PALABRAS CLAVE

Concentracion econdmica
Grandes empresas
Activos de capital
Inversiones

Indicadores econémicos
Andlisis de regresion
Crecimiento econémico

México

German Alarco

Investigador Principal y Profesor del
Centro de Negocios (CENTRUM)

de la Pontificia Universidad
Catdlica del Peru

=0 galarco@pucp.edu.pe

Patricia del Hierro
Profesora de la Universidad de Piura,
Campus Lima

=& pathierro@hotmail.com

179

REVISTA CEPAL 101 « AGOSTO 2010

Crecimiento y concentracion
de los principales
grupos empresariales en México

Germdn Alarco y Patricia del Hierro

n este trabajo se discuten diversas hipotesis sobre el origen y
operacion de los grupos econémicos y se plantea un modelo destinado
a explicar las fuentes de crecimiento de los activos totales. Se muestra
la creciente contribucién de los grupos econémicos mexicanos al PIB,
mientras que sus aportaciones en términos del empleo y las utilidades
son menores. Se observa a lo largo del tiempo un claro fenémeno
de concentracion de las ventas y activos en favor de los grupos mas
importantes. Se concluye que la principal fuente de financiamiento de
la expansiéon de los activos entre 2005 y 2007 fueron el crecimiento
de los pasivos y, en segundo lugar, las aportaciones patrimoniales
de los accionistas. Se determina que la inversion de los principales
grupos se realiza de manera discreta en el tiempo y que estos tienden
a “sobreinvertir’ como una forma de obstruir la entrada de otros

competidores.
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I

Introduccion

La discusién en torno de la presencia de los grupos
econdémicos empresariales es antigua e importante, ya
que en algunos paises no solo tienen una participacién
relevante en la produccidn, la inversién y el empleo,
sino que fueron los actores principales de los procesos
de industrializacién de muchas economias en particular.
El retorno, mas reciente, a estructuras empresariales mas
especializadas y menos diversificadas no ha reducido su
preponderancia a nivel internacional. La visién acerca
de los grupos coexiste también con quienes piensan que
estos reflejan distorsiones o fallas en los mercados que
pueden afectar a los procesos competitivos.

El estudio de la empresa y de los grupos empresariales
en México no es reciente. Basave y Hernandez (2007,
pp- 94-119) presentan una resefia de su evolucién, con
los trabajos pioneros de Cossio Villegas y Cecefia en los
afios setenta, donde el énfasis estuvo en la industrializa-
cioén y los monopolios. Posteriormente, en el marco de
la estrategia de sustitucién de importaciones y de una
economia cerrada, la orientacion se dirigié al andlisis
de la concentracién en los sectores-ramas econdémicas y
en el rol de la inversion extranjera directa. En los afios
ochenta, se tendia a explicar el desarrollo industrial a partir
de la influencia del capital financiero (antes y después
de la crisis de 1982). Mas recientemente, el enfoque se
propone explicar la transnacionalizacién y la dindmica
exportadora de las grandes empresas mexicanas.

En el mundo real, los grupos econémicos latinoa-
mericanos, incluidos los mexicanos, surgieron en tres
periodos (Mortimore y Peres, 2001, p. 51): desde fines del
siglo XIX, durante la primera oleada de industrializacién
del pais, por intermedio de grupos de empresarios que
crearon grandes fabricas manufactureras no integradas
formalmente entre si y bancos para financiarlas; en la
segunda oleada de la industrializacidn, iniciada en los
afios treinta del siglo pasado, se pas6 a una red con
empresas agrupadas a través de controladoras (holding)
(Chavarin, 2006, pp. 195-196). En la tercera surgen los
nuevos grupos econdémicos vinculados a la reestructuracion
productiva neoliberal —caracterizada por la privatizacion,

[ Los autores agradecen el apoyo de Malcolm Stewart Robles como
asistente general del estudio y a los dictaminadores anénimos que
comentaron el documento.

la desregulacién y la globalizacién— iniciada a partir
de los afios ochenta (Fernandez, 2000, p. 97), donde
destacan (de los 10 primeros grupos mexicanos) tres
grandes grupos: Slim, Zambrano-Cementos Mexicanos
(Cemex) y Salinas Pliego-Elektra.

El mapa de las grandes empresas ubicadas en
Meéxico comprende a las empresas transnacionales, el
fortalecimiento y modernizacién de los grupos tradi-
cionales y la emergencia de nuevos y muy poderosos
conglomerados formados desde los afios ochenta. Las
empresas nacionales aumentaron aceleradamente de
tamafio y evolucionaron hacia una estructura transna-
cionalizada de tamafio medio, fruto de la exportacién
de productos y capitales, mientras que la propiedad se
mantuvo en los perfiles tradicionales (Garrido, 1997,
pp- 8-9). La defensa ante la apertura comercial y el
Tratado de Libre Comercio de América del Norte, en
el caso de las empresas orientadas al mercado interno,
condujo a que se establecieran alianzas estratégicas con
las empresas extranjeras, se incrementaran las barreras
a la entrada (inversiones preventivas) y se combinaran
el uso del poder sobre esos mercados y las relaciones
politicas (Garrido, 2001, pp. 2-3).

Los objetivos de este trabajo son multiples. En primer
lugar, presentar una pequeifia resefia sobre los elementos
que pueden dar cuenta del origen y mantenimiento de los
grupos econémicos; asimismo, se propone un modelo
para explicar las fuentes de crecimiento de los activos
totales. En segundo lugar, mostrar la informacién estadis-
tica y su procesamiento para determinar la importancia
de los principales grupos de la economia mexicana en
términos del producto interno bruto (pIB), el empleo y
la generacion de excedentes. En tercer lugar, explorar
la dindmica de crecimiento de los grupos econémicos
mexicanos entre 2004 y 2007 sobre la base del modelo
desarrollado en la primera parte y de una ecuacién de
corte transversal.

El articulo comprende tres secciones y las reflexio-
nes finales. En la primera parte se incorpora una resefia
en que se evaldan los conceptos de diversificacion,
sinergia, redes, diversas hipétesis sobre el surgimiento
y operacién de los grupos econémicos y un modelo
simple para explicar las fuentes de crecimiento en los
activos de esos grupos. En la segunda parte, se sefiala
la relevancia de estos grupos en la economia mexicana
y los niveles de concentracién, en su interior, de los
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activos, pasivos y patrimonio. En la tercera seccion se
exploran las fuentes de crecimiento de estos grupos
en el periodo bajo andlisis. Finalmente, se presentan
dos anexos con la informacién utilizada en el andlisis
de regresion.

En este articulo no se aborda el andlisis de las
empresas transnacionales y de los empresarios me-
dianos y pequefios con los que comparten espacio los

11

empresarios mds importantes de la economia mexicana.
Se asume que los principales empresarios mexicanos
actdan bajo la modalidad de grupo econémico. No se
examina la historia de los grandes grupos econdmicos
mexicanos y sus relaciones con el Estado, ni se analiza
el comportamiento especifico de algunos de ellos en
tiempos de auge (Garrido, 2002; Castafieda, 2004) o
de crisis (Garrido, 2001).

Diversificacion, contribucion y posibilidades de

crecimiento de los grupos econémicos

El tema fundamental para definir a los grupos econémi-
cos es la diversificacién en los negocios. Se discute el
concepto y las formas de medirla, pero lo mas tradicional
es concebirla como la participacién activa en varios
negocios distintos relacionados o no (Huerta y Navas,
2007, pp. 134-135). La siguiente materia a considerar
es la relacién entre diversificacion y resultados en los
negocios. Al respecto, estos mismos autores sostienen
que, no obstante los numerosos estudios realizados, la
vinculacién entre diversificacion y resultados permanece
inconclusa. Sin embargo infieren, por una parte, que las
empresas diversificadas presentan resultados superiores
en relacién con las empresas de negocio unico, ceteris
paribus y, por otra, que las empresas cuya diversifica-
cién es relacionada presentan resultados superiores con
respecto a las empresas que muestran una diversificacién
no relacionada (ibid., pp. 138 y 141).

Los conceptos de sinergia y redes son fundamentales
para entender a los grupos econémicos. En el primero
de los casos, Huerta y Navas (2007, pp. 137-138) se-
flalan que los recursos relacionados entre los negocios
son fuente de sinergias (el todo es mayor que la simple
suma de las partes) que mejoran el valor corporativo
del conjunto. Por otra parte, las redes formales e infor-
males son una via para abatir los costos de transaccién
en el mercado mediante la seleccién de recursos mds
baratos. Estas redes también pueden ser vistas desde el
enfoque social, que privilegia los contactos personales
como herramienta principal para obtener los resultados
deseados (Levanti, 2001, p. 1.046).

Los grupos econdémicos deben entenderse como
una forma de red de negocios que surge de una com-
binacién particular de arquitectura organizacional y
gobierno corporativo, donde un conjunto de empresas

es controlado por un pequefio nimero de grandes accio-
nistas, usualmente miembros de una familia extendida o
de un circulo cerrado de asociados con nexos sociales.
Las transacciones que tienen lugar entre las empresas
de un grupo suelen sostenerse en el largo plazo y res-
ponden a deficiencias institucionales, por ejemplo, el
funcionamiento o la formacién de ciertos mercados
como el crediticio, la disponibilidad de ciertos traba-
jadores o de algunos insumos, la presencia de fallas de
mercado u otras explicaciones de la economia politica,
socioldgicas, culturalistas, entre otras (Chavarin, 2006,
pp- 194y 195).

El enfoque de las fallas o de las imperfecciones
del mercado sefiala que los grupos econémicos suplen
las dificultades para obtener capital, mano de obra es-
pecializada, materias primas, componentes y tecnologia
en las economias emergentes (Guillén, 2000, p. 363).
En la misma direccién, Rendén (1997, p. 5) plantea que
los grupos surgen ante la incertidumbre de garantizar la
calidad y el tiempo de entrega de insumos necesarios
para producir y vender.

En la segunda aproximacion, por parte de los econo-
mistas sociologistas, se sefiala que las empresas replican
la estructura social que las rodea, de tal forma que los
patrones de autoridad vertical, horizontal y reciproca
afectan a la organizacién de la firma y a las relaciones
entre las empresas. Estos patrones de autoridad se asumen
como relativamente estables en el tiempo y resistentes a
las presiones externas. Los ejemplos mds caracteristicos
se ubican en la Reptiblica de Corea (estructura vertical),
la provincia china de Taiwan (horizontal) y el Japén
(reciprocos). En la tercera aproximacion, en el caso de
los paises de industrializacién reciente, se vincula el
crecimiento de los grupos econdmicos a las politicas a
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cargo del Estado, los bancos o de ambos para promover
el desarrollo econémico. El Estado prefiere tratar con
pocos empresarios como agentes del sector privado
(Guillén, 2000, pp. 363 y 364).

Otra modalidad de visualizar las teorfas para explicar
el surgimiento de los grupos econémicos es la propuesta
por Tarzijan y Paredes (2006, pp. 56-58), quienes plantean
que la estructura de los grupos econdémicos respondid
en su tiempo a los incentivos econémicos de la regién, y
que al cambiar las instituciones que dieron lugar a esos
incentivos, esa estructura organizacional es hoy menos
ttil y ha variado. Asimismo, la hipétesis que sostienen
dichos autores es que los grupos econdémicos se forman y
fortalecen para generar una estructura y red de influencias
que les permita acceder al poder politico y, de este modo,
potenciar su capacidad y accionar econémico.

Khanna y Yafeh (2007, pp. 333, 336-341) propo-
nen y analizan seis hipdtesis acerca de las razones que
existen para la formacién de los grupos econémicos,
su permanencia en diferentes contextos y algunas im-
plicaciones sobre el bienestar. En la primera hip6tesis
se sefiala que los grupos econdmicos diversificados
son mds comunes en economias con instituciones de
mercado menos desarrolladas. Al respecto, luego de
una extensa revisién bibliografica, concluyen que el
escaso desarrollo de los mercados de capitales no es
el elemento determinante en la formacién de un grupo
empresarial. Al parecer son otro tipo de instituciones
y situaciones las que los favorecen, tales como las
leyes laborales poco claras, el escaso desarrollo de
las habilidades de los trabajadores y los gerentes o el
objetivo de pagar menos impuestos. Tampoco es nitida
la correlacién entre mayor diversificacién y mayores
beneficios, pues no existe una correlacioén lineal. En
general, los resultados son ambiguos, como en el caso
chileno —con un buen desarrollo de los mercados de
capitales y reglas laborales mds o menos claras— donde
se ha intensificado la formacién de grupos que se han
propuesto la diversificacion.

En la segunda hipdtesis desarrollada por Khanna y
Yafeh (2007, pp. 341-343) se argumenta que la forma-
cién de grupos econdmicos, por medio de la integracién
vertical y el volumen de intercambio intragrupos, tiende
a ser mayor cuando existe un magro desarrollo de las
instituciones legales y judiciales, que elevan los costos
de contratacién. La evidencia no avala esta hipétesis
y pareciera que la integracion vertical tiene mds que
ver con el deseo de la empresa de aumentar su poder
monopdlico. En la tercera hipétesis se sostiene que la
formacién de grupos piramidales (cuyo control estd en
manos de pocos accionistas) es comun en paises donde

la ley protege muy débilmente a los inversionistas. A
su vez, esto obliga a los inversionistas a solicitar un
descuento cuando compran acciones en una empresa
perteneciente a un grupo econémico.

Con relacién a esta hipdtesis no se encontré eviden-
cia alguna. Los grupos piramidales tienden a formarse
en los casos en que el Estado ha implementado leyes
de apoyo o proteccidn a las industrias, por ejemplo, los
Chaebol de la Republica de Corea. De igual modo, esa
conformacion grupal se aviene mds con el propésito de
aumentar la estabilidad de las ganancias que de maxi-
mizarlas. Ademds, a través de estos grupos procuran
transferir entre si los apoyos o subsidios que reciben
del Estado. Estas estructuras grupales les permiten
también excederse en la inversioén a fin de establecer
defensas o barreras respecto de otros competidores
internos o externos.

En la cuarta hipdtesis se afirma que el control fami-
liar de los grupos econdémicos es mds comtn en paises
cuyas reglas son inadecuadas y donde las transacciones
con terceros son costosas. Asimismo, estos grupos
contindan existiendo por razones societales, mds alld
de las vinculaciones familiares. Al respecto, existe una
mayor presencia familiar en los paifses con instituciones
y mercados poco desarrollados. Por ejemplo, en Singapur
y Malasia se encontré que 9 de 10 y 35 de 50 grupos
tenian gerentes que pertenecian, respectivamente, a las
familias que ejercen el control de las empresas. De igual
modo, existen factores sociales, culturales, institucio-
nales y otros que van mds alld de la 16gica puramente
econdémica, que determinan e influyen en la creacién,
preservacion y operacién de los grupos econémicos
(Khanna y Yafeh, 2007, pp. 348-351).

En la quinta hipdtesis se plantea que la creacion,
expansion y diversificacién de los grupos econémicos
se produce como resultado del apoyo gubernamental,
aunque su rentabilidad depende de las habilidades y
oportunidades que logren aprovechar. Asi, a partir de
la evidencia, se encontrd que los grupos econémicos de
muchos paises se formaron gracias al apoyo deliberado
del gobierno. Sin embargo, aunque se logré confirmar que
ese apoyo es muy importante para la formacién de grupos
empresariales, en otros paises también surgieron grupos
con escasa o nula ayuda gubernamental. En general, lo
que se observa es que en su comienzo la gran mayoria
de los grupos empresariales estdn integrados por familias
con vinculos muy cercanos al gobierno de turno.

En virtud de su propia dindmica los grupos econémi-
cos acumulan influencia y poder tanto econémico como
politico. Esto redunda en que su relacién con el 4mbito
estatal se vuelva fluctuante, ambigua y cambiante, lo que
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en ocasiones provoca la reaccién del Estado que trata
de reducir la influencia de esos grupos econémicos, de
modo que sus representantes tienen que realizar inten-
sas negociaciones (lobby) para no perder el favor de las
autoridades. En determinadas circunstancias los grupos
también se enfrentan al Estado, cuando tratan de resistir
regulaciones antimonopdlicas y otras similares. Khanna y
Yafeh (2007, pp. 352-361) descubren una fructifera relacion
entre el Estado y los grupos empresariales, que también
tiene sus retrocesos, puesto que se trata de un juego entre
ambas partes y los juegos son tipicamente complejos. Si
bien cohabitan, su coexistencia no resulta facil.

La dltima hipétesis de Khanna y Yafeh (2007,
pp. 361-362) se refiere a que los grupos econdmicos
realizan una serie de practicas no competitivas que tienden
a incrementar el poder de mercado, y este mayor poder
monopdlico se reflejaria en altas tasas de beneficios,
mds atn cuando estas pueden establecer barreras al
comercio y existe un débil marco regulatorio en favor
de la competencia. Sobre el particular, no queda del
todo claro si al aumentar el grado de monopolio existe
una tasa de ganancia mayor. Se observa que en entornos
tan variables no se crean condiciones estables que per-
mitan garantizar un grado de monopolio determinado y
ganancias abundantes. Quizas esto explica por qué los
grupos empresariales siempre estdn tratando de influir
en las decisiones del Estado.

Luego de la revision bibliografica, se ha disefiado
un modelo para explicar las fuentes de expansién de los
grupos econdémicos a partir de la descomposicion entre
el financiamiento interno (utilidades retenidas) y externo.
Se parte del balance general de estos grupos, donde la
diferencia interanual de los activos totales (A ) de un afio
determinado respecto del anterior es igual a la suma
de las variaciones interanuales de los pasivos (L) y del
patrimonio (E). En los activos totales se consideran los
activos financieros (incluidas las inversiones), activos
fijos y otros activos, ya que la expansién de un grupo
puede realizarse por la via de diferentes canales. En la
ecuacién (2) se expresan estos cambios en términos
discretos, donde el crecimiento de los activos podria
financiarse mediante deuda o capital propio.

At—At—l:(Lt—Lt—1)+(Et—Et—l) (1
AA=AL+AE 2)
No se discutirdn aqui los limites al financiamiento

externo, pero es claro que este es posible en tanto man-
tiene proporciones determinadas con el crecimiento del

capital propio. Normalmente, ningtn grupo va a poder
endeudarse por sobre los estdndares de la actividad que
tradicionalmente se relacionan con una proporcién deter-
minada de los aportes de los socios del grupo econémico.
El crecimiento del patrimonio puede explicarse por las
utilidades del ejercicio (P) y las ampliaciones de capital
directas o a través de los mercados de valores (NS). El
endeudamiento externo al grupo se estableceria como una
proporcion del incremento del capital propio, considerando
dos razones vinculadas al total de pasivos respecto de los
activos totales () y otra del activo respecto del patrimonio
(B) de las ecuaciones (3) y (4), que se reemplazarian en
la ecuacidn (2) para obtener la (5).

%z o 3)

A

B B “)
A =(1+aB)(NS+P) (5)

Las utilidades pueden explicarse por diferentes
variables tradicionales, como el producto del rendimiento
sobre el patrimonio (roe) por el patrimonio de la ecuacién
(6) o como el rendimiento sobre las ventas (ros) por las
ventas totales (S), siendo estas tltimas el producto de la
participacion de las ventas del grupo econémico en la
actividad (), de las ventas de la actividad en el producto
(6) por el PIB (Y) que se muestra en la ecuacién (7). No
se distingue aqui entre utilidades y utilidades retenidas
después de dividendos.

AA = (1+ ) (NS + roeE) (6)
AA=(1+0B)[ NS +ros(x5Y )] (7)

El crecimiento de los activos totales de cualquier
grupo econdmico se explicaria, en relacién directa,
por el crecimiento del producto,! las posibilidades de
ampliar el patrimonio con los mismos socios, socios
nuevos (o ambos) o a través de mercados de valores.
También inciden en el crecimiento de los activos, de
manera directa, las razones pasivos/activos totales, activos
totales/patrimonio, del rendimiento sobre las ventas del
grupo econdmico, y la participacion de la empresa y de
la actividad en la economia.

1 No se estdn considerando, por simplicidad, las ventas externas que
dependerian de la dindmica del producto o servicio a nivel internacional
y de su competitividad externa.
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Participacion de los grupos econémicos

en la economia mexicana

La informacién estadistica disponible acerca de los
grupos econdmicos nacionales proviene de la revista
Expansion, que publica todos los afios, entre finales
de abril y junio, un reportaje titulado Los 100 empre-
sarios mds importantes de México. En €l se entrega en
orden descendente informacién sobre los empresarios
nacionales y las empresas bajo su control. Aqui se ha
seleccionado la informacion relativa a los cuatro dltimos
afios de 2004 a 2007, publicada entre 2005 y 2008, ya
que es mas homogénea.? Estos empresarios de mayor
gravitacion, que se encuentran en diversas actividades
econdmicas, generalmente no actian de manera aislada
y forman parte de grandes organizaciones que operan
como grupos econémicos (Rendén y Morales, 2008b,
p. 1.184).

Para cada grupo econémico se presentan las ventas,
la capitalizacion bursatil, el volumen operado en la Bolsa
de Valores de México, el nimero de trabajadores, la
utilidad neta, el rendimiento sobre el patrimonio (roe),
la relacidn precio de la accién respecto de la utilidad por
accion al final de diciembre de cada afio y la relacion
activo/deuda. En forma complementaria se muestra la
participacion de mercado y el indice de poder econdémico
elaborado por la revista Expansion. Solo en el primer
afio (2004) se agregan los registros sobre el total de
activos y del patrimonio.

Con la informacién parcial de los afios 2004, 2005,
2006y 2007 proporcionada por Expansion, se ha proce-
dido a estimar los activos totales, pasivos y patrimonio
de cada uno y de todos los grupos. La estimacion del
patrimonio (E) se realiza a partir del conocimiento de la
utilidad neta del ejercicio (P) y de la tasa de rendimiento
sobre el patrimonio (roe) que se muestra en la ecuacion
(8). El total de pasivos (L) se determina a partir de la
identidad contable, que sefiala que los activos totales
son iguales al pasivo mds el patrimonio, tal como se
indica en la ecuacién (9). Al dividir cada lado de esta
expresion por (L), se obtiene la relacion activos totales
sobre pasivos, segiin se muestra en la ecuacién (10).

2 La informacién consignada por Expansion sobre los 100 empresarios
mexicanos es de mayor antigiiedad, pero lamentablemente diferenciada
a través del tiempo.

roe—f 8

3 (8)
A=L+E )]
A E (10)
L L

Luego de obtener los resultados mediante el proce-
dimiento anterior, se detectaron algunas inconsistencias
en la informacién. El valor de los activos totales, los
pasivos y el patrimonio mostrd, en el caso de algunos
empresarios, marcadas modificaciones entre 2006 y
2007. Se detecto que las inconsistencias ocurrian cuando
los rendimientos sobre el patrimonio se modificaban
de manera importante sin correspondencia alguna con
respecto a lo que ocurria con las utilidades netas. El
caso del primer grupo mexicano (Slim) es ilustrativo, ya
que el rendimiento sobre el patrimonio (roe) se redujo
de 26,4% a 12,6% entre 2006 y 2007, mientras que las
utilidades se elevaron de 77.450 millones a 122.370
millones de pesos y la relacién activo total/pasivos se
mantuvo constante en 1,6 veces.

Para corregir este problema se evaluaron diferentes
alternativas considerando rangos en las variaciones en las
ventas, en el roe, en la utilidad neta y en la relacion activos
totales/deuda. Estas se evaluaron conceptualmente y luego
se aplicaron a la base de datos. Sin embargo, finalmente se
adopt6 un nuevo criterio mediante el cual el roe del afio 2007
serfa igual al del afio anterior (2006) multiplicado por la
utilidad de 2007 y dividido por la utilidad de 2006. De esta
forma se evitarfan las variaciones bruscas en el patrimonio,
y de ahi en los pasivos y en los activos totales. Por otra
parte, para garantizar la consistencia de la informacion, se
dispuso eliminar toda la informacién del empresario o grupo
econdmico para un afo determinado si es que faltaban los
datos concernientes a los activos totales, a los pasivos o al
patrimonio. Mantener a ese empresario hubiera significado
afectar al equilibrio de la sumatoria de los balances generales
(o del estado de situacion financiera).

En el cuadro 1 se puede apreciar la contribucién al
PIB de los 100 empresarios mds importantes de México,
del empleo asalariado, de la poblacién ocupada y del
excedente de explotacion en los afios bajo andlisis. Para
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CUADRO 1
Contribucion de los grupos econémicos al producto,
empleo y excedente de explotacion
(En porcentajes)
- Producto Empleo Excedente
Grupos Afio interno bruto . ; de explotacion
Asalariados Poblacién ocupada P
Grupos del 1 al 5 2004 11,87 2,05 1,17 2,12
2005 9,60 1,70 1,00 2,03
2006 10,09 1,68 1,01 2,08
2007 10,65 1,78 1,08
Grupos del 6 al 10 2004 347 0,68 0,39 0,50
2005 2,77 0,95 0,56 0,47
2006 2,51 0,73 0,44 0,44
2007 3,48 0,97 0,59
Grupos del 1 al 10 2004 15,34 2,73 1,56 2,62
2005 12,37 2,66 1,56 2,50
2006 12,59 2,42 1,45 2,51
2007 14,13 2,75 1,66
Grupos del 11 al 20 2004 3,32 0,97 0,55 0,44
2005 3,08 0,89 0,52 0,47
2006 4,09 1,24 0,75 0,52
2007 3,36 1,16 0,70
Grupos del 21 al 30 2004 1,57 0,64 0,37 0,08
2005 2,10 0,66 0,39 0,20
2006 2,03 0,68 0,41 0,19
2007 2,17 0,72 0,44
Grupos del 31 al 40 2004 1,21 0,38 0,22 0,09
2005 1,57 0,46 0,27 0,12
2006 0,99 0,35 0,21 0,11
2007 1,27 0,36 0,22 ..
Grupos del 41 al 50 2004 1,18 0,29 0,17 0,07
2005 0,40 0,20 0,12 0,08
2006 0,78 0,33 0,20 0,07
2007 0,51 0,21 0,13
Grupos del 51 al 100 2004 1,51 0,47 0,27 0,03
2005 1,49 0,51 0,30 0,12
2006 1,58 0,53 0,32 0,11
2007 1,49 0,61 0,37
Total 2004 24,13 5,48 3,14 3,32
2005 21,01 5,39 3,16 3,49
2006 22,06 5,54 3,33 3,51
2007 22,91 5,81 3,51

Fuente: elaboracién propia sobre la base datos obtenidos de la revista Expansion y del Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Informatica (INEGI).

analizar el grado de concentracién o de dispersion se
presenta también la informacién para los 5 primeros
grupos (del 6 al 10), los grupos del 11 al 20, del 21 al
30, del 31 al 40, del 41 al 50 y del 51 al 100.

Desde 2005 a 2007, las ventas totales del conjunto de
los empresarios respecto del producto fueron crecientes,
con un valor equivalente al 22,9% del piB en 2007. No
obstante, esta participacion fue menor a la observada
en 2004. Es interesante anotar que solo los 5 primeros

grupos explicaron el 10,7% del piB. Los 10 primeros
grupos empresariales llegaron a explicar el 14,1% del
pIB en 2007, mientras que los grupos del 11 al 20 con-
tribuyeron con un 3,4%; del 21 al 30 con un 2,2%; del
31 al 40 con un 1,3%; del 41 al 50 con un 0,5%; y los
del 51 al 100 con un 1,5% del piB. Entre 2005 y 2007
se observa una mayor concentracién de la produccién
nacional en manos de los grupos nacionales en general,
aunque en mayor medida en los 10 primeros grupos.
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Conviene sefalar que, en términos macroeconé-
micos, en el periodo bajo andlisis se observé una tasa
de crecimiento del PIB entre 3% y 3,5% anual, bastante
cercana al promedio histérico de largo plazo, pese a que
los precios del petréleo iban en una tendencia alcista. Las
tasas de inflacién fluctuaron entre 5,2% y 3,3% anual,
mientras que la paridad cambiaria con respecto al délar
estadounidense fue relativamente estable. El poder de
compra de los perceptores de remuneraciones, el sector
externo, el financiero y las finanzas publicas mantuvieron
las tendencias de los afios anteriores.

La contribucién al empleo nacional de los 100 empre-
sarios es relevante en términos absolutos, ya que asciende
a poco mds de 1,5 millones de empleos permanentes en
2007. Si estos resultados se expresan en relacién con la
poblacién asalariada (que recibe sueldos y salarios) y con
la poblacién ocupada nacional, equivalentes a 25,9y 42,9
millones de personas, respectivamente, las aportaciones
no son significativas, ya que equivalen a un 5,8% y a un
3,5% del total nacional de esas poblaciones.

La contribucién al empleo es menos concentrada en
comparacion con las ventas totales respecto del producto,
ya que en 2007 los 10 primeros grupos absorbieron solo
un 2,8% del empleo asalariado nacional y un 1,7% de
la poblacién ocupada total. Los cinco primeros grupos
captaron un 1,8% del empleo asalariado y un 1,1% de
la poblacién ocupada total. Los grupos del 11 al 20
respondieron por un 1,2% y un 0,7%, respectivamente,
mientras que los grupos del 21 al 30 ocuparon en el
mismo afio a un 0,7% y 0,4%, respectivamente.

En el caso de la contribucién al excedente de ex-
plotacion, esta se mide a partir de la razén de la suma de
las utilidades netas totales de las empresas seleccionadas
entre el excedente de explotacion reportado en las cuentas
nacionales. A la fecha no hay informacién disponible
sobre el excedente para el afio 2007. Sin embargo, entre
2004 y 2006 la contribucién de estas empresas se elevo
del 3,3% al 3,5% del excedente de explotacién nacional.
En este caso, llama la atencién que si bien los 10 primeros
grupos contribuyen al 2,5% del excedente nacional, en
2004 contribuian al 2,6% de este.

Respecto de otras fuentes de informacién, Rendén
y Morales (2008b, pp. 1.178 y 1.180-1.181) sefialaron
que existe un evidente proceso de concentracién en favor
de las empresas y grupos econémicos de mayor tamaiio.
Entre 1993 y 2003, las grandes empresas emplearon al
21,1%y el 28,4%, respectivamente, del personal ocupado
de la economia. Las 500 mayores empresas mexicanas
reportadas por Expansion tuvieron ventas netas equiva-
lentes al 18,2% del P1B en 1990, al 50% en el afio 2000
y hasta el 73,5% en 2004. En este tltimo afio, el 5,4%

de estas empresas fueron estatales, el 57,8% privadas
nacionales y el 36,8% extranjeras.

En el cuadro 2 se exponen algunas razones financieras
aplicadas al conjunto de los 100 grupos empresariales, asi
como también a una seleccidn por deciles de esos grupos.
Las razones seleccionadas comprenden la rotacion de las
ventas obtenida como el cociente de las ventas totales y
el valor de los activos totales. La segunda razén se refiere
al producto medio por trabajador ocupado, que expresa
el cociente de las ventas totales por trabajador, expresado
en millones de pesos corrientes. La tercera, sujeta a las
fluctuaciones de los mercados de valores, es el cociente
del valor de capitalizacién de mercado (capitalizacién
bursatil) de los grupos respecto de los activos totales.
Luego se presentan las razones de apalancamiento de
los pasivos totales en relacion con los activos totales y
de los pasivos totales con respecto al patrimonio. Por
tltimo se presenta la razén utilidad neta en relacién con
el patrimonio en porcentaje.

Para el total de los empresarios, la rotacion de las
ventas se incrementa entre 2004 y 2007, lo que implica
un mejor aprovechamiento de los activos totales. Resalta
que exista un mayor aprovechamiento de los activos
totales entre los grupos del 11 al 50 respecto de lo que
ocurre en los 10 primeros grupos donde esta rotacion es
menor. Entre estos, la rotacién de los activos es mayor en
los grupos que ocupan desde la posicién 31 ala 50. En la
menor rotacién de los activos totales de los 10 primeros
grupos econdmicos se reflejaria la existencia de una
mayor capacidad instalada ociosa, derivada de niveles
de “sobreinversién” cuyo objeto es mantener barreras a
la entrada de competidores elevando los estdndares de
equipamiento. Estos empresarios invierten en exceso
aumentando las barreras y tendrian la capacidad para
atender con mayor celeridad los cambios imprevistos
en la demanda. Esta estrategia defensiva es descubierta
también por Mortimore y Peres (2001, p. 54).

El producto medio por trabajador del total de los
empresarios analizados también ha aumentado, pero
solo de 2005 a 2007, ya que se redujo entre 2004 y
2005. Por deciles, el mayor valor corresponde al grupo
de los 10 primeros empresarios, seguidos por los grupos
del 31 al 40 lugar. La razén del valor de capitalizacién
del mercado respecto de los activos totales también ha
crecido entre 2004 y 2007 como resultado del mejor
desempeiio del indice de precios y de las cotizaciones
de la Bolsa Mexicana de Valores. Esta razén es también
mayor en el caso de los 10 primeros grupos econémicos
y en los ubicados en las posiciones del 31 al 50.

Los indicadores de apalancamiento durante el periodo
2004-2007 no tienen una tendencia clara, y son menos
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CUADRO 2
Razones financieras de los grupos econémicos mexicanos, 2004-2007
~ Ventas/activos Ventas/ Capitalizacion Pasivos/ Pasivos/ Utlhd.ad nt_cta/
Grupos Afio . a o . . . . patrimonio
totales trabajadores® bursétil/activos totales activos totales  patrimonio .
(En porcentajes)
Grupos del 1 al 10 2004 0,58 2,08 0,71 0,61 1,54 15,41
2005 0,66 1,80 1,07 0,56 1,28 18,41
2006 0,81 2,12 1,58 0,55 1,22 22,04
2007 0,82 2,21 1,69 0,62 1,61 28,86
Grupos del 11 al 20 2004 0,97 1,27 0,83 0,49 0,98 15,49
2005 0,68 1,33 0,41 0,65 1,86 17,75
2006 1,07 1,34 0,75 0,54 1,15 17,96
2007 1,12 1,25 1,13 0,57 1,30 16,70
Grupos del 21 al 30 2004 0,81 0,90 0,62 0,58 1,38 5,87
2005 0,95 1,23 1,01 0,46 0,86 9,89
2006 1,19 1,22 1,13 0,57 1,33 15,85
2007 1,41 1,29 1,04 0,57 1,32 18,74
Grupos del 31 al 40 2004 0,82 1,17 0,62 0,50 1,00 7,07
2005 0,91 1,31 0,43 0,61 1,54 10,32
2006 0,77 1,15 0,76 0,55 1,20 11,83
2007 1,27 1,50 1,17 0,55 1,24 8,88
Grupos del 41 al 50 2004 1,45 1,49 0,59 0,55 1,22 11,11
2005 0,43 0,77 0,33 0,68 2,16 16,40
2006 0,98 0,95 0,88 0,55 1,22 11,55
2007 0,64 1,02 1,31 0,43 0,75 17,29
Grupos del 51 al 100 2004 0,70 1,18 0,40 0,62 1,64 2,27
2005 0,57 1,13 0,28 0,60 1,53 6,93
2006 0,98 1,22 0,44 0,45 0,83 7,64
2007 0,65 1,06 0,46 0,58 1,40 8,77
Total 2004 0,67 1,62 0,69 0,59 1,44 13,65
2005 0,68 1,51 0,84 0,58 1,36 16,16
2006 0,89 1,62 1,28 0,54 1,19 19,02
2007 0,88 1,70 1,45 0,60 1,48 23,52

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos obtenidos de la revista Expansion y del Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Infor-

maética (INEGI).

4 Millones de pesos corrientes por trabajador.

variables cuando se habla de la razén pasivos totales res-
pecto de los activos totales. La otra razén de los pasivos
totales respecto del patrimonio es mas fluctuante. En el
caso de ambas razones, estas se elevan entre los aflos
2006y 2007. Los pasivos totales llegaron a representar
el 60% de los activos totales y el 148% del patrimonio
para el conjunto de las empresas. Los 10 primeros grupos
tienen razones un poco mas elevadas equivalentes al
62% y al 161%, respectivamente, en 2007.

La ultima razén corresponde al cociente de la
utilidad neta con respecto al patrimonio. Entre 2004
y 2007 esta se eleva del 14 al 24%. Los 10 primeros
grupos tienen las mayores razones de rendimiento
para todos los afios, mientras que los otros deciles
muestran las menores tasas de rendimiento. A mayor
tamafio, los rendimientos absolutos y relativos son
superiores.

En el grafico 1 se pueden analizar los niveles de
concentracién de los activos totales, pasivos totales
y del patrimonio de los 100 empresarios-grupos mas
importantes de México. Los 10 primeros grupos na-
cionales poseen una participacién cada vez mayor en
los activos totales, al explicar el 60,8% de estos en
2005, el 62,9% en 2006 y el 66,8% en 2007. Los 10
primeros grupos econémicos tuvieron el 59,1% de los
pasivos totales en 2005, el 63,7% en 2006 y el 69% en
2007. En el caso del patrimonio no hay una tendencia
clara, ya que la participacién en dichos afios fluctué
entre el 63,1% en 2005, el 61,8% en 2006 y el 63,5%
en 2007.

Los elevados niveles de concentracién se ratifican
al estimar el indice de Herfindahl-Hirschmann (1HH)
para los diferentes deciles de los 100 principales grupos
empresariales de México. En este caso, el indice se define
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GRAFICO 1
Distribucion de activos, pasivos y patrimonio
de los grupos econémicos mexicanos, 2005-2007
(En porcentajes)
Activos totales Pasivos totales Patrimonio
Grupos del 51 al 100 Grupos del 51 al 100
Grupos del 41 al 50 —\ 386 Grupos d961051 al 100 Tupos ;0 a
3,0 Grupos del 41 al 50 — '
Grupos del 31 al 40 36 Grupos d26’154] al 50—\
56 Grupos del 3121407 > N
. | Grupos del 212l 30 59 Grupos del 31 al 40—
3 7,2 ’ 52
& Grupos del 21 al 30 Grupos del 21 al 30
Grupos del 11 al 20 5.8 j 92
14,8 Grupos del 11 al 20 Grupos del 11 al 207
16,7 12,2

Grupos del 1 al 10
60,8

Grupos del 1 al 10
59,1

Grupos del 1 al 10
63,1

Grupos del 51 al 100
6,5

Grupos del 41 al 50—\ ,

Grupos del 51 al 100
54

Grupos del 41 al 50—

Grupos del 51 al 100
7.8

Grupos del 41 al 50—,

116 Grupos del 1 al 10

66,8

Grupos del 1 al 10
69,0

32 33 32
Grupos del 31 al 40—7% ' Grupos del 31 al 40—/ Grupos del 31 al 40/_
8 52 52 5.2
=4 §
N Grupos del 21 al 30 Grupos del 21 al 30 Grupos del 21 al 30
6,8 ( 72 6.4
Grupos ;1;:1 41 14120 Grupos del 112120~ Grupos del 11 al 20
, Grupos del 1 al 10 152 Grupos del 1 al 10 156 Grupos del 1 al 10
62,9 63,7 61,8
Grupos del 51 al 100 Grupos del 51 al 100 Grupos del 51 al 100
8.8 8,6 9.1
Grupos del 41 al 50
Grupos del 41 al 50—~ 4 P 29 P Grupos del 41 al 50 ~z/

3,1 g _ 44
— Grupos del 31 al 40— Grupos (;e1631 al 40 Grupos del 31 al 40~}
= 39 ’ 43
Q Grupos del 21 a1 30 Grupos del 21 al 30 Grupos del 21 al 30

59 37 4 64
Grupos del 11 al 20_/ Grupos del 11 al 20 Grupos del 11 al 20 ~
11,0 12,5

Grupos del 1 al 10
63,5

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos obtenidos de la revista Expansion y del Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e
Informatica (INEGI).

un decil concentra el 100% del total de los activos
(concentracién maxima), desconcentrado (1HH<1.000),
moderadamente concentrado (1.000<iHH<1.800) o
altamente concentrado (1HH>1.800). Al respecto, con la
informacién disponible es claro que la concentracion de
los activos es muy elevada y se incrementa en el tiempo,
ya que el 1HH de 2005 fue 4.506,4, en 2006 fue 4.672,5
y en 2007 ascendi6 a 5.208,7.

como la suma de cuadrados de las participaciones de
los activos totales de cada decil en el total de los 100
grupos.® El valor mdximo de 1HH es 10.000 cuando

n
3 [HH = Z Si2 , donde S; es la participacién de cada grupo en el
total. i=1
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IV

Dinamica de crecimiento de los grupos

econdémicos, 2004-2007

En el cuadro 3 se consigna la informacioén relativa a las
principales partidas contables del total de los empresa-
rios mexicanos para los afios 2004 al 2007 en millones
de pesos corrientes. Se consideran los activos totales,
pasivos totales, patrimonio, ventas totales y utilidades
netas. En dicho cuadro se incluye no solo la informacién
para el total, sino la concerniente a los cinco primeros
deciles (posiciones del 1 al 10, 11 al 20, 21 al 30, 31 al
40,41 al 50) y el subtotal de los valores para las empresas
ubicadas en las posiciones del 51 al 100.

Un primer elemento que resalta es que entre 2004
y 2005 se reducen las ventas totales, los activos totales,
los pasivos y el patrimonio de todos los empresarios.
Entre esos afios solo se incrementan las utilidades
netas. Este fendmeno puede ser explicado mediante
varias hipétesis. En primer lugar, puede obedecer a la
presencia de ajustes en los criterios contables dispues-
tos por las autoridades gubernamentales, relativos a la
consolidacién de las empresas de un grupo econémico.
En segundo lugar, puede derivarse de la combinacion

CUADRO 3
Valores de las principales partidas contables
de los grupos econémicos mexicanos, 2004-2007
(En millones de pesos corrientes)
Grupo Afio Activos totales Pasivos totales Patrimonio total Ventas Utilidades netas
Grupos del 1 al 10 2004 2265 072,0 1374 430,0 890 642,0 1314 944,0 137 250,0
2005 1722 8749 966 419,7 756 455,3 1141 545,5 139 267.8
2006 1615 730,7 888 420,5 727 310,3 1302 136,5 160 2934
2007 1934 035,2 11923944 741 640,7 1579 250,8 214 041,2
Grupos del 11 al 20 2004 291 554,0 143 978,0 147 576,0 284 168,0 22 857,0
2005 419 231,0 272 472,1 146 758,8 2839914 26 053,7
2006 395 449,6 211 700,8 183 748.8 423 366,5 329953
2007 3353447 189 553,9 145790,9 375 056,5 243413
Grupos del 21 al 30 2004 167 222,0 96 864,0 70 358,0 134 669,0 4128,0
2005 205 516,2 94 855,3 110 660,8 194 277,1 10948,0
2006 175 905,6 100 453,0 75 452,6 209 954,2 11 956,9
2007 1722199 97 955,0 74 264,9 242 440,5 13920,8
Grupos del 31 al 40 2004 126 921,0 63 579,0 63 342,0 103 838,0 4481,0
2005 159 153,1 96 442,0 62711,0 144 607,1 6471,5
2006 133 482,0 72 909,0 60 573,1 102 255,7 71643
2007 111 558,2 61 808.,5 49 749,7 141 402,5 44176
Grupos del 41 al 50 2004 70 022,0 38 5440 31478,0 101 312,0 3496,0
2005 858494 58 681.,8 27 167,6 36 942,6 4 456,6
2006 82 866,0 45 510,7 373553 80 883,5 43143
2007 88971,3 380784 50 893,0 56 676,4 8801,8
Grupos del 51 al 100 2004 184 840,0 114 764,0 70 076,0 129 632,0 1591,0
2005 242 684,5 146 697.8 95 986,7 137 580,6 6647,1
2006 167 056,0 75 553,1 91502,8 163 248,5 6995,0
2007 253 811,9 147 997,0 105 814,9 166 019,6 92832
Total 2004 3105631,0 1832 159,0 1273472,0 2068 563,0 173 803,0
2005 2 835309,1 1635 568,8 1199740,3 1938 944,3 193 844,7
2006 2570 489,9 1394 547,1 1175942,8 2281 844,9 2237192
2007 2895 941,2 17277872 1168 154,0 2 560 846,3 274 805,9

Fuente: elaboracién propia sobre la base de datos obtenidos de la revista Expansion y del Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Infor-

matica (INEGI).
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de los criterios contables mencionados anteriormente
con la venta de activos o patrimonio por parte de algu-
nos grupos nacionales al capital extranjero, aunque la
informacién sobre la inversién extranjera directa para
esos aflos no muestra un aumento significativo de los
activos en manos de extranjeros.

Por otra parte, es importante consignar que las modi-
ficaciones suscitadas entre 2004 y 2005 en algunos de los
10 primeros grupos mexicanos (Slim, Larrea, Ferndndez,
Garza Medina y Salinas Pliego) permitirfan explicar la
mayor parte de los montos observados para los 100 prin-
cipales grupos empresariales del pais. El mayor nivel de
los activos totales, los pasivos y el patrimonio en 2004
respecto del 2005 se presenta también en los deciles de
los grupos econdémicos de menor dimensién, a excepcion
de los ubicados en las posiciones del 41 al 50.

De 2005 a 2007 se produce un incremento en las
ventas para el total de los 100 principales empresarios
nacionales. Los activos totales nuevamente decrecen entre
2005 y 2006, para elevarse entre 2006 y 2007. En los
pasivos totales se aprecia igual movimiento, contrayéndose
nuevamente entre 2005 y 2006, para aumentar de 2006
a2007. En el patrimonio, a pesar de que se engrosan las
utilidades afio con afio, se observa una ligera tendencia
decreciente a lo largo del tiempo.

En el cuadro 4 se presentan los flujos financieros
anuales de los activos totales, los que deben explicarse por

las variaciones en los pasivos totales y en el patrimonio
para todos los 100 grandes empresarios mexicanos (y
presentados por deciles). Solo se muestra la informacién
para los periodos 2005-2006 y 2006-2007, ya que el
periodo 2004-2005 involucra los elementos metodold-
gicos comentados anteriormente. En virtud de que se
trabaja con informacién de dos afios en particular, no se
considera necesario transformarla de millones de pesos
corrientes a constantes.

Una primera anotacion sobre la informacién dis-
ponible es que los mayores niveles de ventas no van
acompaifiados de modificaciones en los activos tota-
les: financieros, fijos o de intangibles. Estos niveles,
relacionados con una demanda interna o externa mds
elevada, se derivan de una mayor rotacién en los activos
totales y de decisiones de inversiéon que se producen
de manera discontinua en el tiempo. Con la reducida
informacién disponible no es posible establecer otras
hipétesis al respecto. De 2005 a 2006 hay una reduccién
de los activos totales que tiene su contrapartida en una
mayor disminucién de los pasivos totales respecto del
patrimonio. Este fendmeno es general y puede deberse
arazones de tipo contable u otras.

Entre 2006 y 2007 se registra un importante cre-
cimiento en los activos totales de los 100 empresarios
analizados. Sin embargo, el comportamiento es disimil,
ya que la mayor parte de este incremento se explicaria

CUADRO 4
Flujos financieros de los grupos mexicanos, 2005-20072
(En millones de pesos corrientes)
Grupos Afo Variacion de los activos totales Variacién de los pasivos totales Variacién del patrimonio
Grupos del 1 al 10 2005-2006 —107 144,2 =77 999,2 -29 1450
2006-2007 318 304,5 303 974,0 14 330,5
Grupos del 11al 20 2005-2006 237814 -60771,3 36 989,9
2006-2007 —60 104,9 -22147,0 -37957,9
Grupos del 21 al 30 2005-2006 -29 610,06 55977 -35208,3
2006-2007 -3 685,7 —2498,0 -1187,7
Grupos del 31 al 40 2005-2006 -25671,0 -23533,1 -2 138,0
2006-2007 -21923,9 —-11100,5 -10 823,4
Grupos del 41 al 50 2005-2006 -2983,4 -13171,1 10 187,7
2006-2007 6105,3 -7432,4 13537,6
Grupos del 51 al 100 2005-2006 75 628,6 =71 1447 —4483,9
2006-2007 86 7559 724439 14 312,0
Total 100 2005-2006 —264 819,2 -241021,7 -23797,5
2006-2007 325451,2 333 240,1 -7788,8

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos obtenidos de la revista Expansion y del Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Infor-

matica (INEGI).

2 Empresas ordenadas segun el ranking presentado en Expansion 2008 para el afio 2007.
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por lo ocurrido en los 10 primeros grupos y en los menos
importantes ubicados en las posiciones del 41 al 100.
Resalta la reduccién del valor de los activos y pasivos
de los grupos ubicados en las posiciones del 11 al 40.
La otra observacion relevante, cuando se trabaja con el
conjunto de las empresas, es que la variable de ajuste
principal son los pasivos, mientras que el patrimonio
tiene modificaciones menores.

En conjunto, los 100 mayores empresarios se
financian sobre todo con capital de terceros (pasivos),
mientras que las aportaciones de capital propio por medio
del patrimonio son limitadas. La situacién es obvia en
el caso de los 10 primeros grupos empresariales cuya
expansion de los activos totales se financia con pasivos
y en menor proporcién mediante el incremento del
patrimonio. En cambio, la ampliacién del patrimonio
como mecanismo de financiamiento es mas importan-
te en los grupos vinculados a las posiciones del 41 al
100, en que destacan los empresarios ubicados en las
posiciones del 41 al 50 cuya expansién de los activos
totales se explica por un aumento del patrimonio y una
reduccién de los pasivos totales.

El financiamiento corporativo mediante los pa-
sivos comprende el otorgado por el sistema bancario

nacional, el sistema bancario internacional, la emision
de titulos de deuda colocados en los mercados locales
e internacionales, entre los principales instrumentos
financieros. Solo como referencia, es interesante
constatar que entre 2006 y 2007 la expansién de los
pasivos de los 100 primeros empresarios mexicanos
fue equivalente al 76,2% de la variacién del crédito al
sector privado del sistema financiero, de acuerdo con la
informacién reportada por las Estadisticas financieras
internacionales del Fondo Monetario Internacional
(FMm1, 2009).

En el cuadro 5 se muestran los resultados de dos
regresiones de corte transversal mediante las cuales
se pretende explicar el crecimiento de las ventas y de
los activos totales, entre 2005 y 2007, de los grupos y
empresarios reportados por Expansion. Se postula que
el incremento de las ventas depende directamente de
la rotacidn de los activos fijos y de la expansion de los
activos totales, y estos ultimos se explicarfan mds por
el crecimiento de los pasivos que por el aporte de los
accionistas (patrimonio). En los Anexos 1 y 2 se presenta
la informacién bdasica para estas regresiones, la que se
convierte a variaciones porcentuales para elevar el grado
de exigencia en las regresiones.

CUADRO 5
Principales resultados de las regresiones de crecimiento en las ventas
Variables Dependientes
Ind dient Variacion porcentual en ventas Variaci6n porcentual en activos
ndependcientes 2005-2007 2005-2007
Constante 24,3097 -3,0039
(-3,0426) (-1,8231)
Variacién porcentual razén ventas/activos 2005-2007 0,2794
(10,1443)
Variacién porcentual activos totales 2005-2007 0,8348
(4,4317)
Variacién porcentual pasivos totales 2005-2007 0,5563
(19,3295)
Variacién porcentual patrimonio 2005-2007 0,4618
(7,4837)
Variacién porcentual utilidades 2005-2007 -0,0002
(-0,1210)
R? 0,6093 0,9092
R? ajustado 0,5974 0,9050
Prueba F 51,4541 216,9358
Test de Durbin-Watson 1,8482 1,9499

Fuente: elaboracion propia sobre la base de datos obtenidos de la revista Expansion y del Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Infor-

matica (INEGI).

Nota: Debajo de los valores de los pardmetros se muestra el valor de la prueba t.
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Al observar estos resultados, se concluye que me-
diante la primera regresion no se rechaza la hipétesis de
que la variacién porcentual en el crecimiento de las ventas
depende positivamente de la variacién porcentual de la
raz6n ventas totales sobre activos totales y de la variacién
porcentual de los activos totales. En la segunda ecuacién
tampoco se rechaza que la variacién porcentual de los
activos totales depende en primer lugar de la variacién
porcentual de los pasivos y en segundo término del
patrimonio. No hay vinculacién directa con la variacién
porcentual de las utilidades netas del ejercicio.

Las bondades de ajuste de ambas ecuaciones son
de mds del 60% y el 90%, respectivamente, que son
valores altos para regresiones de corte transversal y en
variaciones porcentuales. En los pardmetros se refleja
la 16gica de lo postulado, pues estos tienen los signos
correctos y son significativamente diferentes de cero de
acuerdo con la prueba t. En conjunto, de acuerdo con la
prueba F, son también diferentes de cero. En ambos casos
se consideraron los datos para empresas que contaban
con la informacién completa para el periodo 2005-2007:
69 en total. En ambas resgresiones no se detectaron
problemas de autocorrelacidn, heterocedasticidad y
multicolinealidad.

No se realizard un andlisis detallado de las fuentes
de crecimiento de los activos totales de los principales

v

grupos empresariales o empresarios del pafs, ya que la
informacién secundaria es todavia fragmentaria. Sin em-
bargo, puede ser interesante anotar que de 2006 a 2007,
de los 10 principales grupos nacionales, 4 aumentaron los
niveles relativos de endeudamiento/activos (Zambrano-
Cemex, Garza Medina-Alfa, Fernandez Gonzalez-Modelo
y Gonzélez Barrera-Maseca), 3 los mantuvieron (Slim,
Bailléres-Bal y Salinas Pliego-Elektra) y 3 los redujeron
(Larrea-Grupo México, Fernandez Carbajal-Femsa y
Servitje-Bimbo).

Por ultimo, a diferencia de otros paises, los grupos
locales no cuentan en general con instituciones financieras
bajo su control o que formen parte del grupo correspon-
diente. En 2007, de los 100 empresarios nacionales solo
12 contaban con instituciones financieras asociadas o que
constituyen el nicleo central de sus actividades. En los
10 primeros grupos nacionales solo existen vinculacio-
nes financieras directas en Slim-Grupo Financiero (GF)
Inbursa y Gonzdlez Barrera-GF Banorte. En los grupos
del 11 al 20 en solo 2: Salinas Pliego-Banco Elektra y
Del Valle Ruiz-GF Ve por més. En las posiciones del 31
al 40 aparecen el GF Ixe y el GF Invex. En las posiciones
del 51 al 100 figuran grupos propiamente financieros,
pero de limitada envergadura nacional: Banco del Bajio,
GF Banregio, GF Interacciones, GF Afirme, GF Mifel y
GF Monex.

Reflexiones finales

La formacién de los grupos econdmicos en México
sigue la misma dindmica que lo ocurrido en la mayoria
de los paises de América Latina. Estos grupos surgieron
principalmente con la industrializacién temprana de
finales del siglo XIX y comienzos del XX, durante el
proceso de sustitucién de importaciones entre los afios
cincuenta y setenta, y a partir de la reestructuracién
productiva neoliberal de los afios ochenta. A lo largo
del tiempo surgen nuevos grupos, otros mantienen su
presencia, mientras algunos pierden importancia.

Las hipétesis propuestas para explicar el origen y
funcionamiento de los grupos econdémicos son diversas.
Una revision extensiva de la literatura permite cons-
tatar que hay muchos elementos bajo discusién y que
las evidencias concluyentes son limitadas. Coexisten
principalmente los planteamientos en que se sostiene
que los grupos surgen como resultado de las fallas o

limitaciones en diversos mercados, pero también parecen
tener asidero otras explicaciones sobre la vinculacion de
estos grupos con el Estado. Los grupos econémicos man-
tienen una relacién compleja con el Estado (dependiendo
del gobierno), de apoyo mutuo, pero en determinadas
circunstancias surgen los distanciamientos.

A partir de los estados financieros de cualquier grupo
econdmico o empresa se pueden determinar las fuentes
de expansion de los activos totales (financieros, fijos e
intangibles), como contrapartida de las variaciones en
los pasivos y el patrimonio. Las fuentes de expansioén
de los pasivos pueden encontrarse en el financiamiento
bancario nacional e internacional, la emision de deuda
nacional e internacional y otros pasivos. En el caso del
patrimonio, nos referimos a las utilidades reinvertidas
y a las nuevas emisiones de acciones. Las proporciones
entre pasivos y patrimonio se determinan de acuerdo con
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pardmetros sectoriales, nacionales e internacionales,
y segun la propia evaluacién del grupo financiero o
empresario de que se trate.

Sobre la base de la informacién disponible, se
aprecia que los grupos econémicos mexicanos registran
una creciente aportacién al producto (PIB), lo que da
cuenta de un proceso de concentracidn y centralizacién
de ventas, activos totales, pasivos y patrimonio en manos
de pocos grupos. La aportacion de estos mismos grupos
en términos del empleo y de los excedentes de explota-
cién es de menor importancia. Sin embargo, la menor
contribucion al empleo obedece a mayores niveles de
productividad respecto de las otras empresas que operan
en la economia. No se ha realizado una evaluacién de
las empresas transnacionales y de los otros empresarios
nacionales de menor dimension.

Se observa un fendmeno de concentracién en favor
de los 10 primeros grupos econdémicos mexicanos y en
desmedro de los otros grupos y empresarios registrados
por Expansion. Los 10 primeros representan mds del
60% de los activos totales, pasivos y patrimonio. Entre
2005 y 2007, llama la atencién que esta participacion es
creciente en lo concerniente a los activos totales y pasivos,
implicando un fenémeno de concentracién. Al respecto,
es interesante seflalar que esta participacién parece co-
rrelacionarse positivamente con los resultados, ya que el
rendimiento sobre el patrimonio (roe) tiende también a
crecer con el tiempo en el periodo bajo andlisis.

Es claro que el crecimiento de las ventas de los grupos
econdmicos se explica por incrementos en la rotacion de
los activos fijos (ventas totales/activos totales) y en los
activos totales. Lo anterior resulta del andlisis directo de
la informacién financiera y de las regresiones de corte
transversal. Asimismo, la inversién que realizan los
diferentes grupos econémicos no se produce de manera
continua en el tiempo, sino que con saltos discretos
(esporddicamente), aprovechando ventajas particulares
que pueden vincularse al tipo de cambio real, a tasas de
interés y a aranceles, entre otras.

Pese a que la mayor parte de los grupos econdémicos
mexicanos no guardan tan estrechas relaciones con las
empresas del sector financiero, como antes era carac-
teristico, en el periodo bajo andlisis de 2005 a 2007, la

principal fuente de financiamiento de la expansion de los
activos totales corresponde al crecimiento del capital de
terceros (pasivos) y en menor proporcion al incremento
del capital propio (patrimonio). Los principales grupos
econdmicos, en particular los 10 primeros, aprovechan su
posicién para obtener mds capital de terceros mediante
un mayor nivel de apalancamiento respecto del promedio
de los grupos econdmicos y empresarios nacionales.

Entre los 15 grupos econdémicos de mayor di-
mension destacan 3: Slim, Gonzdlez Barrera y Salinas
Pliego, que han mostrado un gran dinamismo a partir
de los afios ochenta y cuentan con instituciones finan-
cieras propias. Por otra parte, los grupos econémicos
de menor dimensién ubicados en las posiciones del
41 al 100 requieren recurrir a capital propio mis que
a capital de terceros para financiar la expansion de los
activos totales. Los ubicados en las posiciones del 41 al
50 autofinanciaron la expansién de sus activos totales
en el periodo bajo andlisis.

En la menor rotacidn de las ventas de los 10 prin-
cipales grupos econdmicos nacionales se aprecia una
constatacién comentada por otros autores, cual es que
como parte de sus estrategias defensivas estas empresas
tienden a “sobreinvertir”’, generando barreras a la entrada
de competidores. La menor rotacién denotaria niveles
inferiores de productividad con respecto al uso de los
activos, pero estas empresas estdn dispuestas a asumir
el costo de oportunidad por su subutilizacién a fin de
garantizar los espacios de crecimiento para sus grupos.
Asimismo, no hay que olvidar que probablemente estos
grupos de mayor dimensién enfrentan costos financieros
mds reducidos que el resto de los grupos y empresarios
de menor envergadura.

Por ultimo, una constatacién importante con re-
lacién a los grupos econdémicos mexicanos es que las
redes empresariales pueden ser grandes y mds o menos
complejas, y contar con estrategias ofensivas y defensi-
vas, pero la estructura de capital continda siendo muy
tradicional, donde son claros la presencia y el control
de un grupo familiar en particular. Del mismo modo,
llama la atencién que ninguno de los grandes grupos
mexicanos ocupa un lugar significativo en ramas de alta
tecnologia (Salas-Porras, 2006a, p. 6).
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ANEXO 1

Estadisticas basicas para las regresiones econométricas, 2005-2007

(En millones de pesos corrientes)

Ventas Activos totales Pasivos totales
Grupos econémicos / Empresarios
2005 2007 2005 2007 2005 2007

Grupo Carso, América Mévil, Imbursa (Carlos Slim Held e hijos) 495434,1 618238,6 669 234,49 78235499 371796,94 488 971,87
Cemex (Lorenzo Zambrano Trevifio) 162708,6 236 669,0 293 138,56 370 126,53 183 211,60 231 329,08
Grupo México (Germén Larrea Mota Velasco) 58 101,8 80950,2 99512,20 8186512 4146341 29237,54
Fomento Econdmico Mexicano (José Antonio Ferndndez Carbajal) 105 581,7 147 556,1 127 642,28 99 505,10 60 782,04 45229,59
Grupo Alfa (Dionisio Garza Medina) 693348 106832,7 61966,70 7432326 2950795 41290,70
Grupo Modelo (Carlos Fernandez Gonzilez) 49550,5 72894,6 80311,38 7132547 12 168,39 12 736,69
Gruma y Banorte (Roberto Gonzilez Barrera) 63 856,4 97308,6 240468,45 22435533 200 390,37 186 962,78
Grupo Bimbo (Daniel Servitje Montull) 561022 722936 3627051 36797,82  16486,60 13 628,82
Grupo Bal (Alberto Bailléres Gonzilez) 572784 851274  76248,60 104 607,88 54 463,29 74719,92
Grupo Salinas Elektra (Ricardo Salinas Pliego) 470759 61380,0 70101,08 88773,67 58417,57 6828744
Organizacion Soriana (Ricardo Martin Bringas) 483944 65190,7 35798,32 54005,17 14 915,97 30002,87
Grupo Televisa (Emilio Azcdrraga Jean) 32481,0 41561,5 78532,05 85121,11 3569639 50071,24
Mexichem (Antonio del Valle Ruiz) 86774 242369 9103097 1610443 5689435 11503,16
Grupo Coppel (Enrique Coppel Luken) 19607,5 34752,7 18733,54 3393385 10407,52 22 622,57
Empresas icA (Bernardo Quintana Isaac) 18404,9 224478 3124139 18372,94 18377,29  8749,02
Comercial Mexicana (Guillermo Gonzélez Nova y Carlos Gonzélez Zabalegui) 40 308,9 50409,2  30453,33 34 886,57 13 842,42 15857,53
Liverpool (Max David Michel y Max Michel Souberville) 32055,2 42976,3 36910,44 4210951 17 576,40 19 140,69
Axtel y Avantel (Tomds Milmo Santos) 4966,8 12 190,6 10872,34 16 789,51 3749,08 9327,51
Grupo Xignux (Eugenio Garza Herrera) 21983,1 39142,7 15352,04 1273786 9030,61 7076,59
Homex (Eustaquio Tomds de Nicolds Gutiérrez) 85714 16166,1 14 143,73 17 598,52 8319,84 10352,07
Bachoco (Francisco Robinson Bours-Castelo) 144374 18208,8 15286,38 17 068,65 2779,34 355597
Grupo Acerero del Norte (Xavier Autrey Maza y Alonso Ancira Elizondo) 22718,0 27379,0 4026528 36682,58 28 760,92 24 455,05
Casas Geo (Luis Orvaiianos Lascurain) 10091,3 149756 1349570 14 883,51 8434,81 8268,62
Arca (Manuel Barragan Morales y Miguel Fernandez Iturriza) 14 647,0 185727 14 178,57 15 602,39 3832,05 4216,86
Kimberly-Clark (Claudio X. Gonzdlez Laporte y Pablo Gonzélez Guajardo) 21983,1 214802 2524733 2276519  13288,07 13391,29
Fragua (Javier Arroyo Chévez) 98322 145752 3811,36  4594,67 173244  1997,68
Grupo Posadas (Gaston Azcdrraga Andrade) 5126,8 259489 11 865,63 17 941,06 6592,01 13800,81
Grupo Simec (Rufino Vigil Gonzilez) 16219,0 27640,1 1931424 19 489,57 6230,40 4753,55
Urbi (Cuauhtémoc Pérez Romdn Urbi) 81943 127794 12376,05 16218,86 562548 772327
Grupo Kuo (Fernando Senderos Mestre) 245774 22722,8 2446023 20 343,34 11 647,73 11 301,86
Corporacién Durango (Miguel Rincén Arredondo) 8150,4 154300 14 400,00 14 653,13 9600,00 9768,75
Quadlitas Compaiifa de Seguros (Joaquin Brockman Lozano) 44503 85934 495584 11031,07 4129,87 10028,25
Alsea (Cosme Alberto Torrado Martinez) 43183 70473 3039,07 436928 126628 1820,53
Grupo Lamosa (Federico Toussaint Elosta) 3782,0 68173 5494,06 11423,86 2616,22  8159,90
Grupo Continental (Cynthia Helena Grossman) 10623,8 122833 8900,13  9394,08 193481 1957,10
Interacciones (Carlos Hank Rhon) 1773,3 11055,1 9412,80 3 098,05 7844,00 1032,68
Grupo Embotelladoras Unidas (Juan Gallardo Thurlow) 6304,3 71713,6 4664,87  3841,39 202821 1670,17
Consorcio ARA (German Ahumada Russek) 67727 92573 968522 1154301 293492 4439,62
Minera Autlan (José Antonio Rivero Larrea) 2097,9 2461,7 2667,11 291799 919,69 1080,74
Grupo Cementos de Chihuahua (Federico Terrazas Torres) 47229 8453,2 11 159,42 15 641,39 3985,51 7109,72
Grupo Aeroportuario del Sureste (Fernando Chico Pardo) 2063,8 27859 14 114,58 15967,29 1037,84 2073,67
Ixe Grupo Financiero (Enrique Luis Castillo Sdnchez Mejorada) 2261,7 6460,0 22641,67 15410,96 20583,33 12 842,47
Grupo Gigante (Angel Losada Moreno) 325246 271153 28514,10 2758394 1239744 1149331
Promotora Ambiental (Alberto Garza Santos) 2096,5 30045 247771 284304 952,96  1292,29
Verzatec (Eugenio Clariond Reyes) 39 182,1 71484 3546947 3322182 15421,51 10381,82
Promotora y Operacion de Infraestructura (David Pefialosa Sandoval) 2645,8 27155 6 450,18 10 620,09 5863,80 9654,63
Coorporacion Interamericana de Entretenimiento (Alejandro Soberén Kuri) 86589 101879 1567284 978637 979552 611648
SANLUIS Rassini (Antonio Madero Bracho) 6841,0  7999,7 8190,48  3200,63 5119,05 2133,75
Grupo Transportacién Maritima Mexicana (José Francisco Serrano Segovia) 3260,5 3306,8 8631,50 12156,15 7192,91 10130,12
Grupo Marti (Alfredo Harp Helt) 23227 32820 2969,70  3442,50 1414,14  1912,50
Internacional de Cerdmica (Oscar Almeida Chabre) 4462,0 5503,4 446551  4629,50 2480,84 2571,94
Corporacion Mexicana de Restaurantes (Joaquin Vargas Guajardo) 11374 1643,7 1092,86 1366,47 242,86 440,80

(Continiia en pdgina siguiente)
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(Continuacion anexo 1)

Ventas Activos totales Pasivos totales
Grupos econémicos / Empresarios
2005 2007 2005 2007 2005 2007

Mifiel Grupo Financiero (Daniel Becker Feldman) 1248,7 2597,1 4 877,78 14 532,45 4064,81 13211,31
Cydsa (Tomds Gonzilez Sada) 53554 61864 8071,56  6833,16 3668,89 2628,14
Invex Grupo Financiero (Juan Guichard Michel) 889,7 3976,9 9137,36 11682,19 7028,74  8986,30
Grupo Mexicano de Desarrollo (Jorge Ballesteros Franco) 1 080,1 1517,9 3866,10 3734,13 1431,89 1383,01
Grupo Collado (Guillermo Vogel Hinojosa) 49542 58832 337143 4330,19 2107,14 309299
Meédica Sur (Misael Uribe Esquivel y Manuel Martinez Lopez) 10694 13972 1566,65 174252 540,23 528,04
Monex Grupo Financiero (Héctor Lagos Cué y Héctor Lagos Dond¢) 13350 2232,0 2399,51 1975,28 1090,69 1097,38
Grupo Industrial Saltillo (Emesto Lopez de Nigris y Juan Carlos Lépez Villarreal) 95182 8823,7  12366,67 10480,18 618333  4556,60
Grupo Famsa (Humberto Garza Gonzilez) 10611,3 14181,2  10968,49 14 029,05 731233  8252,38
Grupo Casa Saba (Isaac Saba Raffoul) 218293 251265 10008,28 11157,17 5267,52 5872,20
Grupo Bafar (()scar Eugenio Baeza Farés) 3407,6 43187 274174  3330,13 1096,70  1189,33
Sare (Dionisio Sdnchez Carbajal) 3370,7 48992 4926,07 536484 1894,64  2554,69
Grupo la Moderna (Eduardo Monroy Cardenas) 3676,1 4651,8 4216,38  4035,01 795,54 733,64
Grupo Ruba (Enrique Terrazas Torres) 25570 4567,6 251122 358737 114147 1559,72
Copamex (Juan Bosco Maldonado Quiroga) 4724,7 5562,5 6 800,00 7287,80 3400,00 3643,90
Grupo Minsa (Raymundo, Armando, Alfonso y Guillermo Gémez Flores) 2214,2 3033,1 2085,12  2604,64 347,52 685,43
Grupo Accel (Eloy Vallina Lagiiera) 15373 17261 1713,13 162885 535,35 542,95

Fuente: elaboracién propia sobre la base de datos obtenidos de la revista Expansion y del Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Infor-

matica (INEGI).

ANEXO 2

Estadisticas basicas para las regresiones econométricas, 2005-2007

(En millones de pesos corrientes)

. . Utilidad Razén
Patrimonio .

Grupos econémicos / Empresarios neta Ventas/Activos

2005 2007 2005 2007 2005 2007
Grupo Carso América Mévil Imbursa (Carlos Slim Held e hijos) 297 437,55 293 383,12 70492,7 122 370,1 0,74 0,79
Cemex (Lorenzo Zambrano Trevifio) 109 926,96 138 797,45 22425,1 261078 0,56 0,64
Grupo México (Germén Larrea Mota Velasco) 58 048,78 52 627,58 7140,0 18356,5 0,58 0,99
Fomento Econdmico Mexicano (José Antonio Ferndndez Carbajal) 66 860,24 54 275,51 55494 85104 0,83 1,48
Grupo Alfa (Dionisio Garza Medina) 3245875  33032,56 7790,1 3551,0 1,12 144
Grupo Modelo (Carlos Fernandez Gonzilez) 68 142,99 58 588,78 7291,3 9503,1 0,62 1,02
Gruma y Banorte (Roberto Gonzilez Barrera) 40078,07 37 392,56 7 494,6 9744.,5 0,27 043
Grupo Bimbo (Daniel Servitje Montull) 1978392  23169,00 2829,1 38113 1,55 1,96
Grupo Bal (Alberto Bailléres Gonzilez) 2178531 2988797 31153 57624 0,75 081
Grupo Salinas Elektra (Ricardo Salinas Pliego) 11683,51  20486,23 5386,1 6324,1 0,67 0,69
Organizacion Soriana (Ricardo Martin Bringas) 20 882,35 24 002,30 2130,0 31347 1,35 1,21
Grupo Televisa (Emilio Azcdrraga Jean) 42 835,66  35049,87 6125,5 8082,5 041 049
Mexichem (Antonio del Valle Ruiz) 34 136,61 4 601,27 62470 21083 0,10 1,50
Grupo Coppel (Enrique Coppel Luken) 8326,02 1131128 1024,1 2616,3 1,05 1,02
Empresas 1cA (Bernardo Quintana Isaac) 12 864,10 9623,92 501,7 -893,1 0,59 1,22
Comercial Mexicana (Guillermo Gonzédlez Nova y Carlos Gonzélez Zabalegui) 16610,91 19029,04 18272 2555,6 1,32 144
Liverpool (Max David Michel y Max Michel Souberville) 19 334,04 22 968,82 2726,1 3831,2 0,87 1,02
Axtel y Avantel (Tomds Milmo Santos) 712326 7 462,01 306,3 491,0 0,46 0,73
Grupo Xignux (Eugenio Garza Herrera) 632143 5661,27 531,0 1049,6 1,43 3,07
Homex (Eustaquio Tomds de Nicolds Gutiérrez) 5 823,89 7 246,45 1048,3 21935 0,61 092
Bachoco (Francisco Robinson Bours-Castelo) 12507,04 13 512,68 1776,0 12783 0,94 1,07
Grupo Acerero del Norte (Xavier Autrey Maza y Alonso Ancira Elizondo) 11504,37 1222753 26345 1972,3 0,56 0,75
Casas Geo (Luis Orvafianos Lascurain) 5 060,89 6 614,89 1138,7 1448,0 0,75 1,01

(Contintia en pdgina siguiente)

CRECIMIENTO Y CONCENTRACION DE LOS PRINCIPALES GRUPOS EMPRESARIALES EN MEXICO « GERMAN ALARCO Y PATRICIA DEL HIERRO



196 REVISTA CEPAL 101 « AGOSTO 2010

(Continuacion anexo 2)

Patri . Utilidad Razén
atrimonio .
Grupos econémicos / Empresarios neta Ventas/Activos
2005 2007 2005 2007 2005 2007
Arca (Manuel Barragan Morales y Miguel Fernandez Iturriza) 10 346,52 11 385,53 19348 25014 1,03 1,19
Kimberly-Clark (Claudio X, Gonzélez Laporte y Pablo Gonzélez Guajardo) 11 959,26 9 373,90 2906,1 3728,0 0,87 094
Fragua (Javier Arroyo Chévez) 2078,92 2 596,99 463,6 672,1 2,58 3,17
Grupo Posadas (Gastén Azcirraga Andrade) 5273,61 4140,24 379,7 135,8 0,43 145
Grupo Simec (Rufino Vigil Gonzilez) 13083,84 14 736,02 12953 1791,9 0,84 142
Urbi (Cuauhtémoc Pérez Romdan Urbi) 6 750,57 8 495,60 1174,6 18325 0,66 0,79
Grupo Kuo (Fernando Senderos Mestre) 12 812,50 9041,48 307,5 -828,2 1,00 1,12
Corporacién Durango (Miguel Rincén Arredondo) 4 800,00 4 884,38 52,8 -312,6 0,57 1,05
Qudlitas Compaiifa de Seguros (Joaquin Brockman Lozano) 825,97 1002,82 -63,6 35,5 0,90 0,78
Alsea (Cosme Alberto Torrado Martinez) 1772,79 2 548,75 260,6 4784 1,42 1,61
Grupo Lamosa (Federico Toussaint Elosta) 2871,84 3263,96 506,5 900,2 0,69 0,60
Grupo Continental (Cynthia Helena Grossman) 6 965,32 7 436,98 1205,0 1604,9 1,19 1,31
Interacciones (Carlos Hank Rhon) 1568,80 2 065,37 196,1 603,5 0,19 3,57
Grupo Embotelladoras Unidas (Juan Gallardo Thurlow) 2 636,67 2171,22 158,2 2942 1,35 2,01
Consorcio ARA (German Ahumada Russek) 6 750,31 7 103,39 1100,3 1339,7 0,70 0,80
Minera Autldn (José Antonio Rivero Larrea) 174741 1 837,25 202,7 296,9 0,79 0,84
Grupo Cementos de Chihuahua (Federico Terrazas Torres) 717391 8531,66 990,0 1670,5 042 0,54
Grupo Aeroportuario del Sureste (Fernando Chico Pardo) 13 076,74 13 893,62 562,3 5224 0,15 0,17
Ixe Grupo Financiero (Enrique Luis Castillo Sanchez Mejorada) 2 058,33 2 568,49 123,5 -75,0 0,10 0,42
Grupo Gigante (Angel Losada Moreno) 16 116,67 16 090,63 -96,7 4722,6 1,14 098
Promotora Ambiental (Alberto Garza Santos) 1524,74 1 550,75 147,9 93,2 0,85 1,06
Verzatec (Eugenio Clariond Reyes) 20047,96 22 840,00 1964,7 285,5 1,10 0,22
Promotora y Operacion de Infraestructura (David Pefialosa Sandoval) 586,38 965,46 163,6 5479 041 0,26
Coorporacién Interamericana de Entretenimiento (Alejandro Soberén Kuri) 587731 3 669,89 -1269,5 -569,2 0,55 1,04
SANLUIS Rassini (Antonio Madero Bracho) 307143 1 066,88 -21,5 -982,7 0,84 2,50
Grupo Transportacién Maritima Mexicana (José Francisco Serrano Segovia) 1438,58 2 026,02 1827,0 -731,8 0,38 0,27
Grupo Marti (Alfredo Harp Held) 1555,56 1.530,00 112,0 76,5 0,78 0,95
Internacional de Cerdmica (Oscar Almeida Chabre) 1984,67 2 057,55 271,9 28,6 1,00 1,19
Corporacion Mexicana de Restaurantes (Joaquin Vargas Guajardo) 850,00 925,68 47,6 82,2 1,04 1,20
Mifiel Grupo Financiero (Daniel Becker Feldman) 812,96 1321,13 87,8 79,4 0,26 0,18
Cydsa (Tomds Gonzilez Sada) 4402,67 4205,02 -330,2 100,5 0,66 091
Invex Grupo Financiero (Juan Guichard Michel) 2 108,62 2 695,89 122,3 196,8 0,10 0,34
Grupo Mexicano de Desarrollo (Jorge Ballesteros Franco) 243421 2 351,12 185,0 136,6 0,28 0,41
Grupo Collado (Guillermo Vogel Hinojosa) 1264,29 1237,20 53,1 —45,9 147 1,36
Meédica Sur (Misael Uribe Esquivel y Manuel Martinez Lopez) 1026,43 1214,49 1437 216,3 0,68 0,80
Monex Grupo Financiero (Héctor Lagos Cué y Héctor Lagos Dond¢) 1 308,82 877,90 267,0 370,3 0,56 1,13
Grupo Industrial Saltillo (Ernesto Lopez de Nigris y Juan Carlos Lépez Villarreal) 618333 5923,58 74,2 364,3 0,77 0,84
Grupo Famsa (Humberto Garza Gonzilez) 3656,16 5776,67 266,9 519,9 0,97 1,01
Grupo Casa Saba (Isaac Saba Raffoul) 4740,76 5284,98 744,3 921,7 2,18 2,25
Grupo Bafar (Oscar Eugenio Baeza Farés) 1 645,05 2 140,80 365,2 193,1 1,24 1,30
Sare (Dionisio Sdnchez Carbajal) 3031,43 2 810,16 318,3 487,0 0,68 091
Grupo la Moderna (Eduardo Monroy Cérdenas) 3420,83 3301,37 3284 361,5 0,87 1,15
Grupo Ruba (Enrique Terrazas Torres) 1369,76 2 027,64 339,7 579,5 1,02 1,27
Copamex (Juan Bosco Maldonado Quiroga) 3 400,00 3643,90 17,0 74,7 0,69 0,76
Grupo Minsa (Raymundo Armando Alfonso y Guillermo Gémez Flores) 1737,60 1919,21 420,5 125,9 1,06 1,16
Grupo Accel (Eloy Vallina Lagiiera) 1177,78 1 085,90 21,2 49,3 0,90 1,06

Fuente: elaboracién propia sobre la base de datos obtenidos de la revista Expansion y del Instituto Nacional de Estadistica, Geografia e Infor-
matica (INEGI).
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