empresas automotrices de la
OCDE se vieron forzadas a rediseflar sus estrategias competitivas de largo plazo. Asi, se
comenz6 a llevar adelante una reestructuraciéon global de la capacidad de produccién de
vehiculos. Se desmantelaron plantas de ensamblaje de vehiculos de las empresas norteamericanas
y europeas —dentro y fuera de los paises de la OCDE— vy, simultidneamente, se emprendié la
construccién de nuevas instalaciones. Con estas inversiones se buscaba reubicar la produccién de
vehiculos en regiones de bajo costo laboral, elevada productividad y eficiencia potencial,
incorporando algunos elementos del “Sistema Toyota” en sus procesos de fabricacion.

A las puertas del siglo XXI, la reestructuracién global de la industria automotriz ain no
termina, ya que gracias a las inversiones previas y las mejoras de la productividad ha aumentado
la capacidad de produccién a un nivel que excede en cerca de 33% a la demanda (Mortimore,
1998a). Esta sobreoferta potencial inaugura una fase de intensa competencia, principalmente en
cuanto a precios. El impacto ya se siente, seguramente las empresas terminales de menor tamafio
serdn las mas afectadas. Algunas han comenzado a fusionarse entre si, 0 con firmas de mayor
tamafio, para alcanzar economias de escala y cobertura (scale and scope) que les permitan
sobrevivir, tales son los casos de BMW y Rover, Daimler-Benz y Chrysler y Rolls Royce y
Volkswagen.” Otras han efectuado importantes inversiones a fin de fortalecer y ampliar su
presencia en algunos mercados subregionales. En 1996, quedaron de manifiesto las dificultades
de la industria automotriz terminal en Europa, al tener que apoyar indirectamente los gobiernos

2 En 1993, las instalaciones de Honda en Estados Unidos produjeron 404 000 automdviles, lo que
represent 6.8% del total de vehiculos fabricados en dicho pais. Entre otras empresas extranjeras le segufan Nissan
con una participacién de 4.9%, Toyota (3.9%), Mazda (3.7%), NUMMI (coinversién de Toyota y General Motors,
3.5%), Diamond Star (coinversién de Chrysler y Mitsubishi, 2.3%) y Subaru Isuzu (0.8%) (Dalton, 1991).

? Hubo insistentes rumores en torno al interés de la Fiat por adquirir la BMW o alguna otra empresa
automotriz de tamafio medio (The Economist, 1998, pp. 61 y 62).
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de Francia e Italia a sus empresas terminales nacionales, a través de subsidios a los consumidores
para inducirlos a anticipar la renovacion de sus vehiculos (The Economist, 1997a, pp. 69 y 70).

2. La competencia en los principales mercados

Como se sefiald, el reto asidtico profundizé la globalizacién de la industria automotriz e
intensificé la competencia en los principales mercados mundiales a partir del aumento de las
importaciones y los flujos de IED para producir localmente. Asi, para evaluar la participacion de
las diferentes empresas automotrices es necesario considerar la nueva situacién competitiva en
los mercados mas importantes.

A comienzo de los afios noventa, los mercados automotores de los paises industrializados
occidentales acusaron una fuerte presencia de marcas extranjeras. En 1993, la tercera parte del
total de autos nuevos matriculados en Estados Unidos eran de marca extranjera —29.3%
japonesas y el 4.3% restante principalmente europeas. En Francia, la participacién de las marcas
extranjeras fue de 39.7%. En Alemania e Italia, llegé a ser mayoritaria, con 58% y 55.1%
respectivamente. El predominio de las marcas extranjeras en el mercado sueco es ain mayor, con
un 73%, y el caso extremo corresponde al Reino Unido donde las marcas nacionales han
desaparecido del mercado local de autos nuevos (véase el cuadro IV.2). Cabe subrayar que las
armadoras de Estados Unidos todavia son los competidores extranjeros mds importantes en estos
cinco mercados europeos y que las de Japdn tienen una presencia que oscila entre un 4% y un
20%. En cambio, las empresas automotrices europeas en general tienen escasa participacion en
los mercados de Estados Unidos y Japdn. En ese sentido, se mantienen mds bien como empresas
de caricter regional.

CuadroIV.2
COMPETENCIA EN LOS TRES MERCADOS PRINCIPALES DE LA INDUSTRIA
AUTOMOTRIZ, 1993°

(En porcentajes)
Unién Europea
Fabricante Estados Jap6n
de autos Unidos Alemania Francia Italia Reino Suecia
Unido
Nacional 66.4 42.0 60.3 449 - 26.6 96.0
Extranjero 33.6 58.0 39.7 55.1 100 73.4 4.0
- Estados Unidos X (25.6) (14.5) (16.8) (39.4) (27.5) (1.1)
- Europa occidental (3.2) (14.0) (20.1) (32.8) (46.0) 24.7) 2.8)
- Japén (29.3) 13.7) 4.4 4.2) 12.7) (20.3) X
- Otros (1.1) 4.7 (0.7) (1.3) (1.9) (0.9 0.1)
Fuente: CEPAL, sobre la base de G. Vickery, “Globalisation in the automotive industry”, Globalisation of Industry: Overview

and Sectoral Reports, Paris, Organizacién de Cooperacién y Desarrollo Econémicos (OCDE), 1996, p. 189.
# Vehiculos nuevos para pasajeros, matriculados segun el pais de origen del fabricante.
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En contraste con lo que ocurre en los mercados de Estados Unidos y Europa occidental, el
96% de las ventas de autos nuevos en el mercado japonés provino de sus armadoras nacionales
(véase el cuadro 1V.2). Este hecho refleja la enorme dificultad de las empresas extranjeras para
penetrar en el mercado japonés a través de importaciones, como resultado de las trabas
administrativas y la falta de productos competitivos. Ademads, las firmas de Estados Unidos y
Europa carecen de plantas importantes de ensamblaje de vehiculos automotores en territorio
japonés (Mortimore, 1998c¢).

La industria automotriz es una de las mas concentradas en el mundo. Asi, tres empresas
son responsables del 40% de la produccién total de vehiculos para pasajeros y comerciales vy,
conjuntamente con otras 14 armadoras, representan casi el 90% (véase el cuadro IV.3). Las tres
mayores armadoras de vehiculos son General Motors, Ford y Toyota, y deben su predominio a las
innovaciones anteriormente mencionadas y a su capacidad de adaptacion a los cambios en el
mercado.

Cuadro IV.3 B}
LAS PRINCIPALES EMPRESAS AUTOMOTRICES Y SU GRADO DE INTERNACIONALIZACION,

1981 Y 1993-1994
(En millones de unidades y porcentajes)

Rango segtin Empresas 1993 Produccién °
produccion (pais de origen) 1994
1994 | 1981 Produc- % en pais de origen % de la prod.
cién® Ventas Del cual: fuera del pais
nacionales | exportaciones de origen
Divisién 1 19.7
1 1 General Motors (Estados Unidos) 8.0 52.4 47.6
2 2 Ford (Estados Unidos) 6.5 41.2 58.9
3 3 Toyota (Japon) 5.2 85.2 (33.3) 14.8
Divisién 2 20.8
4 5 VW (Alemania) 3.2 57.2 (21.8) 42.8
5 4 Nissan (Japén) 2.8 68.8 (30.8) 31.2
6 12 Chrysler (Estados Unidos) 2.8 54.3 e 45.7
7 7 Fiat (Italia) 24 74.9 (36.4) 25.1
8 8 PSA (Francia) 2.0 81.1 (55.9) 18.9
9 6 Renault (Francia) 1.9 77.0 (44.6) 23.0
10 10 Mitsubishi (Japén) 1.8 83.3 (37.3) 16.7
11 11 Honda (Japén) 1.7 67.0 (34.3) 33.1
12 9 Mazda (Japén) 1.2 79.8 53.7) 20.2
Divisién 3 4.9
13 - Hyundai (Repiiblica de Corea) 1.2 98.2 “42.7) 1.9
14 21 BMW/Rover (Alemania) 1.1 100.0 (61.2) -
15 15 Suzuki (Japén) 1.0 99.4 (43.3) 0.6
16 14 Daimler Benz (Alemania) 0.9 100.0 (56.4) -
17 - Kia (Repiiblica de Corea) 0.7 100.0 -
Total 17 Principales 44.4
Total Todas las empresas 49.7

Fuente: CEPAL, sobre la base de G. Vickery, “Globalisation in the automotive industry”, Globalisation of Industry: Overview
and Sectoral Reports, Paris, Organizacion de Cooperaci6n y Desarrollo Econémicos (OCDE), 1996, pp. 160 y 171.

* Millones de unidades de vehiculos para pasajeros y vehiculos comerciales.

® Sélo vehiculos para pasajeros.
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En 1993, las redes productivas de General Motors y Ford tenian un perfil mds
internacional que el de Toyota. De hecho, la mitad de su produccién era fabricada en plantas
establecidas fuera de Estados Unidos, su pais de origen, en contraposicién con Toyota cuyo
porcentaje elaborado fuera de Japon era de 14.8%. Las empresas estadounidenses tenian plantas
de ensamblaje de automdviles en més paises que las armadoras asiaticas; lo que reflejaba una
estrategia de abastecer a los mercados regionales a través de plantas localizadas en ellos o
relativamente cercanas a ellos. Al iniciarse los afios noventa, General Motors y Ford contaban
con instalaciones en Canadd y México para apoyar a las plantas de Estados Unidos en el
abastecimiento del mercado de América del Norte. Asimismo, tenian operaciones en Alemania,
Espafia y el Reino Unido para satisfacer la demanda europea; y en Australia y ciertos paises de
América del Sur para cubrir estos mercados subregionales. En cambio, las principales plantas de
Toyota en el extranjero se encontraban unicamente en Australia, Canadd, Estados Unidos, y el
Reino Unido.

En segundo lugar en cuanto a importancia se encuentran nueve empresas terminales, cuya
participacién conjunta equivale al 39% de la produccién total de vehiculos: Volkswagen de
Alemania; Nissan, Mitsubishi, Honda y Mazda de Japén; Chrysler* de Estados Unidos, Fiat de
Italia, PSA-Peugeot-Citréen y Renault de Francia. En general, las caracteristicas de estas
empresas incluyen la produccién de un significativo porcentaje de vehiculos fuera de su pais de
origen, su tamafio mediano —en términos relativos—, y el hecho de haber sido durante un largo
tiempo competidores de relevancia mundial, pero sin haber logrado ascender a los primeros
lugares. Algunas, como Chrysler y Renault, han tenido periodos dificiles, que se han resuelto con
apoyos gubernamentales 0 asociaciones con otras empresas.

Este segundo grupo de empresas tiene una estructura productiva menos globalizada que
General Motors y Ford, pero mas que Toyota. En 1993, en un extremo estaban Chrysler y
Volkswagen con aproximadamente 44% de su produccién de vehiculos generada en el
extranjero. En el otro, se encontraban Mitsubishi y PSA con alrededor del 18% de su produccién
elaborada fuera de sus paises de origen. En general, la dispersién internacional de este segundo
grupo es mas limitada que la del primero, pero muy superior a la del tercer grupo. Volkswagen y
Nissan son excepciones relativas, pues tienen plantas en cuatro o cinco paises, incluidos algunos
de América Latina.

El dltimo grupo estd compuesto por empresas terminales de menor tamafio, pero con
alguna relevancia en la produccién mundial, y comprende a Suzuki de Japén, BMW/Rover y
Daimler-Benz de Alemania y Hyundai y Kia de la Repiblica de Corea. A diferencia de los otros
dos grupos, este dltimo ha logrado su insercidn internacional casi exclusivamente a través del
comercio exterior y no por inversiones productivas en el extranjero. En todas ellas, mas del 98%
de su produccién de vehiculos se realiza en su pafs de origen. En este grupo cobra presencia, la
otra y més reciente expresion del desafio asiatico a la industria automotriz: las armadoras de la
Republica de Corea. En efecto, ese es el inico paifs —ademas de Japén— que en la posguerra
logré crear una industria automotriz de capital nacional y con capacidad competitiva

* La clasificacién consideré por separado los datos de Chrysler y Daimler-Benz, no obstante su reciente
fusién.
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internacional. Hyundai y Kia, conjuntamente con Samsung y Daewoo, son empresas coreanas
que han logrado insertarse con éxito en el mercado mundial de vehiculos, apoyandose en el
“Sistema Toyota” y orientando su insercioén hacia el nicho del auto pequefio de bajo precio. Con
anterioridad a la actual crisis financiera en el sudeste asidtico, estas empresas habian proyectado
llevar adelante un intenso programa de inversiones a fin de llegar al afio 2000 con una capacidad
de produccién anual de 6 millones de vehiculos, practicamente el triple que en 1996 (2 200
millones), lo que desestabilizaria ain mas a la industria.

3. Las ventajas competitivas del ‘“Sistema Toyota” y sus repercusiones

El desafio de Japdn (y de la Republica de Corea) en la lucha por los mercados mundiales sigue
vigente y ha retomado fuerza apoyado en su mayor productividad y eficiencia. A finales del
decenio de 1980, de acuerdo con algunas cifras disponibles, las armadoras de vehiculos
japoneses, instaladas en Japén, requerian en promedio 20% menos horas’hombre por vehiculo
terminado que las plantas japonesas en Estados Unidos; 33% menos que las armadoras de
Estados Unidos ahi instaladas; y 50% menos que las plantas de empresas europeas. Asimismo, en
las primeras era menor el nimero de defectos de ensamblaje por millar de vehiculos producidos y
casi diez veces menor el nimero de dias de almacenamiento por vehiculo terminado (J.D. Powers
& Associates citado en The Economist, 10 de agosto de 1991, p. 63). Mas aln, informacién de
mediados de los afios noventa sugiere que, aunque las empresas de Estados Unidos han ido
reduciendo esa diferencia, todavia no logran desplazar a las japonesas de sus posiciones
predominantes en términos de productividad y costo de operacién (UADE, 1996).

Investigaciones recientes en decenas de plantas de manufactura de autopartes, como
asientos, frenos y sistemas de escapes en Alemania, Canadd, Espafia, Estados Unidos, Francia,
Italia, Jap6n, México y el Reino Unido concluyeron que el desempefio de las plantas japonesas
supera en términos de productividad, calidad y manejo de existencias a plantas similares de otros
paises (Andersen Consulting, 1992 y 1994). La evidencia indica que tal éxito es atribuible en
buena medida a las ventajas derivadas del “Sistema Toyota”.

En los tltimos afios, y a pesar de los problemas del mercado japonés, algunas empresas
automotrices asidticas han comenzado a ejecutar proyectos de inversion para renovar y ampliar
su capital fijo y ganar posiciones en los mercados internacionales. De este modo, Toyota proyecta
realizar entre 1998 y el afio 2000 una inversién total de 13 500 millones de doélares a fin de
ampliar su capacidad productiva por sobre las 6 millones de unidades al afio y ajustar mejor su
oferta vehicular a las caracteristicas regionales de la demanda (Business Week, 1997, p. 104). Sus
proyectos de formacidén de capital en el continente americano se concentran en la instalacién o
ampliacién de plantas de vehiculos y motores en Canada y Estados Unidos. Con ellas, en 1998,
su capacidad de produccién anual llegard a 1.2 millones de vehiculos, es decir, serd 1.5 veces la
que tenia dos afios antes. En Europa, con inversiones en Francia y el Reino Unido, elevara su
produccién de vehiculos por sobre las 400 000 unidades. En Asia, con inversiones en China,
Jap6n y Tailandia, expandird su red de distribucién, fortalecera su sistema de proveedores y
ampliard su planta productiva en la regién. Para el afio 2000, como resultado de estas
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inversiones, Toyota proyecta aumentar su capacidad de produccién de vehiculos a un volumen
superior a 4 millones de unidades en Jap6n y 600 000 en el resto de Asia.

Cabe subrayar que existen fuertes encadenamientos entre las instalaciones de Toyota en
Canad4 y Estados Unidos, como en las de Asia, con la produccién regional de autopartes. Estas
operaciones incluyen el establecimiento de una red regional de mds de 500 proveedores de piezas
y partes. Ademads, sus instalaciones productivas rebasan los alcances de las tareas de ensamblaje,
ya que incluyen la produccién de motores de cuatro y seis cilindros, manufactura de ejes,
estampado, fundicién y manufactura de carrocerias, asi como la produccién de ciertas autopartes
de plastico. Asimismo, Toyota participa en inversiones directas en compaiiias de manufactura de
metales (Bodine Aluminium) o de disefio (Calty Design Research). También interviene
directamente en la produccién de cabezas de pistones y ciertas partes de aluminio. En otras
palabras, son elementos significativos de su red internacional de produccién integrada.

Las consecuencias de la expansién de Toyota en una industria con una produccién total
mds bien estable son que las empresas mds débiles tendrdn que ceder frente a su mayor
competitividad. Al mismo tiempo las serias iniciativas de Toyota en Asia, Europa y muy
especialmente en América del Norte contrastan marcadamente con su virtual ausencia de
América Latina. Cabe preguntarse qué pasa con la industria automotriz en América Latina que
hace que las tendencias mundiales y las repercusiones del “Sistema Toyota” no se reflejen de la
misma manera.

B. EVOLUCION Y SITUACION ACTUAL DE LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ EN
AMERICA LATINA

La reestructuracién global de la industria automotriz provocada por el avance de las empresas de
Japén —y en menor medida de la Repiiblica de Corea— permitié que ciertas economias en
desarrollo se insertaran de manera dindmica en las redes internacionales crecientemente
integradas de produccién de vehiculos o autopartes de las armadoras japonesas, particularmente
en Asia.

Al mismo tiempo, las empresas no japonesas redefinieron sus estrategias empresariales
reconsiderando el papel de algunas economias en desarrollo en sus redes existentes de
produccién de vehiculos como consecuencia del reto asidtico de abaratar sus costos de operacién,
e incrementar su calidad. De este modo, pasaron de ser centros de consumo en los que las
inversiones se orientaban a cubrir in situ la demanda local, a ser percibidas como posibles centros
de produccién internacionalmente competitivos. Asi, se abrid la posibilidad de que la IED en la
industria automotriz de ciertos paises en vias de desarrollo dejara de ser un instrumento para
penetrar en mercados altamente protegidos por barreras comerciales y se convirtiera en un
mecanismo Util para elevar la productividad total de las empresas productoras de vehiculos de
Estados Unidos y Europa.
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Las empresas automotrices de Estados Unidos y Europa procedieron a invertir
masivamente en algunas economias en desarrollo para extender sus redes internacionales de
produccién, construyendo o modernizando las plantas existentes a fin de poder competir con
menores costos de operacion. Estas inversiones solian tener el atractivo de bajos costos laborales,
lo que podia significar —para una produccién a mas de 100 000 unidades anuales— una
reduccién de 30% de dichos costos respecto de una planta similar instalada en un pais de la
OCDE (O’Brien y Karmokolias, 1994). Esas ventajas competitivas podrian incluso aumentar en
la medida en que se fortaleciese la red local de suministro de autopartes y piezas, ya que los
costos laborales representan s6lo un 15% del costo directo del vehiculo terminado.

Ademéds de las ventajas en cuanto a costos laborales, los paises en desarrollo tienen dos
atractivos adicionales para las empresas transnacionales.

e En los afios noventa sus mercados tienen un potencial de expansion que rebasa, con
mucho, el de las economias de la OCDE.}

e Las tendencias recientes a consolidar el llamado “regionalismo abierto” con la
conformacidén de acuerdos entre distintos paises para eliminar las barreras al comercio
interregional de bienes y servicios.

En efecto, el proceso de globalizacién de la industria automotriz se ha verificado a través
de la IED de las empresas transnacionales en algunas economias en desarrollo, sobre todo en las
que ofrecen mercados ampliados y reglas especiales para el sector. A principio del decenio de
1990, las empresas japonesas se concentraron en Asia en desarrollo y las norteamericanas y
europeas en América Latina (véase el cuadro IV .4).

A principios de los afios noventa, 17 de las plantas automotrices instaladas por empresas
japonesas en economias en desarrollo se encontraban en Asia en desarrollo, especialmente en los
pafses integrantes de la Asociacién de Naciones del Asia Sudoriental (ASEAN): cinco en
Indonesia, dos en Malasia y cinco en Tailandia. En ese entonces la planta de Nissan en México
era la unica perteneciente a armadoras japonesas o coreanas en América Latina. No obstante,
Honda ha efectuado recientemente inversiones en México para el ensamble de vehiculos
destinado basicamente a abastecer el mercado interno. Asimismo, Toyota estd instalando nuevas

5 En los paises de la OCDE, el mercado de vehiculos nuevos es impulsado basicamente por motivos de
reposicion, dados sus elevados indices de saturacion de la demanda vehicular por familia y el estancamiento del
crecimiento demografico. En cambio, en las economias en vias de desarrollo, ambos elementos apuntan a un elevado
crecimiento potencial de la demanda de vehiculos. La demanda interna, per capita, estd lejos del punto de saturacién
y su poblacién se expande con mayor velocidad. De este modo, Asia en desarrollo y América Latina, ofrecen
grandes oportunidades.

® Disposiciones similares estdn vigentes, por ejemplo, en la Asociacién de Naciones del Sudeste Asidtico
(ASEAN) entre Brunei, Filipinas, Indonesia, Laos, Malasia, Myanmar, Singapur, Tailandia y Viet Nam; en el
Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLC) entre Canadd, Estados Unidos y México; y en el Mercado
Comuin del Sur (Mercosur) entre Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay. Entre sus ventajas, estos acuerdos dan
acceso privilegiado al mercado regional a mercancias que satisfagan ciertos requisitos de contenido regional en su
produccién. La industria automotriz goza de reglas especiales en estos tres esquemas de integracién regional
(Mortimore, 1998c y 1998a; Sercovich, 1998).
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plantas —relativamente pequeflas— en Argentina y Brasil de modo de aprovechar las ventajas
del Mercosur.

Por otro lado, las empresas de Estados Unidos y Europa han ubicado en América Latina

16 de sus 26 plantas en economias en vias de desarrollo: cinco en Argentina, cuatro en Brasil,

cuatro en México y tres en Venezuela. Cabe subrayar que el rdpido proceso de inversién en la
industria automotriz en algunos paises durante los ultimos afios podria significar una

subestimacién de la presencia de las empresas transnacionales en la regién. No obstante, la pauta

general de concentracién regional de las inversiones directas de las montadoras se ha mantenido.

Es interesante observar que solamente en Turquia coexisten plantas de Toyota, General Motors y
_Ford (véase el cuadro IV.4). Actualmente, esta situacion estarfa ocurriendo en Argentina y Brasil

con la concrecién de las inversiones de Toyota.

Cuadro IV 4
PRINCIPALES PLANTAS EN PA{SES EN DESARROLLO DE LAS MAYORES EMPRESAS
AUTOMOTRICES, PRINCIPIOS DE LOS ANOS NOVENTA

Japén (17 plantas) Estados Unidos (15) Europa occidental (11 plantas)

Toyota | Nissan | Honda | Mazda | Mitsub | Suzuki [ GM [ Ford | Chrysler | VW Fiat | Renault | PSA

Asia en
desarrollo
China (4) X X X X
Indonesia (5) X X X X X
Malasia (2) X X
Provincia
china de
Taiwdn (2) X
Repiiblica de X X X
Corea (4)
Tailandia (5) X X X X X
América
Latina
Argentina (5)
Brasil (4)
Meéxico (5) X
Venezuela (3)
Otros
Turquia (4) X
Total (43) 4

Eale

X
2 4 3 2 2

=
~ bl ol
>

3 2 3 4 1

Fuente: CEPAL, sobre la base de P. O’Brien y Yannis Karmokolias, “Radical Reform in the Automotive Industry. Policies in
Emerging Markets”, Discussion paper, N° 21, Washington, D.C., Corporacién Financiera Internacional/Banco
Mundial, 1994, gréfico 2, p. 14.

De hecho, en la presente década, la reestructuracién global de la industria automotriz
sumada a la tendencia a la formacién de bloques comerciales regionales —que aplican ciertas
medidas de politica regional o subregional sobre el sector— ha dado un enorme dinamismo a la
actividad automotriz de ciertos paises latinoamericanos. En algunos casos se han instalado
modernas plantas con amplia capacidad de produccién y que tienen una presencia ya reconocida
en el mercado internacional de vehiculos y motores. Tales inversiones han significado que la
industria automotriz —a través de las filiales de empresas transnacionales fabricantes de
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vehiculos y motores— desempefie actualmente un papel preponderante en la escena econémica
latinoamericana. Entre las veinte mayores subsidiarias de empresas extranjeras en la region,
nueve pertenecen al sector automotor. De las diez mayores subsidiarias de empresas extranjeras
en América Latina, cinco son automotrices: General Motors (México, Brasil), Volkswagen
(Brasil), Chrysler (México) y Fiat (Brasil). En 1997, las ventas totales de sus filiales en la regién
alcanzaron mas de 63 400 millones de délares (véase el cuadro IV.5).

Cuadro IV.5
AMERICA LATINA: MAYORES FILIALES DE EMPRESAS TRANSNACIONALES DEL SUBSECTOR
AUTOMOTOR, POR VENTAS, 1997
(En millones de délares)

Empresa Argentina Brasil | Colombia Chile [ México | Venezuela Total®
Estados Unidos 2 811 9 489 833 525 18 498 1097 33253
General Motors 774 5730 833 525 7126 393 15 381
Ford 1 866 3759 4 871 704 11200
Chrysler 171 6 501 6672
Europa occidental 6 672 16 169 3423 183 | 26447
Volkswagen (Alemania) 1348 6531 3423 11 302
Fiat (Italia) 3181 5824 183 9 188
Mercedes Benz (Alemania) 619 2 852 3471
Renault (Francia) 1264 1264
Saab (Suecia) 260 962 1222
Jap6n * 265 282 649 2153 230 3734
Nissan * 187 2153 2397
Toyota * 265 282 462 230 1337
Total 9 748 25 940 1482 525 24 074 1510 | 63434

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo
y Empresarial, sobre la base de informacién publicada por América economia, Expansion (México), Exame (Brasil),
Estrategia (Chile), Mercado (Argentina), Dinero (Colombia), otras publicaciones financieras y consultas directas a las
empresas.

® Incluye las operaciones de Nissan y Toyota en Pera.

En términos generales, el desarrollo de la actividad automotriz en América Latina siguid
la misma pauta histérica que guié su proceso de industrializacién. Asi, es posible distinguir tres
etapas en el desarrollo de la industria automotriz en la regién. La primera, llamada de
ensamblaje, comenzé poco después del auge inicial de dicha actividad en los Estados Unidos a
principios de siglo y concluyé en los afios cincuenta. Se caracterizé por la instalacién de
empresas que ensamblaban vehiculos automotores mediante el sistema de montaje CKD
(Completely-knocked-down) que utilizaba material completamente desmontado importado de los
paises industrializados. En esta fase, los automéviles ensamblados en América Latina tenian

" En América Latina, la importancia del sector automotor es enorme, ya que es responsable del 10% de las
exportaciones totales de bienes y servicios de la regién. De hecho, las mayores empresas automotrices en la regién
—todas ellas de propiedad extranjera— aportaron el 36% de los ingresos generados por las 50 mayores empresas de
capital fordneo. Las actividades que siguieron en importancia fueron petréleo (11.3%) y la produccién de alimentos
(10.3%) .
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pocas diferencias con respecto a los fabricados en los paises industrializados. No obstante,
diferian enormemente en cuanto a la complejidad de sus procesos de manufactura y al grado de
integracién o encadenamiento con el resto de la industria local. Al ser simples actividades de
ensamblaje, se constitufan en enclaves cuyas repercusiones en otras actividades econdémicas
locales eran minimas. En cambio, en los paises industrializados constituian polos de dinamismo
para la produccion local de insumos, componentes y autopartes.

La segunda fase duré hasta fines de los aflos setenta o principios del decenio de 1980 y
marcé la biisqueda de un mejor resultado del proceso de industrializacién mediante una politica
nacional méis ambiciosa para el sector automotor. Se caracteriz6 por el cambio cualitativo de la
actividad automotriz, que dejé de ser una tarea de ensamblaje para convertirse en una de
verdadera transformacién, lo que estaba en concordancia con la estrategia de sustitucién de
importaciones adoptada en América Latina. Un elemento distintivo de esta etapa fue el uso de
instrumentos y medidas de politica —industrial y comercial— orientadas a estimular la
instalacién de plantas para la manufactura de vehiculos con alto contenido local (que alcanzé casi
90% en los casos de Argentina y Brasil, y 60% en el caso de México).® El objetivo de estas
actividades era satisfacer las necesidades del mercado interno, por lo que su equipo y
productividad estaban muy distantes de los patrones y pautas internacionales. Asi, la regién
comenzd a tener una industria automotriz significativa en términos de produccién y empleo, pero
cada vez menos competitiva internacionalmente y con enormes limitaciones para generar divisas.

En esas condiciones, la inversién necesaria para modernizar la planta industrial
automotriz no se realizé y la capacidad productiva quedé estancada y tecnolégicamente atrasada,
lo que le impidié acceder a los mercados externos y, ain mas importante, no se logré un volumen
de produccién suficiente para alcanzar eficientes economias minimas de escala. En este contexto,
la industria vivia un dilema en que por un lado estaban los gobiernos interesados en contener el
impacto negativo de balance de pagos del sector y, por lo tanto, buscaban Ilimitar las
importaciones de partes y componentes y mejorar el desempefio exportador de las firmas
automotrices y, por el otro, las empresas extranjeras, que estaban satisfechas de abastecer al
mercado nacional en esas condiciones, pero que se manifestaban incapaces de exportar “por
decreto” utilizando componentes nacionales (Jenkins, 1977; Bennett y Sharpe, 1985; y
Newfarmer, 1985).

De este modo, la industria automotriz en la regién dejé de ser un simple proceso de
ensamblaje, creando empleos y capacidades empresariales en la manufactura de autopartes. No

¥ Las autoridades econémicas de la época buscaban promover el desarrollo local de la industria automotriz
—y de hecho de otras actividades manufactureras— a través de la imposicién de elevados aranceles nominales a la
importacién, de cuotas mdximas y requisitos de permisos previos. En varios paises de la regi6n, la importacién de
piezas claves —como por ejemplo motores y tren motor— fue prohibida a fin de obligar a las empresas terminales a
instalar localmente plantas para su fabricacién. Esta estrategia se apoyé en politicas industriales para influir
directamente en el proceso de fabricacién de vehiculos con el fin de reforzar sus encadenamientos con el resto del
aparato productivo. Es decir, se buscaba crear una industria nacional de autopartes. Asi, se impusieron limites
inferiores al grado de integracién nacional, se aplic6 una politica de autorizacién previa de programas de inversién y
fabricacion, y se establecieron listas de productos de manufactura nacional obligatoria, € incluso limites maximos al
ndmero de lineas y modelos, ademds de controles sobre los precios de venta al consumidor.



INDUSTRIA AUTOMOTRIZ 251

obstante, progresivamente se incrementaron las disparidades de costos, disefio y calidad, es decir,
de competitividad entre los vehiculos producidos en la regién y aquellos fabricados en paises
industrializados. Algunos de los modelos que proliferaron en esta fase de proteccién del mercado
interno latinoamericano fueron el Volkswagen seddn (mds conocido como escarabajo) en
México, el Chevette de General Motors en Brasil y el Ford Falcon en Argentina (Mortimore,
1998c).

A comienzos de los afios ochenta —al final de esta segunda etapa— la industria
automotriz tenfa una importante presencia en el aparato productivo de Argentina, Brasil, y
México. Desde el punto de vista de la produccion de vehiculos para pasajeros, la economia
brasilefia era la mas importante, duplicando la de México y mds que cuadruplicando la de
Argentina (véase el cuadro IV.6). Sin embargo, el comercio exterior de vehiculos terminados no
tuvo gran importancia. El porcentaje de la produccion que se exportaba se acercaba a 20% en
Brasil (en un contexto de caida importante del volumen de produccion) y en los otros dos casos
era casi nulo. Por otra parte, la importacién de vehiculos terminados estaba précticamente
prohibida. En el resto de la década, el impacto negativo de la crisis de la deuda,’ produjo un
prolongado deterioro de la industria automotriz en América Latina.

Cuadro IV.6
ARGENTINA, BRASIL Y MEXICO: PRODUCCI()N, EXPORTACIONES E IMPORTA CIONES DE VEHICULOS
PARA PASAJEROS, 1980-1997

(En miles de unidades)
Argentina Brasil México
Afo Produccién | Exporta- | Importa- Produccién | Exporta- Importa- | Produccién | Exporta- Importa-
total cion cién total cién cién total cién cion
1980 218.6 3.4 39.7 933.2 115.5 2 303.1 133 :
1981 139.4 : 36.4 585.8 157.2 2 355.5 9.3 é
1982 106.9 2.2 4.1 672.6 120.3 : 300.6 14.4 :
1983 129.0 4.9 0.5 748.4 132.8 2 207.1 20.8 ¢
1984 137.2 3.0 ? 679.4 152.0 : 244.7 30.4 8
80-84° 146.2 2.7 16.1 723.9 135.6 2 282.2 14.0 ¢
1985 113.8 2 0.2 759.1 160.6 2 297.1 49.9 ¢
1986 137.9 0.1 0.7 815.2 138.2 : 208.5 40.2 ?
1987 158.7 2 1.1 683.4 279.5 ? 225.6 82.3 :
1988 135.8 1.0 0.8 7824 2264 : 353.8 145.0 :
1989 107.6 1.1 0.4 731.0 164.9 é 438.6 164.9 :
1990 81.1 0.5 0.8 663.1 120.4 0.1 598.1 2525 38
1991 114.1 4.3 22.6 705.3 127.2 11.1 720.4 341.8 52
1992 220.5 15.2 88.5 816.0 243.1 19.8 776.2 347.1 6.0
1993 287.0 22.1 86.9 1100.3 249.6 52.9 835.3 445.6 3.5
1994 3384 237 1353 12488 274.8 155.1 856.6 503.6 56.4
1995 226.7 228 77.1 1296.6 189.7 305.6 699.3 596.7 17.0
1996 269.4 90.1 119.9 1458.6 211.6 167.5 797.1 634.0 31.5
1997 366.1 161.6 117.0 1 680.0 305.1 205.2 854.8 593.1 45.4
95-97° 287.4 91.5 104.5 14784 2355 226.1 783.9 607.9 313

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacién de las asociaciones de productores de Argentina (Asociacién de Fabricas de Automotores,
ADEFA), Brasil (Asociacién Nacional de Fabricantes de Vehiculos Automotores, ANFAVEA) y México (Asociacién Mexicana de la
Industria Automotriz, AMIA).

¢ Valor cercano a cero. ® Promedios anuales.

® La crisis de la deuda desalenté la demanda interna debido a la inestabilidad macroeconémica y a los altos
precios de los insumos importados para ensamblar vehiculos.
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La tercera etapa y actual, se asocia al reajuste provocado en la matriz internacional de la
industria automotriz como consecuencia del desafio que el sistema de fabricacién asiatico
plante6 a las empresas de Estados Unidos y Europa. Este periodo se ha caracterizado por la
reestructuracion selectiva de la planta productiva de armado de vehiculos en la regién, que al
estar diseflada para satisfacer los mercados internos, pudo competir exitosamente incluso en los
mercados externos, con menores o ningin subsidio estatal. La maquinaria y equipo se
modernizaron ripidamente colocando a algunas plantas de vehiculos y motores entre las mas
avanzadas del mundo. En unos pocos paises la industria automotriz se mantuvo y crecié
(Argentina, Brasil y México), mientras que en otros se redujo o directamente desaparecié (Chile,
Colombia, Perti y Venezuela) (véase el recuadro IV.1).

Recuadro IV.1
EMPRESAS SOBREVIVIENTES DEL PERIODO DE SUSTITUCION DE IMPORTA CIONES:
GENERAL MOTORS EN CHILE Y VENEZUELA

General Motors ha sido una de las empresas transnacionales del sector automotor que ha utilizado mds ampliamente
los esquemas proteccionistas latinoamericanos. Actualmente, dicha empresa tiene plantas ensambladoras en
Argentina, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, México y Venezuela.

En Chile, hace unos treinta afios, estaban presentes muchas de las principales empresas productoras de vehiculos
a nivel mundial. Actualmente, sélo sobreviven General Motors y algunas actividades menores de Renault y Peugeot.
En su planta de Arica, General Motors se ha ido especializando en un solo modelo (la camioneta Luv), habiendo
mantenido basicamente los mismos métodos de fabricacion desde que se hizo cargo de la empresa en 1974. Es una
operacién pequeiia, ya que las piezas clave, como el motor y el chasis, son importadas del fabricante japonés Isuzu,
completamente desmontados y sin soldar (con arreglo al sistema CKD). En Chile se agrega la mano de obra y
algunos anexos, como los vidrios y la baterfa. El contenido local del vehiculo es de alrededor de 40%. Con cerca de
500 operarios se producen unas 15 000 unidades anuales.

En Chile el modelo Luv de General Motors es el mas vendido —tan solo en Tailandia se vende un mayor
niimero— con lo cual esta empresa estadounidense capta para si cerca del 20% del mercado interno.* Ademds, y de
manera progresiva, se estdn exportando algunas unidades a otros paises latinoamericanos, principalmente a
Argentina y México. En 1997, General Motors vendié en los mercados externos mas de 9 000 unidades (360% mads
que en 1993), lo que significé unos 95 millones de d6lares. Durante 1998, dicha empresa espera producir unas 18
500 unidades, lo que constituye todo un récord, de las cuales destinard unas 11 000 a la exportacién.

No obstante, la situacién no se ve clara para esta filial chilena de General Motors. A pesar de que sus operaciones
generan utilidades, se mantiene gracias a los subsidios que recibe del Gobierno (sin ellos le convendria importar la
unidad completa desde Japén). En 1997 habria recibido unos 7 millones de délares en subsidios, es decir unos 500
d6lares por unidad vendida en el mercado interno. Los vehiculos exportados también reciben subvenciones. Dentro
de la politica liberal del gobierno chileno, estos subsidios deberian desaparecer a partir del 1° de enero de 1999,
cuando se dé término al plazo de vigencia del “Estatuto Automotriz” que rige desde 1985. General Motors estd
tratando de que se mantenga esta ayuda, pero todo indica que terminard en la fecha prevista. En este panorama
General Motors tiene bdsicamente cuatro opciones:

e Aprovechar la incorporacién de Chile al Mercosur, lo que le permitiria exportar a Argentina y Brasil en
condiciones preferenciales. Esta alternativa seria viable en la medida que se hagan extensivas al sector automotor
las ventajas arancelarias contempladas por el acuerdo de asociacién de Chile y Mercosur.

e En el caso de que el gobierno chileno decidiera acogerse a la disposicién de la OMC que faculta a sus miembros
para otorgar tratamiento tributario favorable a las regiones apartadas o estratégicas, General Motors podria
desarrollar un proyecto automotor orientado al Mercosur. En estas condiciones se encuentra la ciudad de Arica,
situada en la I Regién, que constituye un punto geografico privilegiado por su cercania a tres paises (Argentina,
Bolivia y Peri).
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Recuadro IV.1 (concl.)

e Cerrar la planta de Arica, y trasladar las operaciones a Santiago, de manera de bajar costos, ya que el 40% de los
insumos fisicos vienen de la zona central del pafs. Ejecutivos de General Motors han manifestado que un posible
traslado les permitirfa mantenerse competitivos, especialmente en un momento en que la demanda de vehiculos
en el mercado interno estd atravesando por una contraccién.”

e Cerrar su operacién productiva en Chile e importar los modelos que demande el mercado local (uno de los maés
competitivos del mundo). Este tipo de alternativa ya se adopté en Uruguay y Paraguay.

En Venezuela General Motors tiene una capacidad de produccién de unos 76 000 vehiculos anuales en su planta
de la ciudad de Valencia. En sus instalaciones se fabrican 10 modelos de marca Chevrolet que absorben 25 000
partes y piezas (10 000 mds que una planta brasilefia). En este pafs, se ensamblan los vehiculos con arreglo al
sistema CKD, que incluye casi la totalidad de las partes del automévil. De este modo, el contenido local alcanza a un
35%, del cual casi un tercio corresponde a mano de obra.

En Venezuela las importaciones de vehiculos se gravan con un arancel del 35%, siendo este el principal factor
que explica la competitividad de esta planta de General Motors. Por esta razén, los empresarios estdn pidiendo un
plazo razonable para adaptarse a una posible mayor apertura, unilateral o en el marco de esquemas de integracion.

En el caso de la planta venezolana, el Mercosur y sus negociaciones con la Comunidad Andina (que comenzaron
a principios de julio de 1998) ponen en peligro la continuidad de sus operaciones, bdsicamente por la fuerte
competencia que deberian enfrentar de parte de la industria brasilefia, y el bajo contenido local de su produccién.
Frente a este panorama, lo mds probable es que la planta de Valencia de General Motors disminuya el ndimero de
modelos. De ser asi, los candidatos son la camioneta Blazer, de mucha aceptacién en el mercado venezolano
(actualmente se producen unas 25 000 unidades al afio); y el automévil mediano Cavalier, que no se fabrica en
Brasil.

A diferencia del caso chileno, General Motors no estd pensando en cerrar sus operaciones en Venezuela y, de
hecho, estarfa invirtiendo unos 100 millones de délares.” La apuesta de General Motors en Venezuela es que dada la
importancia de la industria automotriz, lo mas probable es que Brasil apruebe un calendario de desgravacidn lento.

Estos dos ejemplos ayudan a ilustrar mejor la direccién de la industria automotriz en América Latina, que se
concentra en los grandes mercados (Argentina, Brasil y México) o en paises que le permitan acceder a mercados atin
mayores (México para vender en Estados Unidos). En este contexto, las operaciones menores han tendido a
concentrarse en un modelo, de gran aceptacién en el mercado nacional (Luv y Blazer) y con alguna posibilidad de
exportacién en otros mercados latinoamericanos (Luv y Cavalier).

2 Pablo Bachelet, “GM Chile: colgando de un hilo”, América economia, N° 120, Santiago de Chile, junio de
1997; y “Modelo para desarmar”, América economia, Santiago de Chile, 2 de julio de 1998.

“General Motors evalia cerrar planta en Arica”, El Mercurio, Santiago de Chile, 21 de agosto de 1998.

Pablo Bachelet, “Modelo para desarmar”, América economia, Santiago de Chile, 2 de julio de 1998.

Las inversiones de las empresas extranjeras fueron vitales, ya que proporcionaron los
recursos financieros necesarios para ampliar y modernizar el capital fijo y los canales de
distribucién para insertar a la industria automotriz de ciertos paises en sus redes internacionales
de produccién integrada. La competencia entre las empresas japonesas y las americanas y
europeas no se dio directamente en los principales mercados de América Latina, ya que todavia
existfan importantes limites sobre la importacién de vehiculos terminados y la presencia de las
firmas japonesas era débil en la regién. Aumento asi, la presencia de las armadoras americanas y
europeas en las principales economias de América Latina. A mediados del decenio de 1990, las
cuatro principales empresas automotrices con operaciones en América Latina (Ford, General
Motors, Volkswagen y Fiat) fueron responsables del 25% de las ventas totales de las firmas
extranjeras entre las 500 mayores empresas en la regién (Mortimore, 1998e).
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Antecedentes recientes muestran claramente que ha aumentado la vocacién exportadora
de la industria automotriz de las tres grandes economias latinoamericanas (véase el cuadro IV.6).
En ellas, el mercado externo ha pasado a absorber una parte importante de la produccién local de
vehiculos para pasajeros. El caso mds notable es México, cuya produccién dirigida a la
exportacién superd, en el periodo 1995-1997, a la colocada en el mercado interno y llegé a
duplicarla en 1997. En igual periodo la orientacién externa se ha acentuado en Argentina, que
destina casi la tercera parte de su produccién a la exportacién. En Brasil el fenémeno se ha dado
con menor fuerza, los vehiculos exportados corresponden a sélo un 16% de su produccién.

En esta tercera fase, las armadoras internacionales acentuaron su influencia en la industria
automotriz latinoamericana en un contexto en que se habia generalizado el cese de la
intervencién directa de los Estados nacionales en la esfera de la produccién y de las politicas
industriales. En el caso particular de la industria automotriz, se observaron diferencias en cuanto
a matices con respecto a otras actividades econdmicas, puesto que se mantuvieron algunos
acuerdos sectoriales y politicas de proteccién industrial.'® Sin embargo, este viraje en la politica
econdémica nacional coincidié con un giro de las politicas subregionales orientado, en alguna
medida, en la direccién opuesta.

Asi, la apertura comercial y la tendencia a colocar al sector privado como eje de
acumulacién y crecimiento econdmico se han visto acompafiadas de la formacién de bloques
comerciales subregionales. Estos otorgan concesiones especiales al intercambio de bienes y
servicios elaborados por sus miembros y provocan efectos de creacién y desviacion del comercio
y la inversién. De este modo, la creacién de bloques ha incidido en la decisién de ejecutar nuevos
proyectos de inversion directa, ya que éstos garantizan el acceso preferencial (selectivo) a ciertos
mercados subregionales.

Dentro de la linea del llamado regionalismo abierto, dos experiencias recientes son
particularmente importantes para la industria automotriz: el TLC y el Mercosur. Su puesta en
marcha ha influido en la evolucién del comercio y la inversién en la regién. Sus marcos
regulatorios contienen medidas especiales para la industria automotriz. Ellas reviven, a nivel
subregional, ciertas disposiciones y objetivos que, durante la vigencia de la politica de sustitucién
de importaciones, estaban presentes en las estrategias de desarrollo de la industria automotriz.
Asi, establecen incentivos y exigencias orientadas a fomentar la integracién subregional de la
industria y a fortalecer la produccién de autopartes. Estas medidas han favorecido a las empresas
con plantas de produccién y ensamblaje de vehiculos establecidas en la subregion. Para entender
el impacto de estos bloques comerciales es necesario analizar la evolucién de la industria
automotriz en México, Argentina y Brasil.

1 . . .
% En los casos de Indonesia y Malasia incluso se mantuvieron los programas de apoyo al desarrollo de un
vehiculo nacional.
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1. México: consolidacion de una industria automotriz continental dentro del
Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLC)

En los dltimos quince afios, como resultado del amplio programa de inversiones de las empresas
transnacionales, la industria automotriz en México ha llegado a representar un caso muy exitoso
de globalizacién de una actividad manufacturera en los paises en desarrollo. La cronologia y los
elementos destacados de su profunda reestructuracién han sido ampliamente analizados (Ruiz
Durén, Dussel y Taniura, 1997; Mortimore, 1995; Moreno-Brid, 1994; De Maria y Campos,
1992; y Bennett y Sharpe, 1985). Desde mediados de los afios ochenta, la espectacular
ampliacién y modernizacién de la base productiva del sector automotor en México, se debe a la
coincidencia de tres factores principales:

- la situacién competitiva en el mercado norteamericano;
- la nueva politica mexicana sobre la industria; y
- las renovadas estrategias empresariales de General Motors, Ford y Chrysler.

En respuesta al desafio planteado por la presencia asiatica en el mercado norteamericano,
estas empresas optaron por la reubicacién mundial de algunas plantas productivas instalandolas
en economias de bajo costo y alta productividad potencial. Con el propdsito de competir
internacionalmente, las empresas dotaron a estas plantas situadas en México de maquinaria y
equipo con tecnologia de punta y pricticas de organizacion japonesas. La instalacién de nuevas
plantas en el norte de México, reflejé su nueva orientacion tendiente a satisfacer las necesidades
del mercado norteamericano y también permitié aprovechar las empresas maquiladoras cuyos
productos gozaban de importantes exenciones arancelarias en Estados Unidos.

Un factor decisivo en las nuevas estrategias empresariales de las empresas
transnacionales fue la politica sectorial mexicana. A pesar de que tradicionalmente México habia
empleado programas o esquemas especiales para estimular el incremento del contenido local en
la industria automotriz, gracias al Decreto para el Fomento de la Industria Automotriz dictado en
1977 se inici6 una efectiva bisqueda de estrategias para aumentar la competitividad
internacional. Desde entonces, esta orientacién “hacia afuera” marc§ la politica mexicana en el
sector automotor, pero con una filosofia cambiante en torno a la forma y las 4reas de intervencién
del Estado en la esfera productiva. De hecho, el TLC, suscrito el 1° de enero de 1994, fue la
culminacién de un largo proceso, reflejado en las cuantiosas inversiones de las mayores empresas
transnacionales estadounidenses del sector automotor. En particular se aplicaron medidas
especificas para que la transicién a una economia abierta permitiera consolidar a la industria
automotriz de México como productora internacional con elevado contenido de insumos
subregionales. Este proceso sirvid para reforzar la posicién competitiva de las tres empresas de
Estados Unidos en el mercado de América del Norte.

En esencia las reglas especiales del TLC y sus disposiciones transitorias permitieron a las
empresas de Estados Unidos ajustar sus estrategias y reposicionar mejor la planta automotriz
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mexicana.'! De este modo, las eximi6 progresivamente de la aplicacién de la rigurosa
reglamentacién hasta entonces vigente sobre la produccién de vehiculos automotores en México
y el uso obligatorio de insumos nacionales y generacién de divisas. Ademds, les dio mayores
ventajas pues presioné a las empresas europeas y japonesas para que elevaran el contenido
subregional de su produccién —el cual era significativamente inferior al minimo estipulado. No
obstante, los efectos del TLC rebasaban el alcance de la esfera comercial.

Asi, su impacto mds profundo fue convencer a los inversionistas —internacionales y
nacionales— que el Gobierno de Estados Unidos aceptaba incorporar a la economia de México
como plataforma manufacturera y de entrada al mercado norteamericano, siempre que las
mercancias fuesen elaboradas en la regién —es decir que cumplieran ciertos requisitos de
contenido regional. En el sector automotor, esta sefial tuvo una gran repercusién en las
armadoras de origen extrarregional ya establecidas (Volkswagen y Nissan) las cuales realizaron
importantes esfuerzos y cuantiosas inversiones para desarrollar su red de proveedores locales a
fin de elevar el contenido subregional de su produccién de vehiculos y cumplir con las
condiciones estipuladas para mantener su presencia en México y acceder al mercado
norteamericano. Igualmente la BMW, Honda y Daimler Benz —empresas que no estaban
presentes en México— tomaron la decisién de abrir nuevas plantas de ensamblaje en el pais,
bésicamente para abastecer al mercado nacional.

En 1997, la industria automotriz de México fabricd 1.3 millones de vehiculos de todas
clases, triplicando el volumen alcanzado en 1980 y cuadruplicando con creces el de 1986. Entre
1980 y 1997, la participacion de la industria automotriz terminal en el producto interno bruto
(PIB) manufacturero subié de 3.7% a 5.6% (INEGI, 1997). Incluso si se incluyen las autopartes y
los motores, la participacion de este Ultimo afio subirfa tres puntos.

La acelerada expansién de la produccién ha tenido como directriz las exportaciones.
Entre 1980 y 1984, México exportd en promedio 14 000 vehiculos para pasajeros, es decir sélo el
5% de la produccién dirigida al mercado interno. En contraste, entre 1995 y 1997, exporté un
promedio de 607 900 vehiculos para pasajeros, superando apreciablemente la produccién dirigida
al mercado interno (véase el cuadro IV.6). El vuelco al exterior se acentud en los dltimos afios.

1Bl TLC establecié normas de origen que definen las mercancias que gozarfan de exencién arancelaria
automdtica en su comercio interregional. Estipula un contenido regional de al menos 62.5% del valor agregado,
calculado sobre la base del costo neto. Ademds, eliminé una serie de disposiciones contenidas en los decretos
anteriores sobre la industria automotriz que incidian en el proceso productivo de la industria terminal y limitaban su
seleccion de insumos o lineas de produccién y uso de divisas. De hecho, las disposiciones transitorias del TLC para
el sector vinieron a liberar gradualmente la importacién de vehiculos automotores, para las armadoras que registraran
un saldo comercial positivo. Se flexibilizaron los requisitos sobre la generacién neta de divisas y se programé su
eventual eliminacién. Ademads, se redujo la proporcién de insumos de contenido nacional obligatorio, permitiendo
que se contabilizaran las autopartes fabricadas en las maquiladoras de exportacidén y se eliminé todo requisito sobre
contenido nacional a partir del afio 2004. Se dio a las personas morales (empresas) de los pafses signatarios la
posibilidad de tener el control accionario absoluto de las fdbricas de autopartes instaladas en México (anteriormente
prohibido). A su vez, el Tratado ha dado mayor acceso al mercado de Estados Unidos mediante la reduccién de los
niveles arancelarios sobre las importaciones de productos automotores de México de un 2.7% en 1993 a un 0.6% en
1997 en el caso de los vehiculos terminados y de 1.7% a 0.6% en el de las autopartes.
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En términos de valor, el incremento de las exportaciones ha sido igualmente espectacular,
pasando de 404 millones a 20 800 millones de ddlares entre 1980y 1997.

La industria automotriz mexicana ha conquistado una parte significativa del mercado de
Estados Unidos, el cual es destinaturio de cerca del 90% de las exportaciones realizadas por
México. En 1996, de acucrdo con el programa computacional CAN PLUS de 1a CEPAL, México
fue responsable del 10.4% de las imiporiaciones de vehiculos de pasajeros, del 18.8% de las de
vehiculos comerciales. det 12.6% de Tas de motores y del 8.0% de las de autopartes que realizd el
mercado estadounidensc.

Del mismo modo, la globalizacion de la industria automotriz mexicana se puede apreciar
en las importaciones, que tras haber experimentado un fuerte incremento desde 1986 se
estancaron sibitamente en 1995. Entre 1980 y 1994, el valor de las importaciones del sector
automotor pasé de 2 300 millones a 11 500 millones de délares, arrojando un déficit comercial
en ambos afios superior a mil millones de dolares. En 1995, como en los dos afios siguientes,
gracias al esfuerzo exportador y a cierta disminucién de las importaciones, se registré un
superdvit comercial en la industria automotriz, resultado no conseguido en muchos afios (véase el
cuadro IV.7).

_ Cuadro IV.7
MEXICO: DESEMPENO DE LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ, 1990-1997
(En miles de millones de dolares y porcentajes)

1990 1994 1995 1996 1997
Produccién (miles de vehiculos ?) 8205 10974 9313 ] 1211.3] 1338.0
- para el mercado nacional 543.7 5224 152.5 2404 353.8
- para exportar 276.8 575.0 778.7 970.9 984.4
Empleados (miles de personas) 57.6 49.7 41.8 443 44 8
Exportaciones 4.5 10.4 15.3 19.6 20.8
- % a América del Norte ” 91.2 90.3 94.0 - -
- % de las importaciones de América del Norte 4.7 7.9 8.6 10.9 -
- como % de las exportaciones de México a América
del Norte 15.6 20.8 19.9 21.6 21.8
Importaciones 5.8 115 9.5 10.4 13.0
Balance comercial -1.3 -1.1 5.8 9.2 7.8

Fuente: CEPAL, base de datos de 1a Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de 1a Division de Desarrollo Productivo
y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Asociacion Mexicana de la Industria Automotriz
(AMIA) y del programa computacional Anélisis de la Competitividad de los Paises (CAN) de la CEPAL.

* Vehiculos de pasajeros, comerciales y otros.

® Canadd y Estados Unidos.

En buena medida, la penetracion de los mercados externos es atribuible al impulso que
registraron las exportaciones mexicanas de las tres grandes empresas de Estados Unidos.
Igualmente, el mejoramiento de la competitividad internacional de la industria automotriz
mexicana tiene su sustentacién en la modernizacién del acervo de capital de las empresas
terminales. Este proceso comenzd en la segunda mitad de la década de 1970 y ha continuado con
intensidad en los afios noventa. Entre 1989 y 1996, segilin antecedentes de la Secretaria de
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Comercio y Fomento Industrial (SECOFI), las cinco empresas terminales con presencia
tradicional en el mercado mexicano —Ford, General Motors, Chrysler, Volkswagen y Nissan—
invirtieron unos 8 400 millones de ddlares, que sumados a las inversiones de la industria de
autopartes superaria los 15 000 millones de ddlares (véase el cuadro IV.8). Esta cifra no incluye
la inversion de otras empresas terminales que recientemente han instalado fabricas de ensamblaje
de vehiculos en México: BMW, Honda y Daimler Benz. Estas ultimas tres se han dedicado, al
menos hasta 1996, exclusivamente a producir para el mercado nacional (Ruiz Duran, Dussel y
Taniura, 1997).

Cuadro IV.8
MEXICO: INVERSIONES DE LAS PRINCIPALES EMPRESAS TERMINALES, 1989-1996
(En millones de dolares)

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 Total
Chrysler 49 45 52 230 332 392 490 409 1999
Ford 142 69 167 441 297 124 229 114 1583
General
Motors 131 29 49 87 235 631 888 227 2277
Nissan - 76 302 317 242 154 164 89 1 344
Volkswagen 38 91 305 273 100 61 66 251 1185
Total 360 310 875 1348 1217 1363 1837 1090 8 400

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacién de la Secretaria de Comercio y Fomento Industrial (SECOFI) de México.

La reestructuracion del sector automotor en México y la adopcién de técnicas modernas
—al estilo del “Sistema Toyota”— en su proceso de fabricacién permitieron un incremento de la
productividad laboral.’* Entre 1987 y 1996, el PIB real por persona ocupada en la industria
automotriz terminal de México crecié 1.5 veces (Ruiz Duran, Dussel y Taniura, 1997).
Asimismo, se estima que la produccién anual media por empleado en la industria subi6 de 12.2 a
18.8 vehiculos entre 1970 y 1993 (Pichini, 1995).

Desde todo punto de vista, el balance de los dltimos 20 afios del desarrollo de la industria
automotriz mexicana y sus perspectivas actuales son muy favorables. Esta transformacién es
imputable bdsicamente a la modificacién de la politica sectorial aplicada por las autoridades
mexicanas para facilitar las estrategias corporativas de las grandes empresas de Estados Unidos.
Asimismo, el TLC demuestra la afortunada sincronia de intereses entre las empresas
norteamericanas y el Gobierno de México. Las primeras interesadas en crear una plataforma de
produccién y exportacién en México y el segundo buscando fortalecer 1a industria automotriz del
pais, de modo de coadyuvar a la reinsercién de la economia mexicana en una senda de
crecimiento elevado y de integrarla a las redes continentales de produccién y exportacién.

'2 En México se han adoptado s6lo algunos de los elementos del “Sistema Toyota”. En este caso no se
aprecian mucho la alta seguridad laboral y los circulos de proveedores caracteristicos de este sistema de produccién
(Dussel, 1997).
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En sintesis, el desenvolvimiento de la industria automotriz mexicana de los afios noventa
ha estado marcado por el TLC, ya que las negociaciones comenzaron mucho antes que se pusiera
efectivamente en vigor. En este sentido, el acuerdo muestra que el establecimiento de reglas
especiales para la industria automotriz simplemente ratific el sentido de las inversiones llevadas
a cabo por las principales empresas transnacionales del sector, las cuales reflejaban la confianza
de las empresas extranjeras en la trayectoria de la economia mexicana. Asi, el TLC —al
garantizar un acceso preferencial al mercado norteamericano— entregé una clara sefial a las
grandes empresas de Estados Unidos, Europa y Asia de que México podria servir como
plataforma de penetracién de los mercados de la subregién en su conjunto. Un caso ilustrativo de
los cambios experimentados por las empresas fabricantes de vehiculos en México es el de Ford
(véase el recuadro IV.2).

Recuadro IV.2
LA ESTRATEGIA OFENSIVA DE FORD DENTRO DEL TRATADO DE LIBRE COMERCIO DE
AMERICA DEL NORTE (TLC)

En la primera mitad del decenio de 1990, entre las empresas terminales que operaban en México, Ford era la mas
comprometida con la globalizacién de su planta productiva. Habfa optado marcadamente por la IED como
instrumento de mediano y largo plazo para corregir su pérdida de participacién de mercado en los Estados Unidos,
como resultado del desafio asidtico. Su estrategia empresarial —actualmente conocida como “Ford-2000”"— ha
buscado acentuar su carédcter global. En 1993, mds del 50% de la capacidad productiva de Ford se encontraba fuera
de Estados Unidos. Esta estrategia se vio reforzada con la participacién de dicha compafifa en el capital accionario
de la empresa japonesa Mazda. No obstante, Ford no descuidé sus operaciones en América del Norte, puesto que el
41% de su capacidad de produccién de vehiculos segufa ubicada en Estados Unidos, a la que se le sumaba un 9.3%
en Canadd y un 4.7% en México.?

Con ¢l propésito de entender mejor las repercusiones de la estrategia Ford-2000 para México, es necesario
repasar algunos antecedentes de su presencia en el pafs. Esta empresa ingresé a la industria mexicana como
ensambladora de vehiculos en los afios veinte y propiamente como manufacturera en la década de 1960 cuando
instal6 su planta de autos y camiones en Cuautitldn, Estado de México. Esta inversién fue impulsada por el Decreto
sobre la industria automotriz de 1962, que prohibié las importaciones de material completamente desmontado
(CKD) para ensamble e impuso la instalacién de plantas manufactureras con elevado contenido nacional de insumos.
La planta de Cuautitldn, aunque con maquinaria y equipo obsoletos, dio a México una capacidad de produccién de
60 000 automoéviles de tamafio compacto en cuatro modelos distintos.

En 1983 —con cierto rezago con respecto a Chrysler y General Motors— se inici6 la orientacién “hacia
afuera” de Ford, con la instalacién de una nueva planta en Chihuahua, cuya capacidad de produccién es de 200 000
motores anuales, destinados a los modelos Topaz y Tempo, que se ensamblaban en Estados Unidos. La elevada
capacidad de produccién y de exportacién se logré gracias al alto nivel tecnolégico de la planta de Ford en
Chihuahua. Algunos analistas consideraron que los motores alli producidos eran capaces de competir exitosamente
con cualquier motor fabricado fuera de México por Ford o sus competidores.” Diez afios después, la planta se
modernizé y ampli6 su capacidad en 1.5 veces con el propésito de producir el motor “Z” —en ese entonces, el de
mayor contenido tecnoldgico entre los fabricados por Ford a nivel mundial. Con esta inversiéon Ford de Chihuahua
profundizé su cardcter de exportador global, ya que el motor Z abasteceria a las plantas de ensamble del modelo
Mondeo en todo el mundo y no sélo en Estados Unidos.

A la vez que avanzaba en la produccién de motores, Ford realizé importantes inversiones para exportar
vehiculos terminados desde México. En 1986, instalé en Hermosillo (Sonora) una planta de ensamblaje del modelo
Mercury Tracer, que empleaba la tecnologfa y los métodos de organizacién de Mazda, para abastecer al mercado
norteamericano. En 1990, gracias a una ampliacién adicional, su capacidad anual de produccion llegé a 160 000
unidades —incluida una linea adicional para los modelos Escort— y alcanzé volimenes suficientes para aprovechar
las economias de escala.
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Recuadro IV.2 (cont.)

Desde sus origenes, la planta de Hermosillo —al igual que la de Chihuahua— fue parte integral de la
estrategia global de la empresa para mejorar su competitividad en el mercado norteamericano. De hecho, su
maquinaria y disefio fue un ejemplo del avanzado nivel tecnolégico a que habia llegado esta empresa en la
fabricacién de automéviles. Fue catalogada como la mejor en cuanto a calidad de Ford en América del Norte y
competfa exitosamente con plantas de otras empresas terminales en la regién. En la comparacién de 46 plantas
ensambladoras en América del Norte, la planta Ford de Hermosillo estuvo entre las cinco mejor evaluadas.® Estas
nuevas plantas de Ford fueron las primeras fébricas de la industria automotriz mexicana que incursionaron en
esquemas flexibles de organizacién del trabajo, incluidos los llamados circulos de calidad y el manejo de inventarios
con arreglo al sistema de produccién sincronizado a la demanda. Sus resultados han variado considerablemente entre
las distintas plantas, lo que ha motivado que algunos de estos intentos fueran dejados de lado y se volvieran a aplicar
las practicas convencionales.®

Entre 1997 y 1999, Ford ha proyectado invertir unos 1 000 millones de d6lares para robustecer la insercién
internacional de sus operaciones en México. Asi, la planta en Cuautitldn esta en proceso de remodelacién a fin de
adecuarla a la presente etapa de crecimiento “hacia fuera” e integrarla al circuito exportador del que ha estado
siempre ausente. El resto de actividades de Ford en México se concentra ya sea en empresas maquiladoras de
exportacioén, o en la asociacién o coinversién con empresas manufactureras de parabrisas, pistones de aluminio y
autopartes de plastico.

La reestructuracién de la capacidad productiva de Ford en México se tradujo en cambios en la calidad y el
tipo de modelo que suministra al mercado. Con anterioridad a 1987, los modelos ensamblados en México se vendian
dnicamente en el mercado interno. Existia una gran variedad de lineas y modelos, por lo que los volimenes de
producci6n rara vez superaron las 20 000 unidades anuales, lo cual afectaba su competitividad. En 1987, comenz6 la
exportacion del modelo Tracer y posteriormente del Escort desde la planta de Hermosillo. Entre 1988 y 1992 estos
dos modelos registraban exportaciones anuales promedio superiores a las 50 000 unidades. En 1995 se introdujo el
modelo Contour para sustituir al Tracer, también dirigido al mercado de exportacién. En 1996, como resultado de
esta orientacién externa, Ford registr6 ingresos de 2 400 millones de délares por concepto de exportaciones, sobre
un total de 3 900 millones de dblares de ventas totales. Este desempefio sumado a importaciones por valor de 1 900
de millones de ddlares le permitieron generar un superdvit cercano a los 500 millones de délares (véase el grafico
que figura a continuacion).

FORD (MEXICO) VENTAS TOTALES, IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES
DE VEHICULOS PARA PASAJEROS, 1990-1997
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Fuente: CEPAL, sobre la base de informacidn de Ia Asociacién Mexicana de la Industria Automotriz
(AMIA).
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Recuadro IV.2 (concl.)

A manera de sintesis, la respuesta de Ford a la pérdida de mercado en Estados Unidos ocasionada por el reto
asidtico la llevé a situar a México como un elemento importante de su sistema de produccién internacional,
especializdndose en dos vehiculos de tamafio compacto y un motor con tecnologia de punta, ambos fabricados para
la exportacién. La metamorfosis de su capacidad productiva se concreté en las plantas altamente competitivas de
Chihuahua y Hermosillo, aprovechando en esta dltima la capacidad de disefio japonesa obtenida mediante su
inversién en Mazda. Estas dos plantas marcaron el rumbo de Ford en México, que abandoné su dependencia
tradicional del mercado interno y pasé a competir en el mercado internacional con el sofisticado motor “Z” y los
modelos Mercury Tracer y Ford Escort o Contour.

El caso de Ford demuestra que la coincidencia de una cambiante situacién competitiva en el mercado
internacional, una nueva politica subregional para la industria automotriz y una renovada estrategia empresarial por
parte de una de las empresas mas afectadas, puede producir resultados muy favorables para la compafifa, el pais
huésped y el esquema de integracién regional.

* G. Vickery, “Globalisation in the automotive industry”, Globalisation of Industry: Overview and Sectoral Reports, Paris, 1996,
pp. 160y 170.

® H. Shaiken y S. Herzenberg, “Automation and Global Production: Automobile Engine Production in Mexico, the United States
and Canada”, Monograph series, N° 26, San Diego, Center for United States-Mexican Studies, University of California, 1987.

° H. Shaiken, Technology and work organization in Latin American motor vehicle industries (LC/R.1517), Santiago de Chile,
1995.

¢ J. Carrillo, “Flexible production in the auto sector: the industrial reorganization at Ford-Mexico”, World Development, vol. 23,
N° 1, 1995.

2. Argentina y Brasil: distintas visiones de la industria automotriz dentro del Mercosur

La segunda iniciativa de integracion regional de relevancia para la industria automotriz de
América Latina, estd vinculada al Mercosur, que ha incorporado disposiciones especiales para el
fomento de este sector en la subregién. Estas medidas han buscado racionalizar la capacidad
productiva de los paises miembros, para darle una insercién mds dindmica en las redes de
produccién de las empresas terminales, sobre todo europeas. Con todo, los resultados palidecen
con respecto a los de la industria automotriz en México. En esta tltima, el TLC consolidé su
condicién de plataforma de produccién y exportacién de vehiculos y motores. En cambio, la
industria automotriz en el Mercosur se ha insertado en redes subregionales de produccion
integrada cuya transicién al mercado mundial es incierta. En julio de 1998, Argentina y Brasil no
pudieron superar sus diferencias, entre otras, con respecto al arancel externo comin para la
industria automotriz del Mercosur (New York Times, 1998).13

Al comparar el volumen de produccién de vehiculos de pasajeros y el peso relativo de las
exportaciones, se puede apreciar nitidamente la diferente insercién global de las industrias
automotrices en ambos extremos de América Latina (vé€ase el cuadro IV.5). En efecto, entre
1995 y 1997, las exportaciones conjuntas de Argentina y Brasil sumaron un poco menos de la

B Otras diferencias entre Brasil y Argentina estdn relacionadas con los incentivos que tendrian los
productores brasilefios y la forma de calcular el nivel de contenido nacional de autopartes necesario para considerar
que un vehiculo pertenece a la categoria “Mercosur”. Se plante6 si debe calcularse binacionalmente, o se fijan cuotas
minimas de este porcentaje para cada pafs —por ejemplo, establecer que si el contenido regional minimo es 60%, un
30% como minimo debe ser argentino.
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mitad de las ventas externas de México, las que alcanzaron 676 900 unidades por aifio.
Asimismo, mientras Argentina y Brasil exportaban una proporcién menor de la produccién de
automoviles —32% y 16% respectivamente—, México se acercaba al 80%. Dicho de otro modo,
hay claras diferencias con respecto a la dimension de la competitividad internacional de la
industria automotriz mexicana comparada con la del Mercosur, asi como significativas
desigualdades entre la de Argentina y Brasil.

a)  Brasil: economias de escala para ampliar el mercado interno

Después de un crecimiento sélido en los afios sesenta y setenta —basado en el mercado
interno— las empresas brasilefias fabricantes de vehiculos fueron duramente golpeadas por la
recesién interna de la década de 1980. La situacién de inestabilidad perjudicé a las empresas
terminales —incluso comprometiendo su supervivencia— y la reestructuracién de su capacidad
productiva, que le hubiese permitido competir en mercados de pafses industrializados, demoré
varios afios en producirse. Por razones de costo y calidad, era muy poco factible un aumento
permanente de las exportaciones. En este contexto, se dieron algunas salidas poco
convencionales como la fusién de las actividades nacionales de empresas que previamente eran
competidoras, con el propésito de aprovechar las economias de escala y reducir los costos de
operacién. La mas notoria experiencia de ese tipo fue la creacién de Autolatina, que fusionaba las
operaciones de Volkswagen y Ford, la cual se mantuvo en funcionamiento hasta 1995.

En los afios noventa, en buena parte favorecido por la estabilidad macroeconémica, se
inici6 el repunte de la industria automotriz brasilefia (Gazeta mercantil, 1998a; Quadros y otros,
1997; Ferro, 1995; Posthuma, 1995 y 1997). La IED mejor6 la competitividad internacional de la
industria; no obstante, atin es muy reciente y los cambios han sido menos profundos. Entre 1990
y 1997 la produccién de vehiculos se duplico, pasando de 914 500 a 2 067 000 unidades (véase el
cuadro IV.9). No obstante, una posible reorientacion hacia los mercados externos fue coartada
por la apreciacién cambiaria'® y por el hecho que resultaba mucho més rentable vender vehiculos
en el mercado interno brasilefio. Esta expansion se apoy6 en forma proporcional en los mercados
externos e internos, canalizando hacia las exportaciones cerca del 20% de la produccién total de
vehiculos. Incluso, el mejoramiento de la productividad durante el periodo —7.7 a 19.8 vehiculos
por empleado por afio— no fue suficiente para aumentar la proporcién de vehiculos exportados.
Pese a que una mayor proporcién de las exportaciones brasilefias se dirigia a los paises del
Mercosur (especialmente a Argentina), la participacién de Brasil en las importaciones totales de
automéviles del esquema de integracién se deteriord. Por consiguiente, con este nivel de ventas
externas, fue imposible evitar un cuantioso déficit comercial, dada la trayectoria ascendente de
las importaciones que acompaiié la reactivacién de la actividad interna (véase el cuadro IV.9).

14 . ., e ., . L. J—
Con la aplicacién del programa de estabilizacién (Plan Real), las autoridades econémicas brasilefias
utilizaron el tipo de cambio nominal como ancla para controlar las expectativas inflacionarias.
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CuadroIV.9

BRASIL: COMPORTAMIENTO DE LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ, 1990-1997
(En miles de millones de délares y porcentajes)

1990 1994 1995 1996 1997
Produccién (miles de unidades)? 9145 | 15814 | 1629.0 1813.9 2067.0
- para el mercado nacional 71261 12038 | 13660 1506.8 1655.0
- para exportar 187.3 377.6 263.0 305.7 412.0
Empleados (miles de personas) 1174 107.1 104.6 101.9 106.1
Exportaciones 1.9 2.7 3.0 2.4 4.6
- % a Argentina 24 35.1 30.8 423
- % de las importaciones del Mercosur 17.5 15.6 14.0 .
- como % de las exportaciones de Brasil al Mercosur 14.3 21.5 20.7 . -
Importaciones 0.7 2.6 4.8 4.9 5.4
Balance comercial 1.2 0.1 -1.9 -2.3 -0.8

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo
y Empresarial, sobre la base de informacién de la Asociacién Nacional de Fabricantes de Vehiculos Automotores
(ANFAVEA) de Brasil y célculos del programa computacional Andlisis de la Competitividad de los Paises (CAN) y
el Programa de Anélisis de 1a Dindmica Industrial (PADI) de 1a CEPAL.

a . .
Vehfculos para pasajeros, comerciales y otros.

La politica industrial brasilefia para el subsector automotor estaba basada en dos ejes
principales: estimular la recuperacién de la produccién y promover la modernizacién del
subsector a fin de incrementar su orientacién externa y asi aliviar los problemas de balance de
pagos. Durante los afios noventa, el énfasis sobre la politica automotriz se desplazd del primero
al segundo de esos objetivos. El primer lineamiento se propuso inducir el crecimiento de la
industria a través de la demanda interna y puso en marcha el programa del “Auto Popular”. El
segundo eje se concentré en aminorar el déficit comercial que acompaiié al repunte de la
actividad automotriz. Las disposiciones especificas para el subsector automotor adoptadas en el
marco del Mercosur fueron un elemento central de este segundo eje de la politica industrial
brasilefia.

El programa del “Auto Popular” consistié en una transferencia de ingresos publicos para
subsidiar la compra privada de autos nuevos de tamario reducido. Entre 1990 y 1993 se redujo a
la mitad el impuesto a la compra de vehiculos nuevos de cilindrada inferior a 1 000 cc (34.5% a
17%). Dicho recorte y los efectos de la concertacién social lograda en la Cadmara Sectorial
repercutieron inmediatamente en una reduccién de los precios al consumidor, lo que dio un
impulso a las ventas de dichos vehiculos en el mercado interno. Entre 1993 y 1997, se
cuadruplicaron las ventas internas, pasando de 200 000 a 882 000 unidades, a pesar de que en
1995 el impuesto subié a 23%. Asi, la participacién de los automéviles pequefios en el mercado
interno de los vehiculos producidos en Brasil crecié de 28% a 64% entre 1993 y 1997
(ANFAVEA, 1997). El auto popular se convirtié en la especialidad del subsector automotor
brasilefio. No obstante, a pesar que la industria de vehiculos para pasajeros registré un importante
crecimiento, no cambié —de manera significativa— su orientacién hacia los mercados externos.
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Durante la presente década, las empresas beneficiadas por esta especializacién
—Volkswagen, Fiat, Ford y General Motors—, introdujeron nuevos modelos de vehiculos
compactos fabricados en Brasil. Las ventas en el mercado interno de Volkswagen se centraron en
el nuevo Gol, las de Fiat en el Uno y después en el Palio, las de Ford en sus modelos Fiesta y Ka,
y las de General Motors en el Corsa. En 1997, tres de estos modelos —Gol, Palio y Corsa—
tuvieron ventas anuales superiores a las 150 000 unidades."”

Paralelamente, a la orientacién ‘“hacia adentro” de la industria automotriz brasilefia
basada en el auto popular, el segundo eje de su politica sectorial intent6 insertarla de manera més
estrecha con las cadenas internacionales de produccién y comercio (Ferro, 1995). Asi, las
autoridades brasilefias firmaron una serie de protocolos con Argentina que posteriormente
sirvieron de base para la creacién del Mercosur.

e En 1988, el Protocolo sobre la Industria Automotriz (Protocolo 21) del Programa de
Integracion y Cooperacién entre Argentina y Brasil especificé un esquema preciso para
la desgravacién arancelaria en el comercio binacional de vehiculos automotores,
basado en cuotas reciprocas sobre el total de vehiculos para compensar los
desequilibrios en el flujo de divisas.'®

e En 1990, se incorporé el Protocolo 21 en el Acuerdo de Complementacién Econémica
N° 14 firmado entre ambos paises. En 1994, fue sustituido por el Mercosur.

Con arreglo a las disposiciones especiales para el sector automotor del Mercosur, el 1 de
enero del afio 2000 se estableceria un mercado comiin, en el cual el comercio de vehiculos
terminados entre los paises signatarios estard exento de aranceles, siempre que se cumplan la
normas de origen que establecen la presencia de al menos 60% de contenido subregional. De lo
contrario se les aplicard un arancel comin, vigente para todo el comercio de productos
automotores originados fuera de la subregion. Finalmente, conviene subrayar la importancia de
las disposiciones especiales para la industria automotriz, ya que se impuso el requisito de
mantener un balance comercial equilibrado —al interior de la subregién—, y eliminar todo
subsidio gubernamental que distorsione los patrones de comercio e inversion.

La inestabilidad macroecondmica de Brasil alter6 la apertura comercial en el sector
automotor brasilefio. En 1995, como respuesta a la crisis de balanza de pagos, los aranceles a la
importacién de vehiculos se elevaron a 70%, a pesar de la vigencia de cuotas extraordinarias para
la importacién. Esto ocasioné fuertes reacciones de sus socios comerciales en Europa, Japén, la
Republica de Corea e incluso Argentina. Las autoridades brasilefias pusieron en préctica un
nuevo esquema de regulacion para el sector: el “Régimen para la Industria Automotriz”. Este
renovado marco regulatorio establecié una serie de incentivos y restricciones para estimular la

' Los otros modelos registraron un volumen de ventas menor: Fiat-Uno 93 000 unidades, Ford Fiesta
79 000 y Ford Ka 48 000.

'S Entre 1989 y 1994, se contempl6 un ascenso gradual de las cuotas inicialmente establecidas. Ademas, el
esquema incluyé medidas de politica industrial y comercial cuya incidencia y verificacién habria de hacerse al nivel
de la empresa. Asi, se especificaron listas de autopartes comunes y se estipulé que los flujos comerciales entre los
pafses debian estar balanceados al nivel de la empresa.
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instalacion de nuevas plantas automotrices en el pais. Asimismo, facilité las importaciones de las
empresas establecidas en Brasil, en la medida que mejoraran su desempefio exportador.

El Régimen para la Industria Automotriz restablecié el calendario previo de desgravacién
arancelaria, partiendo con 35% en 1995 para luego ir disminuyendo progresivamente hasta llegar
a 20% en el afio 2000. Dicha baja arancelaria tuvo aplicacién condicionada en funcién de que los
importadores tuviesen o no instalaciones productivas en Brasil. Los primeros podian beneficiarse
del arancel de 35%, mientras que los otros debian acogerse a uno de 70%. Se establecié una
cuota méxima de 50 000 unidades para la importacién de vehiculos de empresas que carecieran
de instalaciones locales en €l pais. Asimismo, se fij6 una cuota minima de 60% de contenido
nacional en la produccién de vehiculos en Brasil.

La respuesta de las empresas extranjeras a estas medidas ha sido positiva, ya que estan
realizando fuertes inversiones directas en el subsector automotor brasilefio. En efecto, las
principales empresas transnacionales han hecho ptiblica su intencién de invertir entre 12 000 y 17
000 millones de délares en la industria automotriz local en los préximos afios, con el propésito
de elevar la capacidad de produccién anual a cerca de 3 millones de vehiculos. La mayor parte de
estas inversiones estd siendo llevada a cabo por las principales empresas con operaciones en
Brasil, destacidndose General Motors (3 250 millones), Volkswagen (3 000 millones), Ford (2
500 millones) y Fiat (2 500 millones de d(’)lares).17

b) Argentina: economias de escala a través de exportaciones subregionales

La industria automotriz en Argentina sufrié el agotamiento del modelo de crecimiento
basado en la sustitucién de importaciones, en forma quizas mds severa que la de Brasil (véase el
cuadro IV.6). A la caida del mercado interno, en el que las ventas se redujeron de 218 600 a 81
100 vehiculos para pasajeros entre 1980 y 1990, y a la tradicional dificultad de su industria de
competir en los mercados mundiales —antes de 1990 las exportaciones nunca superaron 5 000
vehiculos para pasajeros—, se sumaron los efectos de una aguda crisis macroeconémica. De
hecho, la reestructuracién de la industria automotriz argentina no hubiese sido posible sin el éxito
en el combate a la hiperinflacién. Paralelamente al mejoramiento del contexto econdémico, la
industria recibié el impulso de una politica sectorial disefiada para promover una mayor
integracién con Brasil: el Régimen de la Industria Automotriz de 1991 (Bolsa de Comercio de
Cérdoba, 1996; FIEL, 1997; Maceira, 1995; y UADE, 1996).

Estos dos elementos internos —de indole macroeconémica y microeconémica— aunados
al factor externo dado por la necesidad de enfrentar el desafio japonés, repercutieron de manera
positiva en las empresas terminales europeas y estadounidenses que procedieron a elevar su
inversién directa en el sector automotor argentino. De hecho, retornaron algunas de las empresas

'7 Ademds estan los anuncios efectuados por Daimler Benz (980 millones), Scania (300 millones) y Volvo
(150 millones de délares), como los de nuevas empresas que se incorporaron recientemente al mercado: Renault
(1 000 millones), Asia Motors (719 millones), PSA (600 millones), Toyota (600 miliones), Honda (400 millones),
Chrysler (565 millones), Hyundai (286 millones), Audi (250 millones) y BMW (250 millones de d6lares) entre otras.
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—Fiat, Chrysler, General Motors, Renault y Peugeot—'® que se habfan retirado del mercado
argentino durante la prolongada crisis econémica.

En 1991, se suscribid el Acuerdo para la Reconversion de la Industria Automotriz, que
constituyé un importante estimulo para el sector. En esencia, la nueva politica nacional puso en
vigor una serie de incentivos comerciales y medidas de politica industrial orientadas a promover
una mayor inversion de las empresas terminales para modernizar y ampliar la capacidad de
produccién y de exportacién de vehiculos.”” Para la mayoria de las plantas de vehiculos
existentes en ese entonces en Argentina, las nuevas exigencias obligaban a ejecutar proyectos de
inversién para modernizar el equipo productivo y asi mejorar su competitividad internacional. De
este modo, el comercio exterior se convirtié en un factor importante en la industria automotriz
argentina.

Entre 1990 y 1997, la productividad de la industria mejoré notablemente —5.7 a 17.8
autos por empleado—, la produccién de toda clase de vehiculos se cuadruplicé y el sector se
mostré capaz de sobrevivir a los efectos de la crisis financiera mexicana (efecto tequila). Estos
resultados fueron posibles gracias a la nueva capacidad exportadora de la industria automotriz
argentina, la que se incrementé de 1 100 a 208 200 unidades en este periodo. En 1997, las
exportaciones representaron casi la mitad (46.7%) de la produccién total. No obstante, estas
ventas externas estaban dirigidas casi exclusivamente al Mercosur y muy particularmente al
mercado brasilefio (85.5% en 1996). La industria automotriz argentina aumentaba la
participacién en las importaciones automotrices del Mercosur (de 8.9% a 12.9% entre 1990 y
1995) y las exportaciones de Argentina al Mercosur se especializaban cada vez mds en vehiculos
(de 6% a 18.2% de las exportaciones totales entre 1990 y 1995).

El establecimiento de controles de precios a la venta de vehiculos nuevos en el mercado
interno constituyé un incentivo adicional al mencionado Acuerdo, ya que buscaba estimular la
demanda interna. En 1991, a comienzos de la aplicacién del Plan de Convertibilidad, estos
controles significaron un recorte de 33% en los precios de los vehiculos, lo que estimulé a las
empresas terminales a realizar mayores esfuerzos para producir en Argentina.®® Un tiempo
después comenzd la exportacién, como respuesta mds bien a incentivos del régimen automotor, y
no tanto a la baja de precios. A las empresas radicadas en el pais que exportaran se les permitia
importar un volumen equivalente de vehiculos con un arancel preferencial. Por lo tanto, la

8 Las empresas Fiat y Renault se retiraron como accionistas mayoritarios de Sevel y Compafiia
Interamericana de Automéviles S.A. (CIADEA). En ambos casos conservaron una participacién minoritaria en
sociedades dirigidas por empresarios locales, las cuales producian vehiculos Renault y Fiat bajo licencia.

% El Acuerdo establecié incentivos fiscales para las empresas terminales que se habian comprometido
efectivamente a llevar adelante proyectos de inversién para reestructurar la planta automotriz del pais. Entre estas
disposiciones destacaba el arancel de 2% a las importaciones de vehiculos que realizaran los productores nacionales
——cuando para el resto era diez veces mayor (20%). De hecho, la importacién por estos ultimos estaba sujeta a
restricciones cuantitativas (10% de las ventas internas) y a permisos limitados, otorgados mediante subasta. La cuota
minima al contenido nacional en la produccién de vehiculos se redujo de 80% a 60%, y se establecié6 —a nivel de
empresa— la obligacién de mantener un balance al menos compensado entre importaciones y exportaciones.

% E] porcentaje de la reduccién fue el resultado en gran medida de rebajas de impuestos, y en menor
medida se puede atribuir al “sacrificio” de las terminales.
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exportacion era el requisito necesario para producir e importar en condiciones preferenciales en
la Argentina.

Cuadro IV.10
ARGENTINA: COMPORTAMIENTO DE LA INDUSTRIA AUTOMOTRIZ , 1990-1997
(En miles de millones de délares y porcentajes)

1990 1994 1995 1996 1997
Produccién (miles de vehiculos ?) 99.6 408.8 285.4 3129 445.9
- para el mercado nacional 98.5 370.1 232.7 203.9 237.7
- para exportar 1.1 38.7 52.7 109.0 208.2
Empleados (miles de personas) 17.4 25.7 214 22.7 25.0
Exportaciones 03 1.0 1.4 1.8 2.8
- % a Brasil 35.0 75.4 90.0 85.5
- % de las importaciones del Mercosur 8.9 12.5 12.9
- como % de las exportaciones de Argentina al 6.0 18.3 18.2
Mercosur
Importaciones 04 34 24 33 4.9
Balance comercial -0.1 -2.4 -1.0 -1.5 -2.1

Fuente: CEPAL, base de datos de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo
y Empresarial, sobre la base de informacién de la Asociacién de Fabricas de Automotores (ADEFA) de Argentina,
varias publicaciones de industrias y célculos suministrados por el programa computacional Andlisis de la
Competitividad de los Pafses (CAN) y el Programa de Anilisis de la Dindmica Industrial (PADI) de la CEPAL.

* Vehiculos para pasajeros, comerciales y otros.

La compensacion forzosa del comercio bilateral de productos de la industria automotriz
concertados en el Protocolo 21, y luego incorporados al Acuerdo de Complementacion
Econémica N° 14, estimularon a las empresas terminales argentinas a exportar a Brasil. En 1996,
gracias a estos acuerdos bilaterales, se vendieron unas 103 000 unidades a Brasil, lo que
constituyé casi el 50% del total de las importaciones anuales de automoéviles que realiza este
pais. Tomando en cuenta la magnitud de la participacién de Argentina en el mercado
brasilefio —5 000 a 35 000 unidades entre 1989 a 1994—, el volumen exportado es
impresionante.

El éxito exportador de la industria automotriz fue acompafiado de un crecimiento atn
mayor de las importaciones en el mercado interno. En 1997, éstas llegaron a 4 900 millones de
ddlares, evidencidandose un déficit comercial creciente, que pasé de 100 millones a 2 100
millones de délares entre 1990 y 1997. Esta tendencia contrasta con la experiencia de México,
pais en que la reestructuracion de la industria automotriz permitié generar un superdvit comercial
en los dltimos dos afios.

Tras la mayor propensién exportadora de la industria automotriz argentina estd una fuerte
oleada de inversién de las principales empresas terminales de origen extranjero. Entre 1991 y
1995, se anunciaron inversiones por un valor de aproximadamente 2 200 millones de ddlares
para modernizar la antigua planta de Ford e instalar y poner en marcha nuevas instalaciones
General Motors, Volkswagen y Fiat. Dichas inversiones se realizaron con posterioridad a 1995,
General Motors comenzd sus operaciones en 1998 y Fiat en 1997. Asi, por primera vez, como
resultado de este proceso de modernizacion y acumulacion de capital fijo, la industria automotriz
tuvo un perfil mds competitivo.
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De acuerdo con algunas estimaciones, para el periodo 1995-2000, la IED en la industria
automotriz podria llegar a unos 4 000 o 5 000 millones de ddlares, destacandose las de empresas
con larga presencia en el pais, como General Motors (1 100 millones), Ford (1 000 millones),
Fiat (645 millones) y Volkswagen (280 millones de délares)*! (Mortimore, 1998a). Estos flujos
de IED y el proceso de acumulacién de capital fijo asociado a ellos, permitirfan elevar la
capacidad de produccién anual de vehiculos a 800 000 unidades, es decir al doble de la demanda
interna estimada.

En las pdginas anteriores se han examinado los rasgos mas importantes de la evolucién en
los afios noventa de la industria automotriz en Argentina y Brasil, los dos miembros del
Mercosur con elevada capacidad de produccién de vehiculos automotores. Como se vio, en estos
casos al igual que en el de México, la senda de crecimiento de la industria automotriz y su
reestructuracion estuvieron dictados por la conducta de la IED de las empresas terminales en el
contexto de los esquemas regulatorios —tanto nacionales como subregionales. El caso de Fiat
permite entender mejor este fendmeno y subrayar ciertas diferencias en las estrategias seguidas
por las empresas transnacionales con respecto a la industria automotriz de Argentina y Brasil
(véase el recuadro IV.3).

Recuadro IV.3
LA ESTRATEGIA DEFENSIVA DE FIAT EN ARGENTINA, BRASIL Y EL MERCOSUR

Para la empresa italiana Fiat, como para buena parte de las terminales de tamafio mediano ubicadas en el segundo
rango de la competencia mundial, el desafio asiatico representa una fuerte amenaza. Con un sistema de produccién
muy centralizado en su pafs de origen, y una especializacién en el auto pequefio, serdi muy vulnerable a la
competencia de las empresas japonesas y coreanas cuando termine la vigencia en Italia de las actuales restricciones a
las importaciones y de la politica nacional para promover la renovacién del parque automotor. En 1997, Fiat (Italia)
alcanzé ventas globales por un total de 50 600 millones de ddlares, fuertemente concentradas en Europa occidental.
Esta empresa tiene un cardcter como productor global geograficamente limitado, a pesar de sus recientes inversiones
conjuntas en India y Rusia.

Brasil constituye su principal inversién fuera de Italia y aporta una proporcién considerable de las ventas
mundiales de la empresa (20% en 1997). También es muy importante para la economia brasilefia, ya que actualmente
es una de las mayores empresas extranjeras del pais (véase el cuadro I1.6). El éxito de Fiat en Brasil se debe
fundamentalmente a su estrategia de penetracién del mercado de autos compactos —cuya participacidn pasé de
14.6% a 37% entre 1990 y 1997—, que se vio favorecida por la politica brasilefia del Auto Popular. Estos resultados
son consecuencia de cuantiosas inversiones directas para reestructurar y modernizar sus operaciones en Betim, y
especializarse en s6lo dos modelos —el Uno y el Palio— a fin de aprovechar las economias de escala y, por ende,
mejorar su eficiencia y productividad.® En 1997, la produccién de sus plantas en Brasil alcanzé un total de 552 575
vehiculos (32.9% de la produccién de Brasil) de los cuales 94% fueron autos para pasajeros, que correspondieron en
aproximadamente dos terceras partes a modelos compactos -——115 000 unidades de Uno y 388 000 unidades de
Palio. Con estos dos modelos, logré un volumen medio de produccién muy superior al obtenido con anterioridad
cuando colocaba seis modelos diferentes en el mercado: Uno, Tempra, Premio, y Elba para el consumo interno y
Duna y Spazio, armados mediante el sistema de montaje CKD, para la exportacion. Asimismo, el reposicionamiento
de Fiat en el mercado brasilefio ha significado una revisién del papel relativo de las exportaciones e importaciones
de sus vehiculos.

2l Ademss, se esperan cuantiosas inversiones de algunos recién llegados (o retornados) como Daewoo
(610 millones), Renault (500 millones), Toyota (150 millones), Chrysler (80 millones), Mercedes Benz
(80 millones), Scania (15 millones), Iveco-Fiat (8 millones de délares).
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Recuadro IV.3 (cont.)

La especializacion de su produccién en ambos modelos —de precio econémico y amplia demanda interna—
estuvo acompafada de una caida en las exportaciones e importaciones de autos terminados. Las operaciones de Fiat
(Brasil) se centran en la venta del auto econémico en el mercado brasilefio y el comercio internacional es poco
relevante. Las exportaciones se redujeron de 150 000 a 70 000 unidades entre 1994 y 1996. En el contexto de su
fuerte programa de inversiones, se ha registrado un elevado déficit comercial de 2 340 millones de délares
(exportaciones de 330 millones e importaciones de 2 670 millones de délares, véase el grifico siguiente).

FIAT (BRASIL): VENTAS TOTALES, IMPORTACIONES Y EXPORTACIONES
DE VEHICULOS PARA PASAJEROS, 1990-1997

o Ventas Totales
Exportaciones

miles de unidades

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacidn de la Asociacién Nacional de Fabricantes
de vehiculos automotores (ANFAVEA) de Brasil.

Después del éxito obtenido con el auto compacto en Brasil, Fiat (Brasil) comenz6 a dar mayor importancia
al potencial del Mercosur. En 1997, de acuerdo con antecedentes preliminares, con exportaciones mensuales de 7
000 unidades mensuales del nuevo modelo Palio destinado a economias en desarrollo y otra version del mismo Palio
(Weekend) al mercado europeo, el débil esfuerzo exportador de Fiat se estaria corrigiendo.® Con inversiones
anunciadas por 2 100 millones de ddlares por ejecutarse en el periodo 1998-2000, se afianza el compromiso de Fiat
por consolidar su liderazgo en el segmento de autos compactos y poner en prictica una nueva estrategia para
exportar al Mercosur y otros paises.

En 1995, se inici6 la segunda parte de la estrategia de Fiat en la regién, al reiniciar sus actividades
productivas en Argentina, después de muchos afios de ausencia. En la década de 1980 opt6 por retirarse y dejar sus
instalaciones locales —fusionadas con las de Peugeot— al grupo argentino SEVEL, que se dedicaba al ensamblaje y
venta de vehiculos Fiat con arreglo a un acuerdo de licencias. Dadas las favorables perspectivas del Mercosur y las
disposiciones bilaterales concernientes a la industria automotriz, Fiat reanudé sus operaciones en Argentina, estd vez
especializdndose en autos medianos de modo de complementar sus operaciones con las de Brasil. En 1997, dos afios
después, su participaci6n en el mercado argentino de vehiculos alcanza el 22%.° Por su parte, el grupo SEVEL
continu6 con el ensamblaje de automdviles, pero con una presencia cada vez menor en el mercado.

La inversién mds importante de Fiat en Argentina ascendié a 600 millones de délares y se destiné a la
instalacién de una nueva planta en Cérdoba con capacidad para producir 200 000 unidades de un modelo de
camioneta de la linea Palio/Siena destinado principalmente al Mercosur. En 1996, Fiat (Argentina) ensamblé casi
100 000 vehiculos, correspondientes a sus modelos Siena (35 000), Uno (32 000), Duna (15 000), y Palio (13 000).
Cabe seiialar que Fiat cuenta también con una planta moderna para producir motores.
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Recuadro IV.3 (concl.)

En sintesis, la estrategia de Fiat en Brasil y Argentina significé un paso hacia la globalizacién selectiva de
su matriz de produccién de vehiculos y cont6 con dos elementos centrales:

. la defensa de su presencia en un mercado (Brasil) muy atractivo en término de ventas actuales (autos
econdmicos); y
. el afianzamiento de su participacién en un mercado ampliado de grandes ventas potenciales (Mercosur).

A través de inversiones en ambos paises logré modernizar y ampliar su planta de produccién de vehiculos,
incluso sentando la base para un sistema subregional de produccién integrada. Esto le ha permitido especializar su
produccién en pocos modelos, aprovechando las economias de escala, y aumentar la eficiencia y la productividad.

El caso de Fiat en el Mercosur demuestra como una empresa de segundo orden trata de defender su
participacién en el mercado de Brasil y mejorar su capacidad de competir en un mercado ampliado. La estrategia
empresarial se adapt6 a las politicas cambiantes de Brasil y las distintas visiones estratégicas que se tuvieron con
respecto al Mercosur. Esta renovada especializacién subregional buscaba aprovechar las oportunidades que abrieron
las disposiciones transitorias del sistema regulatorio con el propdsito de desarrollar la industria automotriz y
robustecer su comercio en la subregién. Este ultimo elemento de la estrategia empresarial todavia estd en una etapa
inicial y ain no logra arrojar saldos comerciales positivos.

* “Entrevista con Roberto Vedovato-Grupo Fiat: US$ 2,1 bilhdes em novos investimentos", SUMA Econdmica, julio
de 1998.

®Ibid., p.7.

¢ Universidad Argentina de la Empresa (UADE), “La industria automotriz en Argentina. Informe sectorial”, N° 7,
Buenos Aires, julio de 1998.

C. CONCLUSIONES

La inversién extranjera ha sido —y sigue siendo— motor de la industria automotriz en América
Latina. El abrupto ingreso de las empresas japonesas en el mercado mundial de automdviles y el
desafio que plantearon para las industrias competidoras, provocé un cambio en las estrategias
globales de las empresas de Estados Unidos y Europa, lo que permitié que algunos paises de
América Latina se integraran en los sistemas incipientes de produccidn regional o subregional de
vehiculos y motores. Asi, la situacioén actual de la industria automotriz latinoamericana no es el
resultado de flujos de IED de las armadoras japonesas para establecerse en la regién, sino de la
reaccién de las empresas estadounidenses y europeas quienes invirtieron en América Latina para
mejorar su competitividad en los mercados externos o mantener su participacién en mercados
internos de alto potencial de crecimiento y en avanzado proceso de apertura comercial.

Paralelamente a los cambios en el mercado mundial de automéviles, los gobiernos de la
regién han adoptado reformas radicales en la conduccidn de las politicas econémicas nacionales.
Asi, el mercado estd adquiriendo un papel central en la asignacién de recursos, se estin
eliminando las barreras proteccionistas tradicionales al comercio internacional, se estan
abandonando las politicas industriales selectivas, suprimiendo los subsidios y eliminando las
restricciones a la iniciativa privada, nacional o extranjera. No obstante, se han producido
importantes excepciones en el subsector automotor en el contexto de los esquemas de
integracion.
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En la ultima década, se han establecido esquemas de integracién que basicamente crean
barreras comunes proteccionistas para promover el comercio dentro del bloque. Estas
transacciones comerciales cuentan con normas de origen que favorecen la produccién
subregional en la medida que sean relativamente competitivas. De este modo, se busca estimular
la inversion, la produccidn y las exportaciones dentro de la subregion.

En América Latina y el Caribe destacan dos iniciativas: el TLC y el Mercosur. Asimismo,
ambas incorporaron medidas especiales sobre la industria automotriz, que contemplaban
disposiciones legales aplicables incluso en los periodos de transicién hacia la plena ejecucién de
los acuerdos. En esencia, estas medidas transitorias otorgaron un tratamiento preferencial a la
produccion automotriz subregional. Ademas, extendieron el periodo de proteccién comercial y
graduaron o limitaron la eliminacién de incentivos y requisitos sobre el contenido regional, la
generacion de divisas y exportaciones.

En el TLC y el Mercosur participan tres economias de la regién en las que la industria
automotriz se ha mostrado muy dindmica. En ellas, aunque en distinto grado, la IED ha
transformado y reestructurado su capacidad de produccion de vehiculos colocidndolas en mejor
posicién competitiva, ya sea en los mercados externos o ante las importaciones de vehiculos en
su propio mercado. Sin embargo, en los afios noventa, han sido muy diferentes los avances en la
transformacién de su capacidad productiva y, con ello, en su forma de insercién en las redes
regionales o subregionales de produccion integrada de vehiculos y motores.

Durante la dltima década, se reestructuraron efectivamente las industrias automotrices de
Meéxico, por un lado, y de Argentina y Brasil, por otro. Estas industrias ademds de aumentar en
forma significativa sus niveles de produccién, modernizaron y mejoraron su desempefio en
términos de productividad y competitividad internacional. No obstante, tienen diferencias que
permiten distinguir entre estos casos.

La experiencia mexicana se ha considerado mds positiva. Desde el punto de vista de la
productividad casi duplicé (33 automéviles por empleado) la registrada en Argentina y Brasil; su
competitividad internacional es muy superior, no sélo en cuanto al volumen (20 800 millones de
délares por concepto de exportaciones en 1997) sino también por el hecho de colocar su
produccién en un mercado més exigente —el mds grande del mundo, América del Norte, donde
ha duplicando con creces su participacion— y por el elevado superdvit comercial que ha
registrado (7 800 millones de ddlares en 1997). No obstante, también es cierto que la industria
mexicana —para lograr la reestructuracién competitiva— tuvo que bajar sus exigencias relativas
al contenido nacional (de 60% a 30% en el caso de los modelos para exportacién) y dejar de lado
en cierta medida a la industria de autopartes —previamente reservada a empresas nacionales. De
este modo, se ha establecido una industria automotriz 4gil y competitiva, dedicada a la
exportacién y capaz de incrementar sus ventas externas cuando se producia una merma de la
demanda nacional —como fue el caso después de la crisis del peso en diciembre de 1994. El
TLC permitié consolidar los cambios realizados a través de las inversiones directas de las
principales empresas transnacionales de la industria, sin mayores conflictos entre los paises
miembros.
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La experiencia de Ford (México) capta muy bien el sentido de la reestructuracién
competitiva de la industria automotriz mexicana. Para defender su participacién en su mercado
de origen contra el desafio asidtico, Ford hizo fuertes inversiones directas en México para
establecer plantas productoras de motores y vehiculos para la exportacién capaces de competir en
el mercado mundial. Asimismo, Ford —gracias a su asociacién con Mazda— aplic6 en estas
plantas, tecnologias y sistemas de organizacién de categoria mundial, con resultados
sorprendentes en términos del incremento de su competitividad en el mercado de América del
Norte, incluso frente a las empresas japonesas que alli operaban.

Desde esta misma perspectiva se pueden apreciar mejor algunas de las deficiencias de la
industria automotriz del Mercosur. En los casos de Argentina y Brasil —en relacién con
México—, la productividad (19.5 y 17.8 vehiculos por empleado) es sustancialmente menor, asi
como lo es la competitividad internacional, tanto en cuanto a la dimensién (exportaciones de 4
600 millones y 2 800 millones de ddlares en 1997), como a las caracteristicas de su mercado de
destino (Mercosur). En agosto de 1998, una caida de la demanda brasilefia produjo la suspensién
de las actividades en algunas plantas argentinas, debido a su falta de competitividad para exportar
a otros mercados mds exigentes (América economia, 13 de agosto de 1998, p. 12). Asimismo,
ambas industrias arrojan significativos déficit comerciales, como resultado de las escasas
exportaciones de vehiculos y las fuertes importaciones de autopartes (y vehiculos en el caso de
Argentina).

Simultdneamente, se ha manifestado una relacién conflictiva entre los principales socios
del Mercosur —Argentina y Brasil—, debido a la alta dependencia de la industria automotriz
respecto del mercado brasilefio. Estos inconvenientes se manifiestan cuando Brasil ha restringido
las importaciones en épocas de dificultades de balance de pago (1995), desviado IED a través de
incentivos, o cuando hay desacuerdo sobre el nivel de proteccién externa para la industria
automotriz del Mercosur (1998). De hecho, ambos paises no tienen una visién homogénea en
relacién con la industria automotriz dentro de este esquema de integracién. Brasil, ha puesto el
énfasis de su politica automotriz en el mercado nacional y en automdviles compactos, mientras
que Argentina ha apostado a la consolidacién del mercado subregional.

La experiencia de Fiat en Argentina y Brasil es un claro ejemplo de la reestructuracién de
la industria automotriz en estos paises. Fiat posee un sistema internacional de produccién
bastante limitado, en el cual Brasil figura como su principal inversién fuera de Europa
occidental. La estrategia fundamental de Fiat frente al desafio asidtico fue defender su
participacién en el mercado brasilefio, para lo cual realizé inversiones a fin de especializarse en
dos modelos de auto popular. Una vez consolidada su posicién en el segmento principal del
mercado interno brasilefio, Fiat contemplé las oportunidades ofrecidas por el Mercosur. A
principio de los afios ochenta, Fiat se habia retirado de Argentina, funcionando desde entonces
con arreglo a un acuerdo de licencia suscrito con la empresa nacional, Sevel. Su posterior retorno
a Argentina se explica bdsicamente en términos de la especializacion promovida por el comercio
compensado. Asi, la experiencia de esta empresa italiana capta las dos visiones de Mercosur
encarnadas por Argentina y Brasil.

En este sentido, la influencia de la politica nacional ha sido, en algunas ocasiones, mas
importante que la politica subregional y ha afectado fuertemente a las inversiones directas
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llevadas a cabo por Fiat. Ademas, la incertidumbre respecto del acceso a los mercados repercute
negativamente en las inversiones dirigidas a plantas para la exportacién. En los dos dltimos afios,
las operaciones de Fiat han producido un amplio déficit comercial en Brasil. Asi, el ejemplo de
Fiat en el Mercosur muestra algunos de los problemas que pueden surgir de la superposicién de
la situacién competitiva en el mercado internacional, la variabilidad de las politicas nacionales y
subregionales, y las estrategias empresariales de un competidor de segundo orden.

El andlisis de los ejemplos de las industrias automotrices de México dentro del TL.C y de
Argentina y Brasil dentro del Mercosur, tal como las experiencias particulares de Ford y Fiat,
indican que una buena apreciacién de la situacién competitiva en el mercado internacional de
automoviles, combinada con un conocimiento de las estrategias corporativas de los agentes mas
importantes de la industria, permite una mejor definicién de las metas de las politicas nacionales
y subregionales de la industria automotriz y una mayor probabilidad de éxito.
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