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Resumen

El articulo analiza la inversion extranjera directa (IED) multilatina en
América Latina durante la primera década del siglo XXI, para conocer si
los distintos acuerdos de integracion han incentivado este tipo de inver-
sion. El andlisis esta basado en el paradigma ecléctico de la IED y los
factores que incentivan la internacionalizacion de las empresas de eco-
nomias emergentes. El articulo presenta un andlisis sobre los acuerdos
de integracién firmados por las principales economias latinoamerica-
nas que invierten en la regién; asi como el caso de internacionalizacion
de tres empresas multilatinas. Las conclusiones son que los distintos
acuerdos de integracion, tanto el regionalismo abierto, como el post-li-
beral o neo-desarrollista incentivaron la inversién reciproca, pero no
fueron el tnico factor que determind la inversion entre los paises latino-
americanos. Ademas, las grandes firmas multilatinas han surgido de un
proceso de internacionalizacion similar a las empresas transnacionales
de los paises desarrollados, y los acuerdos de integracién enfrentan to-
davia retos para su consolidacion en la region.
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Multi-Latin Investment. Taking Advantage
of Regional Integration?

Abstract

The paper analyses multi-Latin foreign direct investment (FDI) in
Latin America during the first decade of the XXIst century, to find out if
the diverse integration agreements have encouraged this type of in-
vestment. Analysis is based on the eclectic paradigm of FDI and the
factors that motivate the internationalization of firms in emergent
economies. The paper presents an analysis of the integration agree-
ments signed by the principal Latin American economies that invest
in the region, as well as the cases of internationalization for three
multi-Latin firms. Conclusions state that the different integration
agreements for open regionalism as well as the post-liberal or neo-
developmentalist agreements were an incentive for reciprocal invest-
ment; however, they were not the only factors that stimulated invest-
ment among Latin American countries. Moreover, large multi-Latin
firms have arisen from an internationalization process similar to tran-
snational companies from developed countries. Integration agree-
ments still face challenges to their consolidation in the region.
Keywords: Foreign Direct Investment, multi-Latin firms, regional

economic integration.

Introduccion

Con la apertura econdmica en América Latina a fines del siglo XX, las pri-
vatizaciones ocurridas en la regiéon impulsaron la atraccion de la Inversion Ex-
tranjera Directa (IED). Posteriormente, la tendencia de las Fusiones y Adquisi-
ciones (F&A) también fungié como un incentivo de la IED. En este tiltimo con-
texto se consolidaron las llamadas empresas multilatinas, empresas con capi-
tales de origen de alguna economia de la region.

El objetivo de esta investigacion es analizar el papel que tienen estas em-
presas durante la primera década del siglo XXI (particularmente aquellas de ma-
yor tamano), a partir de los diversos acuerdos de integracion firmados en la zona.

Este documento forma parte de un proyecto de investigacion que analiza
la importancia de las empresas multilatinas (grandes y medianas) en América
Latina y la generacién de empleo en las regiones donde se establecen. En esta
parte de la investigacion se conocio si las empresas multilatinas siguen las
mismas tendencias de las empresas transnacionales (ET), para establecer sus
proyectos de inversion en la region latinoamericana.
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Para la realizacion de este documento se ha recurrido al siguiente camino
metodoloégico: se considera un gje histérico para el analisis de la evolucion de
las empresas multilatinas —a partir de los informes producidos por la Comisién
Econémica para América Latinay el Caribe (CEPAL) sobre la Inversion extranje-
raen Ameérica Latina y el Caribe. En seguida se ha elaborado una base de datos
con los diversos acuerdos de comercio e inversion de cinco paises: Argentina,
Brasil, Chile, Colombia y México. Estos paises fueron seleccionados por ser los
principales receptores de inversién pero también son economias latinoameri-
canas que invierten en la regién. Finalmente se consideraron 3 casos de estu-
dio representativos, a fin de trazar sus estrategias de inversion.2

Ademas de esta introduccion, este documento expone, en primera ins-
tancia, un breve repaso de los fundamentos tedricos para el analisis de la IED,
con énfasis en la inversion desde economias emergentes. En seguida, se expo-
ne la relevancia de las empresas multilatinas en la primera década del siglo
XXI, para conocer a los principales inversionistas y sectores beneficiados con
estas inversiones. Un tercer punto realiza el cruce de las inversiones de los
principales paises de las multilatinas con los acuerdos de integracion realiza-
dos en la zona para, después, presentar concisamente la expansion de tres fir-
mas latinoamericanas en la region. Finalmente se establecen las conclusiones
del documento.

1. Marco teodrico para la inversion desde economias
emergentes

Para analizar la IED, Dunning (1980) elaboré un enfoque que combiné
tres criterios: las ventajas de propiedad —basadas en la teoria de la organiza-
cién industrial-, las cuales consideran la obtencién de rendimientos crecientes
asociados a la expansion del mercado; la localizacion del pais receptor, tam-
bién basado en ciertas ventajas, como la posesion de materias primas o mano
de obra especializada; y la internalizacion, segun la cual la empresa decide
sustraer del mercado ciertos activos intangibles e invertir en el exterior.

Ademas de estas ventajas, Dunning (1980) propone la siguiente clasifica-
cioén sobre las estrategias empresariales para dirigir la inversién a los merca-

2  Metodolbégicamente existen inconvenientes para estimar los flujos de inver-
sion en el exterior de las economias emergentes, no tinicamente de América
Latina, ya que como lo senala la UNCTAD (2006), algunas ocasiones los datos
presentados son sobre o sub estimadas. Para la realizacién de este articulo se
recurrio6 a los datos estimados por la CEPAL y los informes publicados por las
empresas en particular.
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dos extranjeros: busqueda de recursos naturales, blisqueda o ampliacién de
mercados, busqueda de eficiencia y blisqueda de activos tecnolégicos.

De acuerdo con la teoria tradicional (Dunning, 2001), la entrada o salida
de la IED de un pais esta relacionada con su nivel y estructura econémica. Esta
teoria afirma que para que se lleve a cabo una salida de inversion, el pais debe
haber alcanzado cierto nivel minimo de desarrollo, al tiempo que debe poseer
ventajas que hayan llevado a la evolucion de las empresas en ese pais. En prin-
cipio, la inversion esta relacionada con el bajo/medio conocimiento intensivo
de industrias basadas en recursos naturales; después, la inversion se mueve
hacia las industrias tecnoldgicas intensivas y hacia la busqueda de eficiencia.
De forma similar, la salida de inversion, primero toma lugar en la tecnologia
baja e industrias basadas en recursos y luego en actividades de mayor valor
agregado. Este es un proceso estructural que refleja el crecimiento de la com-
petitividad nacional de las economias.

Sin embargo, la evidencia estadistica muestra las limitaciones de la teo-
ria (UNCTAD, 2006). Existen paises con similar nivel de desarrollo que poseen
patrones diferentes de inversion neta en el exterior per capitay que estan en las
etapas iniciales (Brasil, China, India, México, Sudafrica y Turquia) pero invierten
en el exterior y son lugares de empresas transnacionales. El traslape de las eta-
pas de la internacionalizacién y el desarrollo de los paises estaria ligado, tanto
a las politicas gubernamentales, pero también a la globalizacién y a la apertura
econdmica que aumentan la competitividad y las oportunidades para las fir-
mas locales de paises en desarrollo.3

De acuerdo con la Conferencia de Naciones Unidas sobre Comercioy De-
sarrollo (UNCTAD, 2006), las empresas de los paises emergentes encuentran
sus causas de internacionalizacién (drivers) en los siguientes factores:

a.  Factores domésticos (push factors): mercado y condiciones de comer-
cio, costos de produccién y politicas de gobierno. Las empresas tienen
un limitado mercado en términos de escala y oportunidades de expan-
sién. También son incentivos de la internacionalizacién, el incremento
de los costos de produccion en la economia nacional, causada por la ra-
pida expansion econémica o la escasez de recursos. Otros factores de
motivacion son los costos laborales, asi como las condiciones empre-
sariales nacionales: competitividad global y local.

3  De acuerdo con UNCTAD (2006), las firmas de estas empresas no necesaria-
mente tienen que pasar por las etapas que sugiere la literatura tradicional,
sino que necesitan poseer ventajas especificas que les facilite la inversiéon en
el exterior (como una base industrial fuerte).
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b.  Factores en la economia receptora (pull factors): los paises en desarro-
llo son los mas atractivos, debido entre algunos factores a los bajos cos-
tos laborales, asi como los recursos naturales y la infraestructura. Influ-
yen también el marco legal, las facilidades y condiciones de negocio. No
obstante, se considera también el tamano del mercado en la atracciéon
de los capitales para la inversion.

La conjuncién de las ventajas y estrategias empresariales de Dunning
(1980), asi como los factores domésticos y en la economia receptora son cate-
gorias analiticas que guian el desarrollo de la investigacion sobre la internacio-
nalizacion de las empresas multilatinas.

2. La inversion multilatina en América Latina

El término de “empresas multilatinas” hace referencia a las firmas origina-
rias o con capital de alguno de los paises de América Latina y que invierten den-
tro o fuera de la regién. Cuervo-Cazurra (2010), apunta que la etiqueta hace re-
ferencia a las empresas con origen en paises latinoamericanos y que tienen ope-
raciones de valor agregado fuera de su pais. En la region, tanto los viejos empre-
sarios como aquellos que surgieron y se desarrollaron durante las reformas es-
tructurales en América Latina encontraron incentivos suficientes con la apertura
econdémica para consolidar y/o comenzar su internacionalizacion.

La CEPAL (2006) encuentra tres fases de los flujos de inversion en el exte-
rior por parte de los paises latinoamericanos, a partir de la liberalizacién eco-
némica: una primera etapa es durante el primer quinquenio de los afnos noven-
ta, donde se aprecia que los capitales hacia el exterior no sobrepasaron los $5
mil millones de ddlares. De hecho, el promedio calculado por este organismo
regional apunta hacia los $3 mil millones de ddlares, etapa que coincidié con el
inicio de las privatizaciones de las empresas estatales y la desregulacién eco-
noémica. Es decir, la inversion en el exterior por parte de los paises latinoameri-
canos también siguié la misma tendencia que la IED tuvo en la region.

Durante esta fase, los grupos empresariales regionales interesados en la
internacionalizacién utilizaron las reformas estructurales que disminuyeron
las trabas comerciales para efectuar actividades de exportacion y aprovechar
las ventas de paraestatales que convenian a su cadena productiva, ademas me-
joraron sus capacidades competitivas y organizacionales para enfrentar la
competencia internacional (CEPAL, 2006; Cuervo-Cazurra, 2010).

Una segunda etapa ocurri6é desde finales de los afos noventa e inicios del
siglo XXI (1997-2003), donde los flujos de capital en el exterior por parte de los
paises latinoamericanos alcanzaron en promedio los $6,800 millones de ddla-
res (CEPAL, 2006). La inversién multilatina coincide con la fase de finalizacion
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de la mayoria de las privatizaciones y con el auge del proceso de F&A (trans-
fronterizas) en la region.

En tanto que la dltima fase, ocurrida a partir de 2004, los flujos de capital
han rebasado los mas de $25 mil millones de délares en promedio. De acuerdo
con la informacién disponible por la CEPAL y UNCTAD, podemos considerar
que el boom de las inversiones en el exterior realmente comenzé en el siglo XXI
(véase Grafica 1).

Grafica 1. Corrientes de inversion directa en el exterior de América Latinay
el Caribe (miles de millones de ddlares).
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Fuente: CEPAL (2013).

El incremento de la inversiéon en el exterior de América Latina es evidente
a través de sus empresas. La posicion que ocupan las firmas latinoamericanas
en las clasificaciones de la UNCTAD (2013) es muestra de ello: en el listado de
las 100 empresas transnacionales (ET) no financieras, clasificadas por sus acti-
vos en el extranjero en 2012, aparecen Vale de Brasil (mineria), América Mévil
(telecomunicaciones) y Cemex (cementos) de México.# Si se consulta el mismo
listado pero solo para las economias emergentes y en transicién se localizan

4  Laempresa Vale aparece en el lugar 61, con mas de $45 mil millones de déla-
res de activos y mas de 15 mil empleados en el exterior (ambas variables). En
tanto, América Movil se ubicé en el lugar 95, con mas de $32 mil millones de
dolares y 86 empleados en el exterior. Mientras que Cemex se ubicé en la po-
sicién 98, con $30 mil millones de délares y 35 mil empleados en el exterior.
El ranking lo encabeza General Electric de los Estados Unidos, con $303 mil
millones de ddlares y 171 mil empleados en el exterior (UNCTAD, 2013).
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las siguientes empresas: ademas de las tres mencionadas —las cuales aparecen
en las posiciones 4, 7 y 8 respectivamente- Petréleos de Venezuela (posicion
13), Petrobras (18) y Gerdau de Brasil (29), Fomento econémico mexicano (50),
JBS de Brasil (54), Ternium de Argentina (61) y Grupo Bimbo de México (62).

La transcendencia econémica de las firmas multilatinas también se apre-
cia en el valor de las F&A realizadas en el 2012. La clasificacién considera movi-
mientos por mas de mil millones de délares completados en dicho ano, entre
las 50 primeras posiciones aparecen las siguientes empresas de la region: Pe-
trogal Brasil que adquiri6 el 30% de las acciones de la empresa Sinopec Group
de China, la fusién de las aerolineas TAM (Brasil) y LAN (Chile), JPLSPE (grupo
hospitalario brasileno) que adquiri6 el 86% de las acciones de United Health
Gropu Inc. (EE.UU.) y Usinas Siderurgicas de Minas Gerais (Brasil) adquirio el
15% acciones de Investor Grupo (Argentina) (UNCTAD, 2013).

La pregunta es ¢Qué hicieron estas empresas para lograr esta interna-
cionalizaciéon? Un recorrido por los informes de la CEPAL permite captar dos
caracteristicas en los movimientos de inversién de estas firmas: existen secto-
res productivos que son aprovechados por las multilatinas en la regién: pro-
ductos basicos (hidrocarburos, mineria, metalurgia, cemento), telecomunica-
ciones, bebidas y alimentos, comercio minorista y servicios financieros. Este
primer hallazgo esta vinculado con la estrategia utilizada por estas firmas,
quienes al igual que las ET de los paises desarrollados —excepto el caso de
América Movil- coincidieron en asegurar primero su mercado local y después
comenzar un proceso de internacionalizacion a partir de la blisqueda de mate-
rias primas, eficiencia y mercados locales.

La inversiéon multilatina dirigida hacia estos sectores, durante el primer
quinquenio del siglo XXI, como apunta la CEPAL (2005), tendié a la compra de ac-
tivos existentes mas que a la creacion de nuevos. Ello se explica tanto por el proce-
so de algunas privatizaciones que todavia ocurrian en ciertos paises latinoameri-
canos, pero ain mas, por el aprovechamiento de los activos de empresas privadas
locales que tuvieron problemas financieros y la experiencia de las compradoras?.

Como se mencioné previamente, durante la ultima fase, la inversion
multilatina sigui6 la tendencia de las F&A transfronterizas;® segunda caracte-

5  Por ejemplo: la fusién de las empresas brasilefias Brahma y Antartica (cerve-
ceras); las diversas compras de companias locales en Guatemala y sobretodo
Brasil por parte de América Movil o la compra de la mexicana Hylsamex por
parte del grupo argentino Technit.

6  Enlaregion las F&A son dentro de la propia region, a diferencia de la inver-
sién en el exterior de otras economias emergentes, por ello son transfronteri-
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ristica a resaltar de esta inversion. La importancia de F&A, desde las econo-
mias emergentes, lo muestra la UNCTAD (2006): a partir del afio 2000, las tran-
sacciones entre norte y sur han tenido un crecimiento rapido, lo cual es una se-
nal de las empresas de los paises emergentes en adquirir activos estratégicos e
incrementar su presencia en los mercados. UNCTAD (2006) también coincide
en que la internacionalizaciéon de las empresas latinoamericanas fue basica-
mente de ambito regional, a partir de un liderazgo en los mercados locales y
capitalizando oportunidades con la privatizacién y desregulacién de las econo-
mias en la region.

Este organismo resalta que uno de incentivos que tuvieron las empresas
latinoamericanas para su internacionalizacién fue la supresiéon de medidas
proteccionistas al comercio. Si se observa la grafica 1, puede apreciarse que lo
que en este documento se considera como el boom de la inversion multilatina
es un paso posterior a la firma de diversos acuerdos de integracién regional
que ocurrieron en América Latina. Es decir, la mayor parte de los acuerdos de
integracion firmados en la region ocurrié durante la segunda mitad de los anos
noventa; en tanto que el despliegue de la inversién multilatina comenzé a par-
tir de los primeros anos del siglo XXI.

Bajo la tendencia de F&A también se perciben dos inconvenientes: por
un lado, al imitar el proceso de internacionalizacién de las ET desarrolladas y
por las propias carencias de la region, la inversién multilatina no se dirigi6 a la
busqueda de activos tecnoldgicos, sino a afianzar las actividades productivas
en las cuales tienen amplia experiencia. Por otro lado, la dindmica del proceso
de F&A ha puesto duda en qué tan latinoamericanas son las empresas de la re-
gioén (por ejemplo, la reciente compra del Grupo Modelo, cervecera de México,
por parte de Grupo Anheuser-Busch InBev de Bélgica).

Lo que sin duda no se puede dejar de lado es la presencia que tienen es-
tas firmas como importantes emisores de IED en la region. La evidencia es no-
table, tan solo para ejemplificar el ano 2012: la IED alcanzada por la regién fue
de $173,361 millones de délares. Con respecto a los principales inversionistas
en la region, si se engloba al total de las inversiones de las empresas multilati-
nas y se disgrega por paises europeos, América Latina representaria el segun-
do inversionista de la regién con un 11%, seguido por los Paises Bajos con un
9% (CEPAL, 2013).

zas, excepto en algunos casos de grandes multilatinas. Ademas, en la region,
el despliegue de la inversion en el exterior se registré6 mas tardiamente en
comparacién con otras regiones del mundo, particularmente con respecto a
Asia (Mathews, 20005 en CEPAL, 2006).
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Esta evidencia de que América Latina se constituye como uno de los prin-
cipales inversionistas en la region muestra que, aunque a nivel global las F&A
sufrieron una baja, las inversiones de las multilatinas en el exterior, a partir de
esta tendencia, contintian con una etapa de auge, en diversas partes del mun-
do. Tan s6lo México fue el pais de la regiéon que mas invirtié en el exterior en
2012, ya que sus inversiones llegaron a mas de $25 mil millones de ddlares.
América Movil, la mayor de las empresas translatinas mexicanas, fue la princi-
pal responsable de este incremento; Grupo México invirtié $134 millones de
ddlares en sus operaciones mineras en el Perti; Bimbo abrié una nueva planta
en el Brasil y otra en la Argentina, por citar algunos ejemplos (CEPAL, 2013).

3. Inversion y enfoques de integracion en América
Latina

¢La integracion regional es un incentivo para la inversion? Este cuestio-
namiento guia el andlisis a partir de una breve revisiéon del regionalismo abier-
to, que ocurrié con el proceso de apertura econémica en América Latina, como
también en el marco de las nuevas propuestas surgidas en la region, durante la
ultima década, que han conformado una nueva arquitectura desde la forma-
cién de la Comunidad Sudamericana de Naciones, hasta su cristalizacién en
2008, en la Unién de Naciones Sudamericanas (UNASUR).” Como también la
reaccién y alternativa a la conformacién de un Area de Libre Comercio de las
Américas (ALCA)8 y materializada finalmente en la Alianza Bolivariana para los
pueblos de Nuestra América (ALBA);9y el tiltimo esquema de articulacion poli-

7  UNASUR es un bloque que tiene como objetivo el desarrollo de un espacio
sudamericano integrado en lo politico, social, econémico y ambiental que
contemple la armonizacién de politicas que promuevan el desarrollo rural y
agroalimentario, la transferencia de tecnologia, la cooperacién horizontal, la
participacién de empresas y la sociedad civil.

8  ElALCA fue una propuesta estadounidense lanzada en 1994 con la intencién
de crear una sola area de libre comercio en el continente americano. Las ne-
gociaciones para su creaciéon deberian haber concluido en 2005; sin embar-
go, no se llegé a un consenso debido a las diferentes posturas en torno al
tema de las asimetrias econémicas entre los paises participantes.

9  ALBA se refiere a la alianza politica estratégica latinoamericana a partir de la
concepcién del proyecto histérico de Simoén Bolivar sobre la unidad de los
pueblos latinoamericanos, teniendo como base las transformaciones estruc-
turales y el sistema de relaciones necesarias para alcanzar el desarrollo inte-
gral requerido por cada nacién. El énfasis de este proyecto esta colocado en
la busqueda de una nueva propuesta de integraciéon que sustituya a las fuer-
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tica y econémica de la Comunidad de Estados de Latinoamérica y del Caribe
(CELAC), 10 formalmente establecida en 2011. Todas estas tltimas propuestas
han sido caracterizadas como regionalismo post-liberal o “neo-desarrollista”,
otorgando modalidades especificas y distintas a cada pais de la region. Sin em-
bargo, y como analizamos en este trabajo, la IED han continuado con su dina-
mica, si bien expresada de manera diferencial por paises, y con retos depen-
dientes -tanto de variables enddégenas como exdégenas- que deben ser subsa-
nados para poder alcanzar los objetivos deseados.

El regionalismo abierto de los afnos noventa constituyé una nueva forma
de organizacién politica y econémica, acaecido en el marco del fin de la guerra
fria y de los procesos de la globalizaciéon, como estrategia para mejorar la in-
sercion internacional de los actores estatales y no estatales, con énfasis en la
empresa privada.

Para América Latina y desde la CEPAL (1994), el regionalismo abierto se
entendié como un proceso impulsado por las fuerzas de mercado y su contri-
bucién —expresada por medio de acuerdos de integracién regional- conllevaria
al aumento de la inversion nacional y extranjera, al incremento en el volumen y
valor agregado de las exportaciones, a la incorporacion del progreso técnico
en la produccién y al desarrollo de sectores con produccién de rendimientos
crecientes.

Este tipo de regionalismo permitié a los paises latinoamericanos inser-
tarse en las dinamicas de la economia global, consolidar el proceso de liberali-
zacion econdmica, aunque si bien de manera diferenciada para los paises: Mé-
xico se distancié de América Latina y adopté mas una via pragmatica de inte-
gracién con Estados Unidos. Chile siguié un modelo similar, realizando acuer-
dos bilaterales con la Uniéon Europea y con Estados Unidos. Otros paises en
cambio optaron por estrategias mas regionalistas, cuyas caracteristicas las de-
terminaba la cercania, la historia, los lazos culturales, etc. Un ejemplo significa-
tivo son los acuerdos de integracién argentinos-brasilefios, en 1991, cuando
se estableci6é el Mercosur cuyo objetivo fue establecer una unién aduanera.
Aunque si bien, cabe destacar la poca viabilidad de estas propuestas que se vie-
ron acechadas por intereses domésticos, convulsiones financieras que afecta-
ron a la sub-regioén, y las dudas sobre el liderazgo y el verdadero interés de Bra-
sil en el proceso (Sanahuja, 2008-2009: 2012).

zas del mercadoy coloque al Estado como regulador de la actividad econémi-
ca; asi como la creacién de alianzas entre empresas publicas conjuntas.

10 CELAC es un mecanismo regional de didlogo politico que busca fomentar la
cooperacion, el respeto internacional y la igualdad entre los 32 paises latino-
americanos, sin la intervencién de Estados Unidos y Canada.



inversion multilatina Zaprovecha la integracién regional?
maria esther morales fajardo, prudencio mochi, cristina girardo 607

En este sentido el regionalismo abierto era mas un incentivo a la inver-
sién. La evidencia empirica mostré que durante el periodo 1991-1999 diversos
paises introdujeron cambios en las leyes que rigen a la IED. De acuerdo con
UNCTAD (2000), el 94% de los paises analizados establecieron un marco favo-
rable hacia los flujos de capital. Asimismo, otros elementos que motivaron la
llegada de la inversion estuvieron asociados con los procesos de integracion
econdémico-comercial: los tratados bilaterales pasaron de 181 a finales de
1980, a 1856 a finales de 1999; en tanto que los tratados de doble imposicién
también aumentaron pasando de 719 en 1980 a 1982 a finales de 1999. En un
plano intrarregional, el aumento de acuerdos contribuy6 al establecimiento de
un clima que incentivé las inversiones, mismas que favorecieron a su vez las
corrientes de inversiones internacionales (UNCTAD, 2000).

El cuadro 1 reafirma la hip6tesis de que el regionalismo abierto en la re-
gion incentiva la inversion, aunque si bien senalamos los logros, en cuanto a
IED, dejando de lado el andlisis de las limitaciones del mismo (asimetrias re-
gionales, concentracion de la riqueza y aumento de la desigualdad, etc.). En el
cuadro 1 se observan los acuerdos de integracién regional, que pueden ser
acuerdos de alcance parcial y/o acuerdos de complementacién econémicall,
asi como los acuerdos para la protecciéon y promocion reciproca de inversio-
nes, firmados por las principales economias durante el periodo del regionalis-
mo abierto en América Latina. La evidencia encontrada es interesante: en pri-
mer lugar, podemos destacar a las economias con un mayor grado de apertura
(véase anexo), entre ellas Chile y México, paises descritos anteriormente con
dinamicas y alianzas diversas asi como las proteccionistas, Brasil. Sin embar-
go, de acuerdo con el cuadro 1, el hecho de que una economia sea mas abierta,
no necesariamente implica que tenga mas acuerdos de integracion firmados.
Por el contrario, las economias proteccionistas, Argentina y Brasil, son los que
tienen un mayor niimero (28 y 40, respectivamente). Ello se debe al nlimero de
acuerdos establecidos por el bloque al que pertenecen.

11 Un acuerdo parcial es el mecanismo mas basico de los acuerdos existentes
dentro de la Asociacion Latinoamericana de Integracion (ALADI), ya que in-
cluyen a cierto tipo de productos dentro de los beneficiarios arancelarios en-
tre dos o mas paises. En tanto que un acuerdo de complementacién econ6-
mica son mecanismos de negociacién comercial que tiene como objetivo in-
crementar y profundizar las preferencias comerciales entre dos o mas paises,
los cuales pueden ser enfocados en un sector productivo en particular o bien
en la promocién del comercio. Asimismo pueden ser acuerdos bilaterales o
plurilaterales que prevén el establecimiento de zonas de libre comercio entre
los paises miembros, abarcan la eliminacién total de gravamenesy otras res-
tricciones para el universo arancelario (ALADI, 2013).
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Cuadro 1. Principales economias de América Latina: acuerdos de in-
tegracion e inversion (Acuerdos regionales)

Periodo Pais Al2 Al-I? %-Al  AI-MSCI¢  %-Al-19 APPRISe
1995-2002 Argentina 38 12 31.57% 3 25% 11
1994-2005 Brasil 40 6 15% 3 50% 3
1991-2008 Chile 18 8 44 .44% 7 87.5% 16
1993-2006 Colombia 13 4 30.76% 4 100% 2
1993-2006 México 15 9 60% 7 77.77% 4

Elaboracién propia con base en ALADI y SICE-OEA, (2013).

aAl: Acuerdos de Integracion (Acuerdos de Alcance Parcial y Acuerdos de Complemen-
tacion Econémica).

bAI-I: Acuerdos de Integracién que consideran a la inversion.

cAl-MSCI: Acuerdos de Integracién que consideran mecanismos de solucién de con-
troversias en inversion.

9%-Al/ Al-I: Porcentaje sobre el total de Al o Al-I.

eAPPRIS: Acuerdos de Promocién y Proteccién Reciproca de Inversiones.

Estos datos tampoco implican encontrar los motivos que nos permiten
explicar la crisis de la integracion regional, bajo el modelo de regionalismo
abierto, en el sentido que este trabajo s6lo tiene como objetivo focalizar la IED.
Sin embargo es importante senalar que — a pesar de los multiples acuerdos fir-
mados-, muchos paises han eludido los compromisos de integracién, por otra
parte han, en muchas ocasiones, impulsado tratados bilaterales, o hasta pro-
movido bloqueos desestabilizadores. Todos estos aspectos y otros mas, como
la dimension institucional, las relaciones externas, y hasta el factor ideolégico
han incidido en transformar la integracion regional en algo complejo y multi-
factorial.

Ademasy si continuamos observando el niimero total de acuerdos firma-
dos y sélo se consideran aquellos que contemplan a la inversion, el niimero se
reduce significativamente. En este caso, los paises con mayor apertura son lo
que tienen un mayor nimero de Al-I (Chile con 8 y México con 9). En tanto que,
los paises mas proteccionistas tienen un menor niimero (Brasil con 6 y Colom-
bia con 4). Se evidencia entonces que el regionalismo abierto se aplicé de for-
ma parcial y mas en base a la caracteristica comercial que le imprimia cada
pais, como converdgencia de grupos, dejando de lado politicas comunesy cons-
truccién de instituciones.

Los mercados regionales surgidos bajo el regionalismo abierto han dado
lugar a la aparicion de las empresas denominadas “multilatinas”, de capital la-
tinoamericano, con o sin participacion del Estado. Estas empresas segun CE-
PAL, representan el 8% de la IED, que recibe la region.
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La crisis del regionalismo abierto, dio lugar a redefinicién del regionalismo
y la integracién, que si bien también se caracterizé por sus distintos enfoques,
incluso contradictorios, vendrian a poner el acento mas en la agenda politica que
en la comercial y econémica. Se trataba de politicas que pretendian alejarse del
“Consenso de Washington”, centradas en la liberalizacién econémica, para ir ha-
cia una nueva revalorizacién del Estado desarrollista. Asi mismo, esta propuesta
“post-liberal”, acentuara mas preocupacién por cuestiones sociales, resoluciéon
de asimetrias regionales, reduccion de la pobreza y la desigualdad, carencia de
infraestructura, seguridad energética, asi como la promocién de procesos de in-
tegracion regional basados en mayor participacion y legitimidad.

Aqui es donde, y en el marco ya de estas nuevas propuestas, aunque siem-
pre bajo la mirada econémica, al parecer los paises que tienen una mayor apertu-
ra comercial contemplan en sus acuerdos de integracion, la promocién de las in-
versiones. Este dato es evidente cuando se observa que el 60% de los acuerdos
firmados por México contemplan la inversion y casi el 45% en el caso de Chile. Es
decir, ademas de continuar promoviendo el libre comercio o la liberalizacién co-
mercial gradual, también hacen énfasis en la promocion de las inversiones.

Mas atin, en el caso de Chile y México, mas del 75% de los acuerdos que
consideran a la inversion contienen mecanismos para la solucién de controver-
sias en este tema. Este aspecto es significativo porque implica otorgar certi-
dumbre juridica a los inversionistas. El porcentaje se reduce al 50% y 25% en
los casos de Brasil y Argentina, respectivamente (véase Cuadro 1).

En el caso de los APPRIS, el panorama es diferente. Si bien Chile es la eco-
nomia mas abierta y tiene un mayor nimero de acuerdos de este tipo; en el
caso de México no es asi. La economia mexicana solo tiene 4 APPRIS, porque
en todos los Tratados de Libre Comercio que ha firmado con paises latinoame-
ricanos se incluye un capitulo sobre inversiones (y mecanismos de solucién de
controversias), ademas de que otros acuerdos de integracion (como es el caso
de los ACE con Mercosur o Brasil), promueven la inversion reciproca. Esta prac-
tica hace suponer que el gobierno mexicano no requeria impulsar un APPRI
adicional a un ACE.

En el caso de los APPRIS también resalta el caso de la economia argenti-
na; ese pais si bien, cuenta con un buen namero de acuerdos que promueven
la inversion, es el segundo pais que tiene APPRIS firmados con economias de la
region.

Por tanto, la inversion en América Latina, particularmente la inversion en-
tre paises de la regién también esta incentivada por los acuerdos de integra-
cién en el marco del regionalismo “post-liberal”. No obstante, pese al nimero
de acuerdos firmados y los esfuerzos realizados desde diversos bloques subre-
gionales, aun no existe un espacio integrado en esta zona. El incremento de la
inversion reciproca encuentra certidumbre en los instrumentos juridicos firma-



En Foco: Retos de la Integracién Regional y Subregional
610 / espacio abierto vol. 23 n° 4 (octubre-diciembre, 2014): 597 - 616

dos entre los paises, pero ademas de este incentivo deben considerarse los
cambios en las legislaciones nacionales para otorgar un mejor trato a las inver-
siones, asi como a la dinamica de cada una de las empresasy las economias en
la region. Estas economias han tenido un gran auge desde el 2002, que les
permitioé enfrentar la crisis financiera del 2008, aunque si bien empiezan ya a
mostrar un potencial agotamiento.

En cuanto a la integracion, la diferencia entre paises divididos en bloques
persiste y se acentua otorgandole aiin mas complejidad y grandes desafios a
los espacios de articulacién regional. Brasil y Venezuela contintian ejerciendo
sus liderazgos regionales. México, Argentina y Colombia contintian reformu-
lando sus politicas exteriores para adaptarse a estas nuevas dinamicas regio-
nales. La pugna por el nacionalismo y la soberania contintia siendo un obsta-
culo para la integracion latinoamericana que pretenden.

4. Las grandes multilatinas en la region

En este apartado se presenta, brevemente, la trayectoria de 3 empresas
multilatinas ubicadas en el ranking de la Revista AméricaEconomia (2013) y
clasificadas de acuerdo al grado de internacionalizacién (en la regién y en el
mundo). Dichas empresas son: Grupo IMPSA de Argentina, Odebrecht de Brasil
y América Moévil de México.

a. Grupo IMPSA

Grupo IMPSA es una empresa ubicada en el sector de la energia y que
provee soluciones para la generacién de energia eléctrica a partir de recursos
renovables, equipos para la industria de procesos y servicios ambientales. En
1965 surgié como Industrias Metaltrgicas Pescarmona S.A. IMPSA comenzo su
proceso de internacionalizacién en la década de 1980 y actualmente tiene pre-
sencia en 30 paises en todo el mundo.

En América Latina, Grupo IMPSA tiene presencia basicamente en Améri-
ca del Sur (Colombia, Venezuela, Ecuador, Pertl, Brasil, Paraguay, Uruguay, Ar-
gentinay Chile) y con mayor fuerza en Brasil. En el caso de Colombia y Brasil, la
empresa llegd en la década de los anos ochenta (1986); mientras que a Chile
lleg6 en 2009, a través de un contrato con Colbun, S.A. para el suministro de
mil toneladas de equipo hidromecanico, pero no tiene una planta en este pais.

En los dos primeros casos, la llegada de la empresa fue durante el proce-
so de liberalizacién econémicay, por ende, a los acuerdos de integracién. Sélo
en el caso de Chile, los dos paises ya tenian firmados tanto un acuerdo parcial
como un APPRI. Como lo apunta Calbosa (2012), esta empresa argentina pri-
mero acudi6 a las actividades de exportacién, tal como lo senala Dunning
(1980). En seguida, adquiri6 activos y empresas en otros paises que le permi-
tieron concentrar sus operaciones (como fue en Colombia) y en busqueda de
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nuevos mercados, con lo que emprendié nuevos proyectos a su cadena global
de produccioén con mayor valor agregado.

De acuerdo, con la trayectoria de internacionalizacién de esta empresa,
IMPSA ha seguido los patrones de algunas de las ET: primero consolidé su po-
sicion en el mercado interno para después continuar con su proceso de expan-
sién foranea; la internacionalizacién se dio a través de economias vecinas,
aprovechando los acuerdos comerciales firmados; el tamano de la economia
receptora, en este caso, Brasil ha sido determinante para los planes de expan-
sion internacional. Ademas de la busqueda de nuevas mercados, IMPSA buscé
el acceso a materias primas en sus procesos de produccion.

b. Odebrecht

El consorcio Odebrecht fue establecido en el ano de 1944 en la ciudad de
Bahia (Salvador). Esta empresa se desarrolla en los segmentos de ingenieria,
construccioén, quimica, petroquimica, infraestructuray servicios publicos. A prin-
cipios de los anos setenta, la empresa comenzé un proceso de expansion por te-
rritorio brasileno y a finales de esa década comenz6 su estrategia de internacio-
nalizacién con la construccién de proyectos hidroeléctricos en Chile y Peru.

A partir de 1984, Odebrecht continué con la construccion de Hidroeléctri-
cas en Angola, Argentina y Ecuador. Autores como Rossiy Nique (2007) senalan
que la expansién de la empresa en estos anos obedeci6 a la necesidad de am-
pliar sus operaciones y diversificar los riesgos por los cuales atravesaba la eco-
nomia brasilena.

En los anos noventa, incursioné en Portugal a través de la empresa José
Bento Pedroso e Hijos y la construccion de obras como autopistas y lineas de
metro. En este punto, la empresa brasilefia desarroll6 una nueva estrategia: in-
tegrar empresas locales y aprender sobre diferentes culturas y metodologias
de los paises a los que llegaba (Gaspar, Lotti y Santanna, 2007).

Bajo esta estrategia, adquirié la empresa inglesa SLP Engineering y co-
menzo a operar en Venezuela, Uruguay y México. Actualmente, la empresa tie-
ne presencia en 23 paises de la region, entre ellos México, Colombia y Argenti-
na. En Argentina, el Grupo Odebrecht se establecié en 1987, en Colombia en
2002y en México en 1991. La llegada a estos paises coincide con el proceso de
regionalismo abierto y la mayor parte de la firma de los acuerdos de integra-
cién entre Brasil y los paises latinoamericanos.

Entre las estrategias de internacionalizacién empleada por esta empresa
pueden citarse: enfocarse en un darea de perfecto dominio de la tecnologia o
donde el diferencial tecnolégico de la empresa ofreciera una ventaja competiti-
va en comparacion de otros competidores. Asimismo, fueron escogidos paises
con afinidades culturales y caracteristicas que no ofrecieran una exclusion del
trabajo realizado y estuviera cerca de la matriz para el reabastecimiento de re-



En Foco: Retos de la Integracién Regional y Subregional
612 / espacio abierto vol. 23 n° 4 (octubre-diciembre, 2014): 597 - 616

cursos o por cuestiones de necesidad u apoyo. La consolidacién de su presen-
cia en el mercado interno brasileno para después comenzar el proceso de ex-
pansién internacional; el aprovechamiento de la disminucién de barreras en
los mercados latinoamericanos y la diversificaciéon de riesgos que podria tener
en su propia economia.

c. América Mévil

El antecedente de América Movil (AM) es Telmex, consorcio de telecomuni-
caciones que surgié como consecuencia de la privatizacién de servicios puiblicos
en los anos noventa.12 En diciembre de 1990, el 20.4% del capital social de Tel-
mex ($1,757 millones de ddlares) habia sido adquirido por Grupo Carso, en
alianza con France Cable and Radio Yy Southwestern Bell. La ultima fase del pro-
ceso de privatizacion concluy6 en septiembre de 1994 (Pérez y Tunal, 2003).13

Telmex desarroll6 una estrategia diferente para su expansion, ya que pa-
ralelamente ocurrié su consolidaciéon en el mercado interno. Ademas, AM es el
claro ejemplo del aprovechamiento de las F&A. En 1995 inici6 tramites para
operar en Estados Unidos a través de la asociaciéon con Sprint. En 1997 adqui-
ri6 la empresa Telecomunicaciones de Guatemala y algunos activos en telefo-
nia moévil e Internet en Brasil, Ecuador y Estados Unidos (CEPAL, 2006).

En el ano 2000, para consolidar su proceso de internacionalizacion esta-
blecié América Mévil, con la separacién de algunos activos de Telmex, como
Telcel en México, Telgua en Guatemala, Consorcio Ecuatoriano de Telecomuni-
caciones y Algar Telecom Leste en Brasil. En este mismo ano junto con Bell Ca-
nada Inc. y SBC Inc. constituy6 Telecom Américas para continuar el proceso de
expansion en América Latina.

Asi entre 2000-2002 Telecom Ameéricas adquirié en Brasil: Americel, Te-
let, Tess y Algar Telecom Leste; ademas de Bell Canada Inc. y SBC Inc, que ya
operaban es este pais (CEPAL, 2006). El caso de la expansion de esta empresa
en Brasil permite apreciar la estrategia de F&A: a finales de 2003 se integraron
todas las operadoras mediante una sola marca unificada: Claro. Embratel fue
adquirida un ano después y en 2005, América Mévil adquirié Net Servicos de
Comunicacao S.A. A su vez, en 2006, Embratel adquirio6 casi el 40% de las ac-
ciones de Vivax, segqundo proveedor mas grande de television por cable en
aquel pais sudamericano (Telmex internacional, 2007).

12 Histéricamente, el antecedente de Telmex es la Compania Telefénica Mexica-
na fundada en 1882 y dependiente de la Western Electric Telephone Compa-
ny (Pérez y Tunal, 2003).

13 Telmex forma parte del Grupo Carso constituido en 1966 (Martinez, 2010).
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En 2011 se tenia posesion del 89.8% de las acciones de Net Servicos, a
través de Embrapar y Embratel. En septiembre de 2011, el congreso brasilefio
eliminé la restriccion de limitar al 49% la participacion de inversionistas extran-
jeros en las empresas de television por cable, con lo cual se autorizé el control
del 90.12% de Net Servicos por parte de Telmex Internacional, a través de las
subsidiarias (Embrapar y Embratel). En ese mismo ano, con una inversién de
$235 millones de ddlares, Embratel adquiri6 la titularidad de las acciones de
Star One, compania dedicada a la prestacion de servicios satelitales en Brasil
(Telmex Internacional, 2012).

Telmex opera en Brasil por medio de las empresas Claro, Embratel y Net
Servicos. Sin embargo, opera en Guatemala, El Salvador, Nicaragua, Hondu-
ras, Panama, Costa Rica, Colombia, Ecuador, Perq, Chile, Argentina, Paraguay y
Uruguay.

Conclusiones

La apertura econémica en América Latina ha sido un factor clave para el
proceso de internacionalizacion de las empresas. Las estrategias y los incenti-
vos que tiene el inversionista son diversos; sin embargo, en el caso de la region
latinoamericana, la proliferacién de los acuerdos de integracién derivados del
marco del regionalismo abierto estuvo vinculada a un componente de inver-
sién reciproca. Si bien este regionalismo careci6 de una estrategia en el media-
noy largo plazo, nunca logré que los gobiernos superaran su nacionalismo, lo
cual se reflej6 en la incapacidad de crear instituciones supranacionales fuertes.
Asi hemos podido observar en nuestro trabajo, como diferentes paises en la re-
gién han generado sus propias opciones (como el caso de México y Chile), que
han orientado sus relaciones con Estados Unidos. El surgimiento de nuevas ini-
ciativas en el Cono Sur lideradas por Brasil (como el UNASUR y el ALBA) y la
apertura hacia nuevos enfoques conocidos como posliberal o neo-desarrollis-
tas, podrian redefinir el modelo regional, sustentados en acuerdos cuyas mo-
dalidades dan cuenta de parametros mas enraizados en un multilateralismo la-
tinoamericano.

Sin embargo, estos cambios acaecidos en la region, no tuvieron una fuer-
te incidencia en cambios respecto a la IED. En esta investigacién se comprueba
que los paises con mayor apertura econémica y que contintian los postulados
del regionalismo abierto, -al menos en la variable econdémica- son los paises
que incentivan la firma de acuerdos que contemplan a la inversion reciprocay,
por tanto, que ofrecen mayores garantias para el inversionista. Sin embargo,
en el caso de la expansion de tres de las grandes empresas multilatinas, la
creacion de acuerdos de integracion es un incentivo mas, entre otros, que tie-
nen las firmas para internacionalizarse.
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Desde una perspectiva conceptual hemos podido comprobar que la
integracion regional se presenta como un fenémeno complejo que ha sido
reformulado en los tltimos anos. En este sentido, la nueva institucionalidad:
UNASUR; ALBA-TCP; CELAC estan mas orientados a un “retorno a la politica”
en las relaciones exteriores y las politicas de desarrollo (Sanahuja; 2012:9),
y a pesar de las diferencias y objetivos asi como de los retos que encierran
para poder todavia hablar de una integracién regional consolidada, hoy la
busqueda esta mas orientada hacia una agenda de desarrollo alternativa al
neoliberalismo.

De nuestros estudios, salvo el caso de América Mévil, el resto de las em-
presas multilatinas primero consolidaron su presencia en sus mercados inter-
nos para después continuar con su proceso de expansion internacional. Cada
empresa desarroll6 sus propias estrategias de expansion: buisqueda de merca-
dos, acceso a materias primas, busqueda de eficiencia y diversificacién de la
produccion y riesgos. El factor comun de la expansion de todos los casos anali-
zados ha sido la internacionalizacion de sus procesos como estrategia para
mejorar la competitividad y la productividad.

De manera general, puede concluirse que estas tres grandes multilatinas
han seguido los patrones de internacionalizacién de las ET de economias de-
sarrolladas, asi como las tendencias de la inversion global.

Anexo 1. Principales economias de América Latina: grado de apertura.
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Fuente: Cepalstat (2013).
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