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RESUMEN

Losflujosdeinversion extranjera(IED) haciaAméricaLatinay el Caribe disminuyeron
por segundo afio consecutivo y los datos preliminares parael 2002 no muestran signos
de una reversion. Esta evolucion se observa tanto en las inversiones nuevas como en
las fusiones, las adquisiciones y las privatizaciones. Las inversiones anunciadas por
las empresas transnacionales para los proximos afios se siguen concentrando en los
sectores de servicios e infraestructura. De esta manera, la regiéon ha seguido
fortaleciendo sus vinculos con las incipientes redes que comienzan a establecerse en
la provision de servicios en €l d&mbito global. Esta dinamica resulta contraria a la
progresiva desvinculacion que las economias latinoamericanas evidencian de los
sistemas internacionales de produccion liderados por las empresas transnacionales
manufactureras. Esta combinacion de efectos se da con mayor intensidad entre los

paises de Américadel Sur.

La presente publicacion, ademas de ser un amplio un pais receptor; de la Unién Europea como region

informe sobre la evolucion coyuntural de la IED en
Américal atinay el Caribe, presentaun completo examen
de los flujos de inversiones hacia Argentina, antes y
después de las reformas econdmicas, como andlisis de

inversionista en el ambito internacional y del sector de
hidrocarburos como ejemplo de rama de actividades que
refleja con mayor propiedad la atraccion de la IED
derivada de la reforma sectorial .
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SINTESIS Y CONCLUSIONES

Lainversién extranjera en América Latinay el Caribe, Informe 2001 consta de cuatro
capitulos. En €l primero se presenta el panorama regional, en e que se analizan la
evolucion recientedelosflujos de | ED, comparéndolacon los de laeconomiamundial,
asi como las estrategias y modalidades de inversiéon de las principales empresas
transnacional es con intereses en laregion. El segundo capitul o se centraen lainversion
extranjeraen Argentina, pais que atraviesapor unaprofundacrisiseconémicay politica;
ademas, las corporaciones transnacionales, al igual que el resto de los actores
econdmicos se ven afectados por lacrisis, lo que los obliga a reorientar su estrategia,
después de que Argentina fue uno de los principal es receptores de |IED en la Gltima
década. En el tercer capitulo se analiza la IED proveniente de la Unién Europea,
agrupacion de paises que dentro de su estrategia de integracion escogié a América
Latinacomo laregion en desarrollo de mayor relevanciaparalaexpansi on de actividades
por parte de sus transnacionales, 10 que se tradujo en un sustantivo auge de los flujos
de inversion. En € cuarto y ultimo capitulo se presenta un andlisis de la IED en el
sector de hidrocarburos, a que las reformas de los afios noventa atrajeron a nuevos

actoresy alentaron los flujos de inversion hacia la region.
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El panorama regional

Los flujos de IED hacia América Latinay el Caribe
responden alasfuerzas globales queinciden en el ambito
mundial. A su determinacién se suman los procesos
propios de la region, que en conjunto han conducido a
que, después de la década de crecimiento sin precedentes
de 1990, en los afios transcurridos de la década actual
los flujos de |IED hayan mostrado una reduccion, de
105 000 millones de ddlares en 1999 a 80 000 millones
en el 2001, aun cuando las entradas netas de este tipo de
inversiones siguen siendo superiores a promedio del
Gltimo quinguenio.

A pesar de quelasestadisticas sobre |[ED en América
Latinay el Caribe, comparadas con laevolucién mundial,
revelan una situacion no desfavorable, al consignar una
caidade 10% frente al 50% registrado por €l flujo global,
existen elementos que podrian tener efectos negativos
paralaregion en el mediano plazo. Se trata de factores
vinculadosalacoyunturainternacional y otrosde caracter
més estructural.

La incertidumbre con respecto a las caracteristicas
de larecuperacion de la economia estadounidense en €l
primer trimestre de 2002 y las bajas expectativas de
crecimiento en Europay Japdn, hacen pensar en escasas
posibilidades derecuperacién delal ED anivel mundial.
En efecto, unabajatasade crecimiento mundial redunda
en unamenor inversion en general, en un descenso de la
tasa de ganancia de las firmas y en la reduccion de sus
valores bursdtiles, todo lo cual afectalalED.

Entre los factores estructurales estéd el hecho de que
ya concluy6 la implementacion de las reformas
economicas, que atrajeron gran partedelaoleadade |ED
en los afios noventa, especialmente la privatizacion de
las grandes empresas estatales ligadas a sectores de
energiay servicios basicos. A modo deilustracion, cabe
mencionar que entre enero y abril de 2002 so6lo se

realizaron dos transacciones, vinculadas a centrales
eléctricas, por un total de 36 millones de ddlares.
Aunque €l flujo suele ser muy variable de un periodo a
otro, en caso de mantenerse este ritmo en lo que resta
del afio, la cifra ascenderia a 432 millones de ddlares,
que se compara desfavorablemente con los 1 350
millones de 2001 y sobretodo, con los 18 000 millones
de 2000.2

En segundo lugar, las adquisiciones de grandes
firmas nacionales por empresas transnacionales, que
hacia fines de la década de 1990 generaron una
proporcion importante delosflujosdeinversién, hadado
lugar a un periodo de consolidacion de la organizacion
industrial resultante. L astransacciones por este concepto
realizadas en €l primer trimestre de 2002 al canzaron los
4000 millones de ddlares. La cifra anualizada resulta
inferior a la de 2001, que fue de 25 000 millones de
délares y mucho menor a promedio anual del bienio
1999-2000, que fue de 43 000 millones.

La inversién esperada para el futuro deberia tener
un mayor componente de inversion nueva (greenfield),
gue es mas dificil de conseguir y esta ligada a las
proyeccionesdelas empresas transnacionalesen América
Latinay el Caribe dentro de su estrategiaglobal. Esto no
solo esté vinculado a proceso de estabilidad politica,
econdémica y socia de los paises, sino también a la
potencial dindmica de crecimiento y desarrollo
econdmico y tecnoldgico regional. Los planes futuros
de inversién de las empresas transnacionales dados a
conocer ala prensa entre enero del afio 2001 y abril de
2002 se centran fundamentalmente en los sectores de
infraestructura, al tiempo que en la manufactura, que
durante la década de 1990 mostré un 24% de
participacion, solo se ha anunciado el equivalente a un
4% del total de proyectos.

1 Debe considerarse que la tasa anualizada de 5.8% que presenta que presenta la economia de Estados Unidos obedece principalmente a una
menor acumulacién en las existencias de las firmas y a un elevado gasto fiscal, sobre todo en defensa. Mientras el consumo de los hogares
crecié un 3.5%, la inversion fija bajé, lo que es un fendmeno extremadamente contraproducente para el crecimiento sostenido de la
economia. (En “A hard act to follow”, publicado en The Economist, del 2 de mayo de 2002, se presenta més informacion sobre este tema.)

2 Véase e cuadro 1.10 de esta publicacion; el cuadro 1.13 de la edicidn anterior, y CEPAL (2001c).
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ENTRADAS NETAS DE IED EN AMERICA LATINAY EL CARIBEY EN EL MUNDO
(En miles de millones de ddlares)
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[ Total mundial
1200 - —+ 100
— América Latina y el
1000 Caribe
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800 -

+ 60
600 -
+ 40
400
200 - 120
0 - Lo
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Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base del cuadro .1, primer capitulo de esta publicacién

AMERICA LATINAY EL CARIBE: MONTOS DE PROYECTOS FUTUROS ANUNCIADOS
ENTRE ENERO DE 2001Y ABRIL DE 2002 POR LAS
EMPRESAS TRANSNACIONALES?

Sector Monto Porcentaje
(en millones de délares) !

Primario 5008 15.7
Petréleo y gas natural 5008 15.7
Manufacturas 1 360 4.3
Servicios 25 528 80.0
Financieros 129 0.4
Electricidad 14 030 44.0
Telecomunicaciones 5480 17.2
Comercio 726 2.3
Infraestructura y transporte 4331 13.6
Sanitarias 832 2.6
Total 31 896 100.0

Fuente: Capitulo |, cuadro anexo A.l.1.
a Corresponde a proyectos anunciados y que serian ejecutados a lo largo de los préximos cinco afios.
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Por dltimo, un fendmeno de especial relevanciaen
Asiay el Pacifico, pero que no dejadeincidir en nuestra
region, eslafuerte atraccién que g ercera Chinasobrela
IED mundia (véase la primera seccién del capitulo I).
La IED hacia China borded los 40 000 millones de
ddlares en los Ultimos cinco afios y continud creciendo
en el 2001. Factores tales como €l ingreso de este paisa
la OMC, los saarios relativamente bajos, las mejoras
anunciadas en lainfraestructuray el mercado interno de
enormes proporciones y con perspectivas de fuerte
crecimiento de la capacidad adquisitiva estarian
desplazando los flujos destinados a los paises en
desarrollo hacia China.

La pregunta que cabe entonces plantearse es qué
elementos han surgido con posterioridad a las reformas
econémicas que alienten la entrada de capitales y, al
mismo tiempo, potencien el desarrollo regional.
Autoridades de varios paises se han enfrentado a esta
interrogante® concluyendo que en una época de mayor
competencia por menores flujos de IED, es
imprescindible que los paises cuenten con mayores
opciones de politica sobre este tipo de inversiones. En
comparacion con lo ocurrido en Asia, los paises de
América Latina tienden a autolimitarse en el campo de
las politicas de desarrollo productivo. Ello ocurre en las
negociaciones de acuerdos bilaterales o multilaterales
sobre inversiones y también en los capitulos sobre
inversion de los tratados de libre comercio, que se
restringen a otorgar garantias y proteccién a los
inversionistas, en lugar de definir su relacion con la
estrategia nacional de desarrollo. A ello se suma una
cierta reticencia a utilizar todos los instrumentos a su
disposicidn. El escaso uso delaselectividad (targeting)*
en laregion es un buen giemplo de €ello, si se compara
con paises de Asia 0o Europa donde esta estrategia se
aplica normalmente.

Para competir mejor por inversiones extranjeras
directas, para hacer un mejor uso de los recursos
pertinentes y para que los objetivos de las estrategias
empresariales y las metas de la politica nacional sean
consistentes, es necesario activar y explicitar lapolitica
de |ED en todos sus aspectos. Asi deberia definirse la
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“dimensién del desarrollo” en lasfuturas negociaciones
multilaterales sobre |[ED. En otras regiones del mundo
es cada vez mas comin laimplementacion de politicas
para establecer y fortalecer los vinculos entre las
empresas transnacionales y las locales. Algunos
elementos destacados de | 0s programas exitosos son un
enérgico compromiso politico, la coherencia entre los
finesy losmedios, ladelimitacion de responsabilidades,
y una colaboracion eficaz entre el sector publico y el
privado.

En el dmbito microecondmico se constata la cada
vez mayor importancia de las empresas transnacionales
en laeconomiaregional. Hay varios indicadores de esta
evolucion, pero hemos seleccionado la participacion en
la propiedad de las mas grandes firmas, en las ventas y
en las exportaciones. Aunque | os beneficios atribuidos a
lalED en materia de aperturaanuevos mercados, avances
tecnoldgicos y formacion de capital son relativamente
importantes, en la region se detectan elementos que
minan su potencial.

Nosreferiremos en particular al carécter de enclave
y lafalta de articulacion de la mayoria de las empresas
transnacionales con respecto al resto del aparato
productivo regional. Por otra parte, es evidente su débil
repercusion en la competitividad, medida como
participacion en el comercio mundial, con la excepcion
de México. En el siguiente cuadro se observa la
declinante evolucién de los paises de América del Sur
en el comercio internacional, tanto en relacion con la
participacion en el mercado mundial del total exportado
como de las manufacturas no basadas en recursos
naturalesy especialmentelas de altatecnol ogia, que son
lasmasdinamicasen el comercio mundial. En contraste,
Meéxicoy los paises que conforman la Cuencadel Caribe,
en los ultimos cinco afios y especialmente después que
México firmo el TLC, vienen ganando competitividad,
pero éstano secomparacon laa canzadapor China. Entre
las razones que explican esta evolucion se destaca la
concentracion de la I[ED en plantas nuevas y en
investigacion y desarrollo, estrategia que las empresas
transnacionales no han considerado prioritaria para la
region.

8 Véaseen € capitulo | el caso de Chile; las ediciones de 1999 y 2000 de La inversion extranjera en América Latina y el Caribe (CEPAL,
2001ay 2000), los casos de Costa Ricay de Republica Dominicanay el Seminario regional sobre inversion extranjera directa en América
Latina, CEPAL/UNCTAD, Santiago de Chile, 7 a 9 de enero de 2002.

4 La focalizacién es un esfuerzo por atraer ciertos tipos de |ED, que consiste en centrarse en unas pocas actividades o sectores que reflgjan

las ventajas comparativas del pais.
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AMERICA LATINA Y CHINA: ASPECTOS DE SU COMPETITIVIDAD INTERNACIONAL
EN LAS IMPORTACIONES MUNDIALES
(En porcentajes)

Participacién en el mercado mundial
Total exportado

China

América del Sur

México y la Cuenca del Caribe

Manufacturas no basadas en recursos naturales?
China

América del Sur

México y la Cuenca del Caribe

Manufacturas de alta tecnologia®
China

América del Sur

México y la Cuenca del Caribe

1985 1990 1995 2000
1.60 281 4.80 6.12
3.40 2.76 2.76 2.62
2.39 1.96 2.40 3.35
1.47 3.41 6.11 7.83
1.24 1.14 1.12 1.03
1.34 1.55 2.33 3.57
0.36 1.35 3.63 5.98
0.47 0.36 0.29 0.45
1.66 1.40 1.91 3.19

Fuente: CEPAL, Programa de computo TradeCAN, version 2002. Grupos de bienes basados en la Clasificacion Uniforme de Comercio

Internacional (CUCI Rev.2).

2 Contiene 120 grupos que representan la suma de las actividades textil y prendas de vestir, productos de papel, vidrio y acero,
joyas, grupos de la industria automotriz, la industria de procesamiento, y la industria de ingenieria, esto es la agrupacién de
productos de electrénica mas otros productos farmacéuticos, turbinas, aviones, instrumentos.

b Contiene la industria de ingenieria: agrupacion de productos de electrénica mas otros productos farmacéuticos, turbinas, aviones,

instrumentos.

La IED en Argentina

Argentinafue uno delos paises de mayor atraccion dela
IED en la década de 1990. La privatizacion de activos
estatales, lafijacion del tipo de cambio como mecanismo
de control de lainflacién (Ley de convertibilidad) y el
esfuerzo por revitalizar el proceso de integracion
regional, sobretodo con Brasil, en el marco del Mercosur
facilitaron la operacion de las firmas extranjeras,
permitiéndoles ampliar su campo de accién a muchas
actividades que hasta ese momento estaban restringidas.
Esto fue muy comun en €l areade lainfraestructuray de
los servicios publicos, en la que el programa de
privatizacion tuvo una influencia fundamental. En una
primerafase, firmas extranjeras en conjunto con grupos
locales y bancos internacionales adquirieron la gran
mayoria de los activos estatal es que fueron puestos ala
venta. Posteriormente, laparticipacion de los operadores
internacionales en la propiedad de las compafiias
privatizadas fue aumentando, y desplazando alos grupos
locales y bancos extranjeros. Esta progresiva
concentracion de la propiedad se dio a través de un
intenso proceso de fusiones y adquisiciones, en el que
las empresas transnacionales fueron nuevamente los
grandes ganadores.

L asempresas transnacional esfueron los agentes méas
dinamicos del proceso de reestructuracién delaeconomia
argentina en ese periodo y aprovecharon, con mayores
ventgjas que la mayoria de las empresas nacionales, las
nuevas condiciones de competencia y el conjunto de
incentivos implicitos en el programa de reformas
estructurales. Losflujosde |ED querecibid laArgentina
en los dltimos diez afios transformaron radical mente el
panorama empresarial del pais. Entre 1991 y 2000, las
empresas extranjeras pasaron de representar algo méas
del 24% de las ventas de las cien mayores compafiias
del paisacercadel 50%. Una parte muy significativade
esteproceso sellevd acabo mediantelacomprade activos
existentes, 1o que no se ha traducido en una ampliacién
delacapacidad productivadel pais. No obstante, también
€es cierto que estas inversiones permitieron mejorar
muchos de los servicios que han sido transferidos a
manos privadas, incrementando la competitividad
sistémica de Argentina.

Hasta 1998 y con anterioridad a la crisis asidtica,
los inversionistas extranjeros encontraron en Argentina
un entorno muy favorable para la realizacion de sus
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actividades, més allade | as oportunidades otorgadas por
|as reformas econémicas, y sobre todo por laestabilidad
de precios y la seguridad cambiaria que les dada el
régimen de convertibilidad. Posteriormente las
condiciones macroecondmicas se fueron deteriorando,
afectando la confianza de los agentes econdmicos. Esto
ultimo se reflgj6 en la imposicion de altas primas de
riesgo para el financiamiento externo y una fuerte
contraccion de lainversién privada. En este contexto, la
ampliapresenciade empresas extranjerasy su particular
distribucion sectorial comenzd a ser parte del problema.

En primer término, la concentracion de losingresos
de IED destinados a la compra de activos existentes en
sectores de servicios no comercializables tuvo como
contrapartida una mayor rigidez en el manejo de los
equilibrios externos. Si bien la adquisicion de empresas
por parte de inversionistas extranjeros contribuyd en un
comienzo a reducir la brecha externa, a medida que
maduraron las inversiones las empresas extranjeras
radicadas en el pais comenzaron a demandar un gran
volumen de divisas para la remision de utilidades y
capitales al exterior. La génesis de este problema se
encuentra en las condiciones de operacion negociadas
durante el proceso de privatizacion de las empresas
publicas de servicios e infraestructura. Actualmente
resulta claro que estos acuerdos eran insostenibles para
mantener la competitividad del pais, ya que la fijacion
detarifas en dolares atentaba contraunapoliticade costos
coherente de | as empresas que utilizaban estos servicios
€OMo iNsUMos.

Luego del violento impacto que tuvo la crisis del
peso mexicano de finales de 1994 en la economia
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argentina, las autoridades fomentaron la inversion
extranjera en gran escala en el sector bancario, con el
propésito de asegurar laestabilidad del sistema, eimpedir
nuevas fugas de capital y masivos retiros de los bancos.
Se suponiaque en este nuevo contexto habriaun sistema
bancario transnacionalizado, bien capitalizado y con un
acreedor internacional de Ultimo recurso: las matrices
delasfiliales bancarias que operaban en Argentina. Pero
hacia finales de 2001, las expectativas de devaluacion
Ilevaron a una caida abrupta de las reservas
internacionales, a quiebre del régimen de convertibilidad
y aunanuevacrisis financiera de dificil resolucion.

Por otra parte, la inversion extranjera destinada a
actividades comercializables —particularmente de la
manufactura— sufrio los rigores de la convertibilidad,
por lo que su produccién perdi6 parte importante de su
competitividad en los mercadosinternacional es. Muchas
plantas cerraron o se limitaron a abastecer al mercado
nacional, situacion que contribuy6 a agravar los
problemas de reduccion de la brecha externa de la
economia argentina.

En sintesis, los flujos de IED han tenido efectos
ambiguos, tanto en el plano macroeconémico como en
el microeconémico. Por una parte se produjo un alivio
en las cuentas externas en el corto plazo, pero esto
redund6 en mayores restricciones por creci entes remesas
de utilidades en el largo plazo. Por otra, en € dmbito
productivo, dio origen a unafuerte modernizacion, pero
con escasos encadenamientos y difusion a resto de la
economia local, mientras que en el de los servicios
prevalece la inconsistencia entre formulas de fijacion
tarifariay competitividad sistémica.

La IED en la Unién Europea

La Unién Europea se ha convertido en uno de los
principales mercados mundiales, con cerca de
400 millones de personas de altosingresos, delas cuales
unos 300 millones cuentan con una moneda comdn. En
comparacion con Ameérica Latina, su poblacion es un
poco més reducida, pero tiene un ingreso per capitamas
de seis veces superior. En segundo lugar, es muy
importante como fuente de flujos de comercio a nivel
global, ambito en el que superaaEstados Unidosy Japon.
Durante la segunda mitad de los afios noventa también
se consolidd como principal fuente y destino de
inversiones extranjeras. Las entradas de |IED alaUnion
Europea entre 1995 y el 2000 casi se sextuplicaron
(pasando de 117 000 a 617 000 millones de dolares),
mientras que las salidas en el 2000 ascendieron a
790 000 millones.

Los principales destinos de los capitales europeos
fueron Estados Unidosy las economias emergentes, cuyo
gran atractivo fue el proceso de privatizaciones. Losflujos
deinversion haciaAmérica L atinaaumentaron desde un
promedio anual de 1 600 millones de dolares en el
periodo 1990-1995 a mas de 19 500 millones en 1996-
1999. En conjunto, América Latina captd el 13.5% de
lasinversionesrealizadas fueradelaUnion Europeay €l
6.5% del total de inversiones provenientes de ésta. El
principal destino de estos capitales en la region fue €
Mercosur.

Lasrelaciones politicasy econémicasentrelaUnion
Europeay América L atina se desarrollaron en un marco
gue ha permitido tomar en cuenta las heterogéneas
realidades regionales y nacionales. De esta manera, las
firmas europeas han focalizado su interés en tres ambitos



La inversién extranjera en América Latina y el Caribe, 2001

principales: el acceso a los mercados de servicios y
manufacturas en los paises de América del Sur, la
blsqueda de una plataforma de exportacion en México
paraacceder a mercado deAméricadel Nortey el acceso
arecursos natural es—especia mente hidrocarburos— en
los paises andinos.

Las inversiones manufactureras tienen una larga
tradicién, por lo que las empresas mantienen un patrén
de internacionalizacion bastante antiguo, vinculado ala
estrategia de sustitucion de importaciones en los
mercados de mayor tamafio. L as principalesinversiones
en este sector provienen de Alemaniay e Reino Unido
y en menor medida, de Italiay Francia, y se orientan
fundamentalmente a tres industrias: automotriz, de
alimentosy bebidasy de quimicos. El sector automotor
ha sido, en el contexto de la industria manufacturera, el
gue ha mostrado una mayor presencia de capitales
europeos en laregion.

En el sector de servicios el principal pais
inversionista fue Espafia, pero también han invertido en
laregion otros paises mediterraneos, entre ellos Portugal ,
Francia e Italia. Los principales polos de atraccién han
sido los subsectores de energia, telecomunicaciones,
bancay comercio minorista. En términos de empresas,
las més destacadas en este proceso han sido Telefénica
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de Espafia en telecomunicaciones, Endesa e
IBERDROLA en energia, y los bancos Santander Central
Hispano y Bilbao Vizcaya Argentaria en servicios
financieros.

El término del ciclo de privatizaciones en América
Latina, asi como la culminacién de una etapa en el
proceso de fusiones y adquisiciones de empresas,
plantean un interrogante sobre el futuro de las
inversiones de la Union Europea en laregion. En este
contexto, |as buenas perspectivas de profundizacién de
acuerdos econémicos y politicos entre América Latina
y la Unién Europea debieran fomentar los vinculos
comerciales y de inversién entre ambas regiones. En
este ambito, el desafio para América Latina es
convertirse en polo de atraccion no solo de inversiones
en el sector servicios, sino mas bien de inversiones
manufactureras destinadas a la exportacion, y con
mayores efectos en términos de empleo y de desempefio
de laeconomia. México es €l pais que se encuentra en
mejor pie para acoger inversiones manufactureras. Sin
embargo, la inestabilidad politica de la regién,
corroborada por |o ocurrido recientemente en Argentina
y Venezuela, podria ser un factor negativo que
dificultaralaprofundizacion delosvincul os entre ambas
regiones.

La IED en el sector de hidrocarburos

Las reformas de los afios noventa en el sector de los
hidrocarburos, y especialmente la privatizacién de las
empresas estatalesen Argentina, Boliviay Per(, atrgjeron
anuevos actoresy estimularon lasinversionesen América
Latinay el Caribe. Sin embargo, a diferencia de lo
sucedido en otros sectores de laeconomia, y debido ala
elevada renta petrolera que representa una importante
fraccion del ingreso fiscal, las empresas estatales no
fueron engjenadas en | os paises de mayores yacimientos,
por lo que siguen realizando el grueso de lasinversiones
en el sector y encabezan delejoslalistadelas empresas
productoras a nivel regional.

La empresa petrolera privada se oriento asi a la
exploracion y produccién en nuevas regiones, en aguas
profundas, en campos marginales y en los campos de
crudo extra-pesado de altos costos. A diferencia de lo
ocurrido en el pasado y como unacaracteristicadestacada
deladécadade 1990, lainversién extranjerase concentrd
en la explotacién de gas natural. Dicha estrategia
responde al objetivo de creacion de una cadena
energética, con ramificaciones hacia actividades de
generaciony distribucion de el ectricidad, generando una

red de servicios que potencia la rentabilidad del sector.
La liberalizacion a nivel global de los mercados
energéticos facilitd su implementacion.

La politica de expansién de las transnacionales
petroleras adopt6 cuatro modalidades. Un gjemplo dela
primera es la empresa espafiola Repsol, que aprovechd
la apertura del sector para transformarse en empresa
global, bajo el nombre de Repsol-Y PF, materializando
su expansién con la compra de empresas existentes. La
segunda modalidad se observa en transnacionales que
ya realizaban actividades extractivas en laregiéon y que
aprovecharon la ventaja competitiva que esto
representaba para diversificar geograficamente su
participacion en eserubro, como €l caso de Total FinaElf,
BP Amoco, Chevron Texaco. Latercera modalidad esta
representada por empresas extranjeras que no
desarrollaban actividades de extraccion antes de la
apertura, lo que determind que su estrategia se enfocara
preferentemente hacia la consolidacion de su ventaja
competitiva en las fases posteriores del proceso
productivo (Royal Dutch Shell, Exxon Mobil), y
finalmente, la cuarta modalidad se encuentra en las



20

empresas |atinoamericanas que se ampliaron a dmbito
regional a raiz de la apertura (Pérez Companc,
Pluspetrol), basandose inicialmente en la compra de
activos privatizados.

Repsol-YPF y Pérez Companc, a igua que otras
empresas gque han optado por una expansion rapida por
medio de la adquisicion de empresas existentes, han
logrado en poco tiempo ocupar un lugar importante entre
lasfirmas privadas que operan en laregion. Sin embargo,
ambas empresastienen en comUn unagran concentracion
enArgentinay un alto grado de endeudamiento, factores
quese convirtieron en el talon de Aquiles de su expansion.
Actualmente se enfrentan a dos serios problemas: una
insuficiente capacidad financieraparadesarrollar campos
descubiertosy proyectos anunciados, y la abrupta caida
en € valor de sus acciones, que dificulta ain més su
acceso al financiamiento y las expone a una posible
adquisicion.

Las grandes empresas petroleras transnacionales,
con la excepcion de Repsol-Y PF, aln no han entrado
con fuerza en la region. TotalFinaElf, BP Amoco y

CEPAL

Chevron Texaco han ido ampliando su participacion en
actividades de extraccion desde la reforma. Tienen la
capacidad financiera para emprender una mayor
expansion en laregion, que se podria concretar por dos
medios: laadquisicion de empresas existentes, estatales
0 privadas, o de parte de sus activos, |o que se centraria
fundamentalmente en las empresas privadas con
dificultades de financiamiento, y el descubrimiento de
importantes yacimientos en las regiones que estan
explorando.

Lareforma petrolerade los afios noventa establecid
un nuevo tipo de relaciones entre empresas publicas y
privadas, multiplicando las asociaciones y operaciones
conjuntas entre unas y otras. Por €ello, los directivos de
las empresas petroleras transnacionales estudian con
atencion losplanes deinversionesfuturasde lasempresas
estatal es, buscando nuevas oportunidades de asociacion,
a la vez que exigen mejores condiciones para los
inversionistas privados y unamayor apertura del sector,
incluida la privatizacion de algunos o todos los activos
de las empresas petroleras estatales.
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|. PANORAMA REGIONAL

A. EVOLUCION RECIENTE DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

EN AMERICA LATINAY EL CARIBE

El afio 2001 marcaun punto de inflexion en latendencia
ascendente quelal ED veniaexperimentando en €l mundo
alolargo deladécada pasada. L osfactores que hicieron
caer losflujosacasi lamitad delos volmenes del 2000
tambi én repercutieron en los paisesde AméricalL atinay
el Caribe, aunque ya un afio antes hubo factores
especificos que incidieron negativamente. La crisis
politica y econémica de Argentina, la incertidumbre
creadapor laposibilidad de contagio enlos paises vecinos

y la madurez de las reformas estructurales que habian
motivado laacel eracion delosflujos, en especial laventa
de empresas publicas, contribuyeron al descenso en
términos absol utos delaafluenciade capitalesalaregion,
con escasas posibilidades de recuperacion en € 2002.
Con todo, en el contexto internacional, los volumenes
de IED ingresados aAmérica Latinay el Caribe siguen
siendo altos y estan en el rango promedio del segundo
quinguenio de los noventa.

1. Lainversion extranjera directa global

Tras una década de fuerte crecimiento, en el afio 2001
losflujos mundiales de |ED no superaron los 760 000
millones de ddlares, al caer un 40% respecto del
afio anterior, lo que representa la mayor reduccioén
en casi tres décadas.! Sin embargo, a diferencia de
lo ocurrido con lainversion financieray los créditos
externos, que perjudicé especialmente a los paises
en desarrollo, lareduccion de la lED se concentré
en |os paises desarrollados (véase el cuadro I.1).

Tresfendmenosinterdependientes, pero que pueden
identificarse aisladamente, han incidido en esta
situacion:

a) La desaceleracion del nivel de actividad de la
economia mundial (particularmente la de Estados
Unidos). Este hecho afecté negativamente a través
de dos vias: €l menor requerimiento de ampliacion
de la capacidad productiva, lo que redund6 en una
reduccion delainversion en general, y lacaidadela

1  Véanse a respecto UNCTAD (2001a) y UNCTAD, Press Release (2002). De acuerdo con las cifras de UNCTAD (2002), las anteriores
caidas de la IED ocurrieron en el transcurso de los afios 1976 (22%), 1982 (17%), 1983 (13%), 1985 (5%) y 1991 (23%).
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Cuadro I.1
DISTRIBUCION REGIONAL DE LAS ENTRADAS NETAS DE IED
(En miles de millones de délares)
1989- 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001P
19942
Total mundial 200 331 385 478 693 1075 1271 760
Paises desarrollados 137 203 220 271 483 830 1005 510
Europa occidental 80 117 115 138 273 485 633 207
Unién Europea 77 113 110 128 261 467 617 199
Otras economias desarrolladas 3 4 5 10 12 18 16 168
Canada 6 9 10 12 23 25 63 20
Estados Unidos 43 59 84 103 174 295 281 144
Japon 1 0 0 3 3 13 8 4
Paises y economias en desarrollo 60 113 152 187 188 222 240 225
América Latina y el Caribe 16 31 52 77 85 105 88 80
Africa 4 5 6 7 8 9 9 11
Asia y el Pacifico 38 76 95 103 95 100 143 125
China 14 35 40 44 43 40 41 47

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de las cifras proporcionadas por la Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo (UNCTAD), World Investment Report 2001: Promoting Linkages, (UNCTAD/WIR/(2001)), Nueva
York, 2001. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: E.01.11.D.12, cuadros B.1 y B.2 del anexo, pags. 291 y 296.
Las estadisticas de América Latina y el Caribe corresponden a CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones
y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de las cifras proporcionadas
por las estadisticas de balanza de pagos del Fondo Monetario Internacional (FMI) y de entidades nacionales de los paises.

aPromedio anual.

b Estimaciones de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), “World FDI flows to drop this
year” (TAD/INF/PR21/Rev.1), Ginebra, 18 de septiembre de 2001.

PRINCIPALES FUSIONES Y ADQUISICIONES REALIZADAS EN EL MUNDO DURANTE EL ANO 2001

Cuadro 1.2

Monto
. Compania Compania Pais de (Miles de
Pais receptor . . Sector :
adquirida compradora origen millones de
dolares)
Estados Unidos VoiceStream Deustche Telekom AG Alemania Telecomunicaciones 24.6
Wireless Corp.
Alemania Viag Interkom British Reino Unido Telecomunicaciones 13.8
GmbH & Co. Telecommunications Plc
México Banamex Citigroup Estados Unidos Financiero 12.5
Estados Unidos Powertel telekom AG Deustche Alemania Telecomunicaciones 12.3
Reino Unido Billiton Plc BHP Ltda Australia Mineria 11.5
Estados Unidos Axa Financial Inc. AXA Group (AXA-UAP) Francia Seguros 11.2
Sudéfrica De Beers DB Investments Reino Unido Mineria 11.1
Consolidated Mines
Estados Unidos Ralston Purina Group Nestlé Suiza Alimentos 10.4
Estados Unidos CIT Group Inc. Tyco International Ltd Bermuda Electrénica 10.2
Estados Unidos AT&T Wireless Group NTT DoCoMo Inc Japén Telecomunicaciones 9.8
Reino Unido Power Gen Pic. E.On AG Alemania Energia 7.3
Alemania Knoll AG (BASF AG) Abbott Laboratories Estados Unidos 6.9
Reino Unido GKN PLC-Support Brambles Industries Australia Automotor y equipo 5.8
Services Ltda. de transporte
Estados Unidos Harcourt General Inc. Reed Elsevier Plc Reino Unido Servicios de informacion 5.6
Japén Japan Telecom Co. Ltda. Vodafone Group Inc Reino Unido Telecomunicaciones 5.5
and J-Phone
Communications
Reino Unido Lasmo PLc Eni SpA Italia Petréleo 4.1

Fuente: Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), “World FDI flows to drop this year” (TAD/INF/
PR21/Rev.1), Ginebra, 18 de septiembre de 2001.
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tasa de ganancia de las grandes empresas, con el
consecuente derrumbe de sus val ores bursdtiles. Tal
fendmeno tuvo un fuerte impacto en el valor de las
acciones, instrumentos que representan uno de los
principales mecanismos de financiamiento de las
fusionesy adquisi ciones, importante componente de
lalED en los paises desarrollados.

b) Considerado tanto una causa como una
consecuencia, € menor ritmo de expansion del sector
de las telecomunicaciones afectd el proceso de
fusiones y adquisiciones, asi como la canalizacion
de fuertes inversiones hacia las innovaciones
tecnol égicas. No obstante, dicho sector siguio siendo
uno de los principales protagonistasdelalED en el
ambito mundial.

¢) Pordltimo, ladesconfianzaeincertidumbre generadas
por los sucesos del 11 de septiembre del 2001 en
Estados Unidos repercutieron sobrelas decisionesde
inversion, aungue solo en el corto plazo.? En
entrevistasrealizadas por distintasfuentes (UNCTAD,
2002), gjecutivos de empresastransnacionalesdieron
por respuesta la preservacion de los proyectos de
inversion, lo que sugiere que el impacto de mediano
y largo plazo de este suceso es limitado.

El conjunto de estos fendmenos dio como resultado
preliminar una reduccion del 25% en el total de
operaciones de fusiones y adquisiciones durante el afio
2001, lo que aport6 ala reduccion de 50% en el monto
delED atribuible aeste concepto, respecto del afio 2000.

Esta reduccion de valor fue también consecuencia
directa del desplome de los valores bursétiles de las
corporaciones. Sin embargo, persistieron grandes
transacciones, sobre todo en el sector de las
telecomunicaciones. La mayor operacion correspondio
alaadquisicion deVoice Stream Wireless Corp. por parte
delaaemanaDeutsche Telekom AG, en 24 600 millones
deddlares. En segundo lugar se destaca otra adquisicion
en el mismo sector: Viag Intercom GmbH & Co de
Alemania, por British Telecommunications en el Reino
Unido, y en tercer lugar, Citigroup, de Estados Unidos,
con la compra del banco mexicano Banamex en 12 500
millonesdeddlares (véase el cuadro|.2). Estaoperacion
resulta especialmente importante, porque el resto de las
fusiones y adquisiciones estuvieron concentradas en
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paises ubicados fuera de la region de América Latinay
el Caribe.

Siguiendo con las fusiones y adquisiciones de
empresas, en el afio 2001 la regién de mayores
transacciones fue la Union Europea, gracias al estimulo
generado por los avances en la integracion regional, el
proceso de unificacion de la moneda, la mayor apuesta
de los inversionistas a la transparencia que ello le
imprimiria a los precios, la reduccion de los costos de
transaccion y lasimplificacion de los pagos entre paises
miembros (capitulo 3). Sin embargo, entre los paises
desarrollados, los Estados Unidos fue el mayor receptor
del mundo, con mas de un 25% del total de flujos,
superando por si solo a total ingresado al conjunto de
paises en desarrollo, mientras que en Japén los flujos no
repuntaron en €l periodo.

En el grupo de los paises en desarrollo se destacala
evolucion de Asiay el Pacifico, donde China—incluida
la RAE de Hong Kong- viene registrando un auge
extraordinario (véase €l recuadro 1.1). Como se analiza
en UNCTAD (2001a), tres razones explican este
comportamiento: a) larecuperacion delosflujosde|ED
despuésdelacrisisasiatica, b) laafluenciade fondos de
inversién por laincorporacion de ChinaalaOrganizacion
Mundial del Comercio (OMC); y c) las operaciones de
fusiones transfronterizas en el sector de las
telecomunicaciones, que por si solas representaron casi
latercera parte de las entradas de IED.2 En cambio, los
flujos hacia el conjunto de Asiaen e 2001 continuaron
disminuyendo, o que demuestraque el resto delaregion
no havuelto a presentar €l grado de atraccion anterior a
lacrisis de 1998.

Deacuerdo con lainformacién de UNCTAD (2002),
en Africalal ED continué centradaen muy pocos paises,
a saber, Marruecos, Nigeria, Egipto y Sudafrica,
manteniéndose la estabilidad de los flujos respecto a
afo anterior, a tiempo qued principal factor de atraccion
fueron las privatizacionesy fusionesy adquisicionesentre
grandes empresas.

Como se analizara en la siguiente seccion, la
tendenciadeclinante enlosflujosanivel mundia también
se irradié hacia América Latina y el Caribe,
pronosticandose hacia el futuro un menor ritmo de
inversion en relacion con la década pasada.

2 Respecto a este Ultimo punto, el canal de transmisién de estos impactos en el corto plazo llevé, por una parte, a postergar el consumo, el
que através del multiplicador keynesiano redujo la demanda agregada y el producto, no solo en Estados Unidos sino que, por intermedio
de los canales comerciales, a todo el mundo. Por otra parte, indujo una reduccién de la exposicion a riesgo de los inversionistas, que se
tradujo en una“huida hacialacalidad” en materia de proyectosy sectores, aumentando |a brecha entre |os margenes de |os bonos soberanos
y los precios de las acciones en paises desarrollados y paises emergentes, en detrimento de éstos Gltimos.

3 Estas operaciones permitieron fusionar la empresa China Mobile Ltda (Hong Kong) con varias firmas de telefonia mévil que estaban

operando en China continental.
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Recuadro 1.1

CEPAL

CON SU ENTRADA A LA OMC, CHINA SE CONSOLIDA COMO EL MAYOR RECEPTOR DE IED

En los Gltimos afios, China ha sido el
pais en desarrollo de mayor atractivo
para los inversionistas extranjeros. Su
entrada a la OMC es un elemento que
potencia y consolida su posicion, tanto
respecto de inversionistas coreanos,
taiwaneses y japoneses, como de las
principales empresas transnacionales
mundiales.

Gracias a la politica de IED de
China, la cartera de inversiones ha ido
evolucionando, pasando de industrias
de uso intensivo de mano de obra, en
la década de 1980, a industrias de uso
intensivo de tecnologia y capital en la
siguiente. Entre los principales
inversionistas hoy se encuentran los
lideres en la produccion de
computadoras, manufactura
electrénica, equipos de
telecomunicaciones, industria
farmacéutica, petroquimica y equipos
de generacién de energia eléctrica.
Ultimamente, la inversion también se
ha orientado a actividades de
investigacion y desarrollo (1&D), con
mas de 100 centros establecidos por
empresas transnacionales, tales como
Microsoft, Motorola, General Motors,
General Electric, JVC, Lucent-Bell,
Samsung, Ericsson, Siemens, Nokia, y
otros (UNCTAD, 2001a). Asi, China se
ubica dentro de los sistemas
internacionales de produccién
integrada (SIPI) de las empresas
transnacionales.

Por todo ello, China ha podido dar
un extraordinario salto en su insercion
en el mercado mundial y en la
transformacion de su estructura
productiva y fundamentalmente
exportadora. Para visualizar este
fenémeno, en el cuadro siguiente se
presenta una serie de indices que
miden la participacion de mercado y la
composicion de las exportaciones del
pais. Con la informacién mas
actualizada existente, esto es al afio
2000, se verifica que los productos
fabricados en China o de origen chino
representaron mas del 6% de las
importaciones mundiales, en

ENTRE LOS PAISES EN DESARROLLO

comparacion con apenas el 1.6% quince
afios atras. Mas destacada aun es la
composicion del tipo de productos que
conforman las importaciones mundiales
desde este pais, compuestas
especialmente por manufacturas no
basadas en los recursos naturales, cuya
participacion en el mercado mundial se
elevé de menos de 1.5% en 1985 a casi
8% en el 2000. Dentro de este grupo,
crecieron significativamente en
importancia los juguetes y el calzado
(véase el cuadro), pero también los
productos de alta tecnologia, que en
conjunto abarcaron casi un 6% del
mercado mundial. Esto se refleja en la
estructura de los principales productos
de exportacion, donde el 87% del total
exportado corresponde a manufacturas
no basadas en los recursos naturales,
mientras que un 22% del total son
productos de alta tecnologia. Con
relacion a estos uUltimos, en los Ultimos
cinco afios China ha pasado de exportar
7 600 millones de délares a 37 000
millones en el 2000. En el cuadro que
figura a continuacién también se
observa que, de los diez principales
productos exportados, que representan
el 41% del total, nueve son dindmicos
—marcados con un asterisco (*) en la
primera columna del cuadro—, es decir,
pertenecen al grupo de los 50 productos
de mayor crecimiento en el comercio
mundial.

Lo interesante de este fendmeno es
gue en China, a diferencia de América
Latina y el Caribe, la nueva tecnologia
incorporada por la IED no ha quedado
en enclaves, sino que se ha venido
difundiendo a las firmas nacionales de
las regiones costeras, con las cuales las
propias empresas transnacionales hoy
estan compitiendo. Asi se ha creado una
sinergia que ha impulsado un fuerte
dinamismo en el mercado interno y
externo, con consecuencias gue no
siempre favorecen a las empresas
extranjeras. Como se sefiala en Kearney
(2001), un porcentaje significativo de las
inversiones arroja utilidades por debajo
de las esperadas, entre otros factores,

debido a la subestimacion de la
competencia local. No obstante, la
encuesta realizada a los ejecutivos
principales de las 1 000 mayores
empresas transnacionales instaladas
en China, cuyos resultados se
presentan en el mismo estudio, sefala
gue éstas seguiran invirtiendo all,
representando para ellas la economia
en desarrollo mas atractiva.

El desarrollo de infraestructura,
como carreteras y caminos interiores,
sera un nuevo elemento importante
gue permitird expandir el mercado y
ubicar nuevas plantas en localidades
hoy inaccesibles, con el beneficio de
un menor costo en la compra de
terrenos y el pago de salarios.

Aungque China sigue enfrentando
los desafios de difundir hacia el resto
del pais el conocimiento y avance
tecnolégicos alcanzados en la region
costera (Dahlman y Aubert, 2001),
para los paises del este y sudeste
asiatico, la competencia de China
como principal destino de las futuras
inversiones de las empresas
transnacionales en el mundo
representa una grave amenaza. A
diferencia del modelo del este de Asia,
China no se ha mantenido en la
retaguardia en la formacion de “gansos
salvajes”, y en la actualidad es capaz
de producir desde manufacturas
simples —como los juguetes y el
calzado—, semiconductores o
computadoras, hasta productos aun
mas sofisticados, abarcando toda la
cadena de valor, en una escala
determinante de los precios mundiales.

El ingreso de China a la OMC,
sumado a los salarios relativamente
bajos, las mejoras anunciadas en la
infraestructura, el mercado interno
de enormes proporciones y con
perspectivas de fuerte crecimiento
en la capacidad adquisitiva,
generan un conjunto altamente
preciado de factores que impulsan
el flujo de IED hacia dicho pais y
potencian el modelo de desarrollo
escogido.
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Recuadro 1.1 (conclusién)

CHINA: ASPECTOS DE SU COMPETITIVIDAD INTERNACIONAL
EN LAS IMPORTACIONES MUNDIALES, 1985-2000
(En porcentajes)

1985 1990 1995 2000
I. Participacion de mercado 1.6 2.8 4.8 6.1
Recursos naturalesa® 2.3 2.4 25 2.4
Manufacturas basadas en los recursos naturales® 1.2 1.3 2.1 2.7
Manufacturas no basadas en los recursos naturales® 15 3.4 6.1 7.8
— Baja tecnologiad 4.5 9.1 15.5 18.7
— Tecnologia mediana® 0.4 1.4 2.6 3.6
— Alta tecnologiaf 0.4 1.4 3.6 6.0
Otros 9 0.70 0.7 14 1.8
Il. Estructura de las exportaciones 100.0 100.0 100.0 100.0
Recursos naturales? 35.0 14.9 7.6 5.2
Manufacturas basadas en los recursos naturales® 13.5 7.8 6.6 6.3
Manufacturas no basadas en los recursos naturales® 50.1 76.3 84.7 87.3
— Baja tecnologiad 39.7 53.6 53.5 47.6
— Tecnologia mediana® 7.8 15.4 16.8 17.3
— Alta tecnologiaf 2.6 7.3 14.2 22.4
Otros9 14 0.9 1.0 11
11l. 10 exportaciones principales segin contribucion iy i 14.2 30.1 38.5 41.3
894 Cochecitos para nifios, juguetes, juegos y art. de deporte * + 2.5 7.3 8.4 8.5
851 Calzado * + 1.2 4.6 7.2 5.5
764 Equipo de telecomunicaciones * + 0.4 1.9 3.5 4.9
752 Mag. para la elaboracién automat. de datos y sus unidades d + 0.0 0.3 1.6 4.0
845 Ropa exterior y accesorios de vestir de punto y ganchillo * + 3.6 4.4 4.0 3.9
759 Partes,y accesorios destinados a fabricacién de maquinarias
de oficina (751) y de computacion y elaboracién automatica
de datos (752) * + 0.1 0.3 1.8 3.6
843 Ropa exterior p/ mujeres, nifias, bebes, de tejidos * + 3.8 5.5 4.8 3.5
831 Articulos de viaje, bolsas, bolsos, maletines, etc. * + 1.8 3.6 3.6 2.8
893 Articulos varios fabricados con resinas y materias plasticas
(capitulo 58) + 0.3 1.4 2.3 2.3
821 Muebles y sus partes * A 0.5 0.8 1.3 2.3

Fuente: Basados en el programa de cémputo TradeCAN 2002 Edition, CEPAL.
Grupos de bienes clasificados segun la Clasificacion Uniforme de Comercio Internacional (CUCI Rev.2).

a Contiene 45 productos basicos de sencillo procesamiento, incluye concentrados.

b Contiene 65 elementos: 35 grupos agropecuarios/forestales y otros 30 (mayormente metales —excepto acero—, productos
petroleros, cemento, vidrio, etc.).

¢ Contiene 120 grupos que representan la suma de 4 + € + f,

d Contiene 44 elementos: 20 grupos del cluster de textil y prendas de vestir, mas otros 24 (productos de papel, vidrio y acero,
joyas).

€ Contiene 58 elementos: 5 grupos de la industria automotriz, 22 de la industria de procesamiento y 31 de la industria de ingenieria.
f Contiene 18 elementos: 11 grupos del cluster de electronica, mas otros 7 productos (farmacéuticos, turbinas, aviones, instrumentos).
9 Contiene 9 grupos no clasificados (mayormente de la seccién 9).

h Grupos que corresponden (*) a los 50 mas dinamicos en las importaciones mundiales, 1985-2000.
I Grupos donde se gana (+) o se pierde (-) participacion de mercado en las importaciones mundiales, 1985-2000.

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial,
sobre la base de Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), “FDI downturn in 2001
touches almost all regions” (TAD/INF/2850 - TAD/INF/PR37), Ginebra, 2002; World Investment Report 2001: Promoting
Linkages, (UNCTAD/WIR/(2002)), Nueva York, 2001. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: E.01.11.D.12;
A.T. Kearney, “Global Investment in China: A White Paper on the Quest for Profitability”, 2002 (http://www.atkearney.com);
The Economist, “China’s economic challenge to East Asia”, 23 de agosto de 2001.
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2. Lainversion extranjera directa en América Latina
y el Caribe: flujos recientes y tendencias

En el afio 2001, la IED hacia América Latinay el
Caribe registré una caida de 10%, disminuyendo de
88 000 a 80 000 millones de dolares, cifra que se
encuentra por encima del promedio del segundo
quinquenio de la década de 1990 (véase el cuadro
1.3). Aunque persiste una tendencia declinante por
segundo afio consecutivo, ésta no ha cobrado la
magnitud de la experimentada por los paises
desarrollados. Sin embargo, el flujo de IED hacia
AméricaLatinay el Caribe presenta una evolucion
heterogénea, con paises altamente beneficiados y
otros donde los inversionistas estan a la espera de
unamejoraen el climainternoy en las condiciones
internacionales.

a) Lainversion extranjera directa en los paises de
la Asociacion Latinoamericana de Integracion
(ALADI)

Enel dltimo decenio, [aALADI atrgjo |ED graciasal clima
favorable generado por la estabilizacién econémica y
politica y la serie de reformas econdmicas que desde
distintos angul os resultaban ventaj osas para la operacion
delasempresastransnacionales (véanse el cuadrol.4y €
gréfico 1.2). La apertura comercial abrio € espacio para
una nueva dinamica de crecimiento de las empresas
transnacionales en e sector manufacturero, permitiendo
el desarrollo de estrategias basadas en la busqueda de
mayor eficienciay de nuevos mercados. A dlosesuméla
liberalizaciony el acceso alapropiedad del sector privado
de recursos mineros e hidrocarburos, atrayendo nuevos
flujosdeinversion. Laaperturadel sector financieroy del
mercado de capitales promovi6 la entrada de la banca
internacional enlossistemasfinancieroslocales. El proceso
de privatizacion de empresas publicas, especialmente de
servicios basicos, convacd a operadores internacionales
hacia el sector de la energia eléctrica y las
telecomuni caciones, transfiriendo alos paisesladinamica
sectorial mundial, que transitaba del ambito local al
entorno global. Finalmente, la revitalizacién de la
integracion regional generd espaci 0s paranuevos negocios,
a los que se sumo la inversion extranjera directa
extrarregional, particularmente en el Mercosur.

Como se ha sefialado en la seccién anterior, €l
contexto en que se desenvuelve la |ED en la economia

mundial tiene repercusiones en el ambito regional, por
lo que se podia prever unadesacel eracién en €l 2001. En
efecto, debido al adverso entorno econdmico
internacional y a una recesion en Estados Unidos més
prolongada de lo previsto, se agudizé el deterioro de la
actividad econémica en América Latina. Ello afect6 los
programas de expansion en aquellas actividades ligadas
a mercado interno—el comercio, €l sector eléctricoy las
telecomuni caciones—, donde se pospuso la gecucion de
agunos proyectos.

El clima recesivo mundial también incidié en la
disponibilidad de financiamiento, hecho que se verifica
por el marcado descenso del flujo de capitales hacia
América Latinay €l Caribe (véase al respecto CEPAL,
2001b) y por laescasez 0 encarecimiento de los recursos
destinados a inversiones para el financiamiento de
proyectos del tipo “project finance”, por gjemplo en las
actividades mineras, las que representan una cantidad
no despreciable del flujo de inversiones hacialaregion.

Otro hecho relevante queexplicad descensodelalED
subregiona ese agotamiento de unaolade privatizaciones
en lamayor parte de los paises. Sin embargo, alin existen
sectores de actividad econdmica como e sector eléctrico
en Brasil, y los hidrocarburos y la energia eléctrica en
México, que las empresas transnacionales consideran un
potencia de inversion extranjera que puede materializarse
en el futuro. Finalmente, la inestabilidad politica y
econdémicaque se agudizo en los Ultimos afios en algunos
paises desalento las nuevas inversiones. Asi ocurrié, en
diferente medida, en Argentina, Venezuela, Bolivia,
Ecuador, Colombiay Pert.

En el gréfico .2 se muestrael cambio en el destino
regional de los flujos, con una caida de 13 puntos
porcentuales en Argentinay 3 en Brasil, al tiempo que
Meéxico duplico su participacion respecto del promedio
del periodo 1995-2000.

En relacion con el componente sectorial, las Ultimas
cifras oficiales registradas por los organismos
gubernamental es, disponibles para el afio 2000, sefialan
la continuidad en la tendencia observada en | os dltimos
anos (véase el gréfico 1.3), concentrandose en el sector
de los servicios. El notable incremento experimentado
por e sector primario en el afio 1999 corresponde a la
adquisicion delasaccionesdeY PF por parte de REPSOL,
por el monto de 15 168 millones de délares.*

4 LaDireccién Nacional de Cuentas Internacionales argentina ha registrado como I1ED la totalidad de la adquisicién deYPF S.A., a pesar de
que cerca del 66% del monto total que Repsol pagé por la operacién se destiné ala adquisicion de las participaciones que tenian accionistas

minoritarios en las bolsas extranjeras (véase capitulo 4).
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Cuadro 1.3
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: ENTRADAS NETAS DE IED,
POR SUBREGIONES, 1995-20012
(En millones de délares)

1995-1999° 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
ALADI 56 150 28 084 41741 61 535 66 764 82 627 70 643 63 705
(Brasil) 19 240 4 859 11 200 19 650 31913 28 576 32779 22 636
(México) 10 954 9526 9 186 12 831 11 312 11 915 13 286 24 730
Centroamérica y el Caribe 4 000 2001 2145 4224 6 215 5416 3885 4008
Centros financieros 9393 1270 8 627 7 827 12 130 17 113 13 941 11 995
Total 69 544 31 355 52 513 73 586 85 109 105 156 88 469 79 708

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo
y Empresarial, sobre la base de las cifras proporcionadas por las estadisticas de balanza de pagos del Fondo Monetario
Internacional (FMI) y de entidades nacionales de los paises. Las cifras del afio 2001 corresponden a estimaciones basadas en
la informacién de los bancos centrales de cada pais. En el caso de los centros financieros, la informacion proviene de la
UNCTAD, que a su vez la obtiene de los egresos registrados por los paises de la Organizaciéon de Cooperacién y Desarrollo
Econémicos (OCDE) hacia los paraisos fiscales. Las cifras presentadas se corrigen anualmente, de acuerdo con la revisién que
las propias autoridades gubernamentales realizan de las estadisticas. A su vez, estas difieren de aquellas presentadas en el
Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe 2001, publicado por la CEPAL, debido a que en dicho informe
se considera la inversion en la economia declarante, deducida la inversion directa de residentes en esa economia en el exterior.

a Corresponde a las entradas netas de inversién directa en la economia declarante, descontadas las salidas de capital de las

mismas empresas extranjeras.
b Promedio anual.

Gréfico 1.1

AMERICA LATINAY EL CARIBE: PRINCIPALES HITOS DE ATRACCION DE LA IED
(En millones de délares)
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Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base del cuadro 1.3.
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Cuadro 1.4
ALADI: ENTRADAS NETAS DE IED 2
(En millones de délares)

1995-1999° 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Argentina 10 599 5610 6 949 9161 7 292 23 984 11 665 3181
Bolivia 0714 393 474 731 957 1016 733 550
Brasil 19 240 4 859 11 200 19 650 31913 28 576 32779 22 636
Chile 5334 2957 4634 5219 4 638 9221 3675 4 602
Colombia 2795 968 3112 5639 2932 1326 2615 2018
Ecuador 0618 470 491 625 814 690 720 1331
México 10 954 9 526 9 186 12 831 11 312 11915 13 286 24 730
Paraguay 0183 103 149 236 342 87 82 152
Pera 2272 2 056 3 226 1781 1905 2390 680 1100
Uruguay 0164 157 137 126 164 235 298 320
Venezuela 3277 985 2183 5536 4 495 3187 4110 3085
Total 56 150 28 084 41 741 61 535 66 764 82 627 70 643 63 705

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de las cifras proporcionadas por las estadisticas de balanza de pagos del Fondo
Monetario Internacional (FMI) y de entidades nacionales de los paises. Las cifras del afio 2001 corresponden a estimaciones
basadas en la informacién de los bancos centrales de cada pais. En el caso de los centros financieros, la informacién
proviene de la UNCTAD, que a su vez la obtiene de los egresos registrados por los paises de la OCDE hacia los paraisos
fiscales. Las cifras presentadas se corrigen anualmente, de acuerdo con la revisién que las propias autoridades
gubernamentales realizan de las estadisticas. A su vez, estas difieren de aquellas presentadas en el Balance preliminar de
las economias de América Latina y el Caribe 2001, publicado por la CEPAL, debido a que en dicho informe se considera la
inversion en la economia declarante, deducida la inversion directa de residentes en esa economia en el exterior.

aCorresponde a las entradas netas de inversién directa en la economia declarante, descontadas las salidas de capital de las
mismas empresas extranjeras.

b Promedio anual.
Gréfico 1.2

PARTICIPACION EN LA IED, POR PAISES
(En porcentajes)
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Fuentes: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de estimaciones realizadas a partir de la informacién de los bancos centrales de
cada pais. En el caso de los centros financieros, la informacién proviene de la UNCTAD, que a su vez la obtiene de los
egresos registrados por los paises de la OCDE hacia los paraisos fiscales.
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i) Meéxico: la transnacionalizacion de la banca
reprivatizada

En el afio 2001, lalED queingresd aMéxico se duplico,
aumentando la participacién de este pais en €l total de
América Latinay € Caribe de 17% —para €l periodo
1996-2000 (CEPAL, 2001a)— a un 35%, como puede
observarse en € gréfico 1.2. El incremento obedece ala
mayor operacion que la banca estadounidense haya
realizado en AméricaL atina, esdecir, laadquisicién, por
parte de Citigroup, del grupo financiero mexicano
Banamex-Accival (Banacci) (para més detalles véase €l
recuadro 1.2). México alcanzo asi € primer lugar como
receptor de IED en América Latinay el Caribe, puesto
gue durante la segunda mitad de los noventa habia
ocupado Brasil, pais que quedd en segundo lugar.
Laoperacion realizada por Citigroup se enmarcaen
laadquisicion de activosfinancieros por parte delabanca
internacional, dentro de un proceso de reforma a la
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legislacion sobre |ED en el sector financiero mexicano,
derivada de | os requerimientos de capitalizacion, trasla
crisis del tequila. La adquisicién fue antecedida en el
afno 2000 por la compra del Banco del Comercio
(BANCOMER), acargo del banco espafiol Banco Bilbao
Vizcaya Argentaria y de Serfin, a cargo del Banco
Santander Central Hispano (BSCH), proveniente del
mismo pais, lo que condujo a la fusion de los bancos
correspondientes en procesos que comprendieron todas
lasfiliales de los grupos. Ademéas ese afio el Scotiabank
e NG Baring aumentaron su participacion en Inverlat y
Comercial América, respectivamente.

Como en afios anteriores, la dinamica de negocios
desarrolladaapartir de 1994, en el marco del Tratado de
Libre Comercio deAmeéricadel Norte (TLC), fuelo que
atragjo a México € resto de la IED. En efecto, se ha
generado un extraordinario impulso alalED proveniente
de los Estados Unidos y dirigida a los sectores de
exportacion (electronica, computadoras, automaéviles y

Gréfico 1.3
ALADI: DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA IED a/ 1996-2000
(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de la informacién de organismos nacionales. Argentina, Direccién Nacional de
Cuentas Internacionales; Bolivia, Banco Central de Bolivia; Brasil, Banco Central do Brasil; Chile, Comité de Inversiones
Extranjeras; Colombia, Banco de la Republica; Ecuador, Banco Central del Ecuador; México, Comisién Nacional de
Inversiones Extranjeras; Per(i, Comision Nacional de Inversiones y Tecnologias Extranjeras; Venezuela, Banco Central de

Venezuela.

2 La informacién entregada por los organismos no corresponde necesariamente al total de IED registrada en la balanza de pagos.
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confecciones), en los que predomina el esquema de
ensambl gj e de manufacturas paralaexportacion (véanse
al respecto CEPAL 2000y 2001b). Si bien el paistambién
firmé un acuerdo con la Unién Europea en el 2000, los
resultados en términos de atraccion de inversiones hacia
| os sectores manufactureros no se materializaron. En el
afio 2001, solo el 4% delalED realizadapor €l esqguema
de ensamblaje provino de la Unién Europea, mientras
que lanatificadaen el Registro Nacional de Inversiones
Extranjeras (RNIE) se restringio a un 11%, segin lo
sefiadlala Comisién Nacional de Inversiones Extranjeras
(véase capitulo 3).

Uno de los hechos sobresalientes del 2001 fue la
caidadelalED tanto en |l os sectores donde predominan
los procesos de ensamblaje como en el resto de las
ramas industriales orientadas al mercado interno y
externo. De acuerdo con las cifras de la Comisién
Nacional de Inversiones Extranjeras (Comision
Nacional de Inversiones Extranjeras, 2001), en el caso
de la industria no perteneciente a la actividad de
ensamblgje ha habido una reduccion de la inversion
extranjerade casi 55% respecto al afio 2000, atribuible
tanto a la desaceleraciéon de la economia
estadounidense y al ambiente de incertidumbre
generado después de los atentados del 11 de
septiembre como al estancamiento de la actividad
economica en México. Por su parte, la importacion
de maquinarias y equipos registrada por la industria

CEPAL

de ensamblaje habria caido un 27% por la menor
demanda de los rubros de confeccién, automoviles 'y
electrénica derivada de la recesi6n estadouni dense.

No obstante, en las industrias alimentaria,
electrénica, automotriz y de la madera se realizaron
algunas inversiones orientadas a la expansion de la
capacidad y al aumento de la productividad, ala espera
de la recuperacion de la economia mexicana y de la
demanda de su principal socio comercial en e TLC.
Asimismo, los g ecutivos delas empresastransnacionales
confian en la aplicacién de reformas en los sectores
eléctricoy petroquimico, que permitirian laincorporacion
de IED adichos sectores.

ii) Brasil: continGa €l ingreso de capitales gracias a
su gran mercado interno

Superado en el 2001 solo por México, Brasil sigue
atrayendo grandes flujos de capitales parainversion. En
términos de volumen, los 22 600 millones de ddlares
ingresados por concepto de |ED muestran unareduccion
de un 30% respecto del afio anterior, pero aln contindian
en €l promedio del Ultimo quinquenio. Entrelosfactores
que contribuyeron a reducir €l flujo se cuentan no solo
| as condi ciones negativas resefiadas anivel mundial, sino
también la incertidumbre generada por la crisis de su
vecino, Argentina, importante socio comercial en el
Mercosur.

Gréfico 1.4
DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA EN MEXICO, 2001
(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de Comisién Nacional de Inversiones Extranjeras, Informe estadistico sobre el
comportamiento de la Inversién Extranjera Directa en México, México, D.F., Secretaria de Economia, enero-septiembre de

2001.
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Recuadro 1.2

CITIGROUP ADQUIERE BANACCIY PASA A SER EL PRIMER BANCO DE MEXICO

En los dltimos tres afios el sistema
bancario mexicano ha estado
atrayendo una suma considerable de
IED por medio de fusiones y
adquisiciones. En mayo del 2001,
Citigroup de Estados Unidos
sorprendi6 a los mercados de capitales
anunciando la compra del grupo
financiero Banamex-Accival, conocido
por la sigla Banacci, adquirido por la
suma de 12 500 millones de délares.
Ello llevo a la fusion de Banamex,
Citibank México y Banca Confia con el
nombre de Banamex. Lo mismo
sucedi6 con las respectivas
administradoras de fondos de
pensiones. Por su parte, California
Commerce Bank, subsidiaria de
Banacci en Estados Unidos, se
rebautizé con el nombre Banamex-
Citibank, con el fin de atraer clientes
en el cada vez mas importante
mercado de habla hispana de los
Estados Unidos.

Citigroup tenia tres razones para
adquirir el grupo Banacci. En relacion
con el mercado mexicano, Banamex
representa una marca clave en un
pais en que existe un sistema
bancario poco desarrollado, lo que le
facilita su crecimiento. De hecho, el
nivel de colocaciones de la banca en
México no supera el 15% del PIB,
comparado con un 72% en los
Estados Unidos, mientras que el uso
de las tarjetas de crédito también es

en México.

espafioles.

muy limitado, alcanzando a un 3% del
total del gasto, contra un 25% en los
Estados Unidos. En ambos segmentos
del mercado, Citibank es fuerte y con
gran potencial para su posicionamiento

Por otra parte, esta operacion
representa un paso importante para la
consolidacién de Citibank en América
Latina, donde habia quedado rezagado
por las inversiones de los bancos
espafioles. Si bien el grupo ya es lider
en el segmento de la banca corporativa,
gue hoy representa aproximadamente
tres cuartos de los negocios de
Citigroup en la regién, Banamex permite
complementar su posicién con su
fortaleza en el mercado minorista (banca
de personas), con 1 340 sucursales en
México. De esta manera, Citigroup ha
podido avanzar en su transformacion en
un banco local en cada segmento del
mercado financiero, con lo que espera
disputar el liderazgo que en estos
segmentos poseen los bancos

Finalmente, con relacion al mercado
estadounidense, Citibank tiene la
esperanza de que con la marca
Banamex en California pueda competir
en mejores condiciones en términos de
comercializacién, con una poblacién de
habla hispana en rapido crecimiento.
Segun el censo del afio 2000, existen
35.3 millones de hispanoamericanos en
los Estados Unidos, de los cuales dos

tercios son de origen mexicano, los
gue permanentemente realizan giros a
familiares en México.

Esta transaccion tiene varias
consecuencias. Desde la perspectiva
de Banamex, le permite alcanzar la
posicién de primer banco en México,
superando a BBVA-BANCOMER, que
poseia el mayor porcentaje de
depositos (con una participacion de
aproximadamente 28%), asi como en
los créditos comerciales y en el
creciente mercado de los fondos de
pensiones. Desde la perspectiva de
Citigroup, le significa un mayor
compromiso en los mercados
emergentes y particularmente en
Latinoamérica, donde la participacion
en el total de utilidades aumenté de
21% a 25%.

Aunqgue las autoridades han
promovido la extranjerizacion de la
banca (la que ha pasado de un 20% a
un 78% de participacion entre 1995 y
el 2000) sosteniendo que se podra
superar el estado de casi bancarrota
del sistema financiero, aumentar el
nivel de capitalizacion, disminuir el
riesgo sistémico e incorporar nueva
tecnologia, la situacion que vive el
sistema bancario argentino pone en
entredicho tales afirmaciones y
persiste ademas el interrogante de si
la IED podréa contribuir a elevar la
intermediacion financiera hacia el
sector productivo.

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién extraida de J. Barham, “Citigroup’s Latin platform”, Latin Finance,
junio de 2001; R. Ferro, “Citi vs los espafioles”, América economia, 8 de noviembre de 2001; G. Gatsiépoulos, “Negocios
del afio: volver al futuro”, América economia, 20 de diciembre de 2001; S. Lacy, “Merger: new direction for Citigroup’s”,
Business Journal, San José, Silicon Valley, 18 de junio de 2001; The Economist Intelligence Unit, “Country commerce
Mexico”, 28 de septiembre de 2001; The Economist Intelligence Unit, “Country report Mexico”, 1 de octubre de 2001;
Woodstock Institute, Citigroup-Banacci Merger Some Information from Mexico, julio de 2001.

La disminucion de la ola de privatizaciones, en
especial en sectores de servicios basicos, explica
igualmente en gran medidalacaidadelosflujosrespecto
de los ultimos afios de la década de 1990. Como
contrapartida, la participacion privada se hamanifestado
en los contratos de concesiones, los que, segun la cifra
registradapor el Banco Central del Brasil, ascendieron a
1 000 millones de dolares. Gran parte de las concesiones

serealizaron en el sector de lastelecomunicacionesy se
otorgaron aTelecom Italia, permitiéndole operar telefonia
celular en Sao Paulo y nueve estados del sur y oeste de
Brasil, incluidos Rio Grandey Parana. Estas operaciones
se sumaron a otras modalidades de ingreso de la IED,
como fusiones y adquisiciones y expansion de la
capacidad, totalizando en el sector de los servicios un
60% del flujo de IED en € pais.
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De acuerdo con la informacién registrada en el
Centro de Informacion de la Unidad de Inversiones y
Estrategias Empresariales de la CEPAL, en Brasil ain
existe un gran potencial de crecimiento en el mercado
delastelecomunicacionesy de Internet. Ejemplo deello
son lasinversionesen el sector delastelecomunicaciones
que tienen previstas Telecom Italia, por 1 300 millones
de dolares, para continuar el desarrollo de la telefonia
movil; Nextel, del orden delos2 000 millonesdeddlares,
aser desembol sados en cuatro afios, y Telecom Portugal,
por 200 millones de ddlares.

En & &mbito delaenergiaeléctrica, |berdrolaplanea
instalar en Brasil 1260 MW de potencia en centrales de
ciclo combinado de gas en los proximos afios. Lacrisis
de abastecimiento cred la oportunidad para la empresa
espafiola Endesa de aprovechar subsidios
gubernamental es destinados a promover inversiones en
generacion eléctrica. Enfuncién deello, construiraen el
2002 una plantade ciclo combinado con gas natural, por
un monto de 207 millones de ddlares en el estado de
Ceara.

Respecto de la atraccion de inversiones hacia los
sectores productivos, se destaca la manufactura, con un
33%del flujo total (véased gréafico|.5), siendo lasramas
productoras de automoviles (7% de los ingresos),
productos quimicos (7%), material eléctrico y equipos
de telecomunicaciones (6%) y productos alimenticios y
bebidas (3%) las mas dinamicas del sector.

En laindustriade automdviles, durante el afio 2001
se acelerd la reestructuracién de las operaciones en el
Mercosur delasfiliales de empresastransnacional es. Este
proceso condujo a cierre de algunas plantas en Brasil,
como la de camiones de General Motors y de
DaimlerChrysler (Alemania), debido al alto costo delos
insumos y la caida de la demanda (La Prensa, 4 de
septiembre de 2001; LaNacién, 5 de septiembre de 2001,
y Clarin, 15 de abril de 2001).

Al mismo tiempo, se estan gjecutando nuevas
inversiones por el cierre de plantas en Argentina'y su
traslado al Brasil (MECON, 2001). Asi ocurrié con un
modelo Renault, cuya fabricacion en este pais exigira
unainversion de 100 millones de ddlares en el 2002.

En el sector primario, se realizé la tercera ronda
petrolera, en la cual participaron varias empresas
extranjeras que se adjudicaron areas de exploracién por
un monto global de 203 millones de délares, que
corresponde al 85% del total recaudado por la Agencia
Nacional de Petroleo (ANP) en esta ronda. A esto hay
que agregar las inversiones realizadas por empresas
extranjeras, tanto en las areas adquiridas durante las dos
rondas anteriores (1999 y 2000) como en el marco de
los contratos de asociacion con Petrobras. Varias
empresas petroleras extranjeras estan actualmente
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presentes en la actividad exploratoria en Brasil,
principalmente en areas extraterritoriales de aguas
profundas. Entre ellas cabe mencionar todas las grandes
empresas transnacionales (Exxon Mobil, Shell,
Total Final EIf, BP Amoco, Chevron Texaco, Repsol Y PF,
Phillips, Conoco, ENI) y muchas otras de menor tamafio,
principal mente estadounidenses, pero también europeas
(véase para més detalles, capitulo 4).

Segun la estadistica recogida en Kearney (2001),
Brasil se encuentra en el conjunto de paises, integrado
ademas por China, México e India, quelideralasfuturas
inversiones que habran de ejecutar las grandes
empresas transnacional es en |os paises en desarrol 0.
Esta misma fuente sefiala que el 40% de los proyectos
hacia América L atina —excluido M éxico— tendria por
destino este pais. Este ordenamiento coincide con otras
clasificaciones en que se ha considerado aBrasil como
el pais preferido en la region, ubicandose dentro de
los 10 principales destinos para las inversiones
mundiales de las empresas transnacionales en el
periodo 2001-2005.

iii) El resto del Mercosur y los paises andinos: una
evolucion heterogénea

El promedio de la IED que ingresé a los paises
sudamericanos, excluido Brasil, se redujo
significativamente, evolucion atribuible sobre todo ala
caida de los flujos hacia dos paises con fuerte
inestabilidad politica y crisis econdmica, a saber,
Argentinay Venezuela.

El proceso de cambio politico e institucional en
Venezuela no ha permitido mejorar el clima para la
atraccion de IED, por lo que ésta se redujo a poco mas
de 3 000 millones de ddlares, esto es, 25% de lo
alcanzado €l afio anterior, en su gran mayoriavinculada
al sector petrolero (véase capitulo 4). En el caso de
Argentina, el esfuerzo desesperado del gobierno durante
el afo 2001 para evitar el fracaso del régimen de
convertibilidad, en un contexto de crecienteinestabilidad
politica, desconfianza y fuertes expectativas de
devaluacion, obligo a los inversionistas extranjeros a
postergar potenciales proyectos, alaesperadelasolucion
aunacrisisque sefue profundizando y que alin no arroja
un resultado (sobrelaevolucion delal ED en Argentina,
(véase capitulo 2). Con todo, en el sector delosservicios
—energia eléctrica, comercio y telecomunicaciones—
ingresaron capitales respondiendo a fusiones y
adquisiciones de empresas, al tiempo que en el sector de
hidrocarburosy petroquimica continuaron efectuandose
inversiones: la culminacién de una planta de gas, por
parte de Pan American Energy, la inauguracion de un
nuevo complejo petroquimico por Polisur y la



La inversién extranjera en América Latina y el Caribe, 2001

33

Gréfico 1.5
DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA INVERSION EXTRANJERA
DIRECTA EN BRASIL, 2001
(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de Banco Central de Brasil.

construccién de nuevas plantas en BahiaBlanca por parte
de Proferil.

Si se toma en cuenta el resto de los paises
sudamericanos, los flujos de IED en el 2001 crecieron
levemente. Entre el conjunto de paises se destaca Chile,
donde los ingresos de IED se acercaron a los flujos
percibidos a mediados de |a década de 1990.

L as caracteristicas de Chile, pais con una situacion
politicay econémica estable, € viraje hacia una mayor
apertura en la cuenta de capitales por parte del actual
gobierno, los esfuerzos por legislar unamayor proteccién
hacia |os accionistas minoritarios en la normativa de la
oferta publica de adquisicion de acciones (OPA) y la
vision de los inversionistas de un pais puente para otras
inversiones en Sudamérica, siguieron atrayendo capitales
tanto en materia de adquisicion de empresas privadas
€como en nuevasinversiones. Lasfusionesy adquisiciones
en Chile alcanzaron en e 2001 los 3 300 millones de
ddlares, destacandose las transacciones en el sector
energético, con la venta de Gasandes a |la transnacional
francesa TotalFinaelf; en el sector eléctrico, con la
compra de CGE por parte de Pennsylvania Power and
Light (PP&L-PPL), y en el sector manufacturero, con la
adquisicion del 30% de las acciones de la Compariia
Cerveceria Unidas por parte de la empresa

estadounidense Anheuser-Busch. Por otra parte, el
programa de concesiones de infraestructura impulsado
por €l Ministerio de Obras Plblicas haseguido atrayendo
inversiones en carreteras. Estas operaciones, ef ectuadas
en un entorno regional y mundial turbulento, evidencian
en los inversionistas extranjeros una cierta pérdida de
“miopia’ que caracteriz0 alas empresas transnacionales
en el pasado.

La culminacién del proceso de reestructuracion de
los mercados, la escasez de nichos relevantes en
propiedad de capitales chilenos y la necesidad de
competir en nuevos mercados hanincidido en e gobierno
para atraer inversiones a nuevos sectores productivos,
desarrollando una politica a favor de la IED en alta
tecnologia (véase €l recuadro 1.3).

En Bolivia, Ecuador y Per( persistieron las
inversiones de empresas petroleras. En Ecuador se dio
inicio alaconstruccion del Oleoducto de Crudos Pesados
(OCP), por parte de un consorcio de empresas
transnacionales petroleras, que duplicard la capacidad
de transporte de crudo del pais. Esto constituye un
incentivo para el aumento de la produccion y de las
inversiones en el sector de los hidrocarburos, en el cual
|as empresas transnaci onal es han venido adquiriendo una
crecientey significativaimportanciaen los Ultimos afios.
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Recuadro 1.3

CEPAL

CHILEY EL PLAN DE ATRACCION DE INVERSIONES DE ALTA TECNOLOGIA
¢El primer paso hacia una politica proactiva en torno a la inversién extranjera directa?

El estancamiento del ciclo de
crecimiento econémico, la aparicién de
problemas como el desempleo y la
reduccion de los flujos de IED han
llevado a las autoridades de Chile a
reparar en experiencias exitosas
—como las de Irlanda y Singapur— para
atraer |ED, adecuandolas a la realidad
chilena. El propio presidente Lagos ha
impulsado personalmente algunas de
estas iniciativas, entre las que destaca
el programa de atraccion de
inversiones de alta tecnologia.* Si bien
no es una politica completa ni
consistente de orden nacional que
inserte al pais dentro de los sistemas
internacionales de produccién
integrada (SIPI) de las empresas
transnacionales, esta nueva
orientacién se contrapone en buena
medida a la tradicional horizontalidad
de la politica econémica chilena y
representa un primer paso hacia una
actitud mas proactiva.

El objetivo de este programa es
fortalecer los lazos del pais con la red
mundial de produccioén y distribucién de
alta tecnologia, posicionarlo como
plataforma de servicios tecnol6gicos
para la region y, en definitiva, colaborar
en la creacién de nuevas fuentes de
crecimiento para la economia. La
estrategia se focaliza en dos aspectos
principales. En primer lugar, la
promaocion, recepcion y
acompafamiento de los inversionistas
en los procesos de evaluacion y
materializacién de sus negocios,
dandoles las méaximas facilidades para
su ejecucion. La promaocion se orienta
hacia actividades determinadas como
prioritarias: tecnologias de la
informacion, electrénica, biotecnologia y
nuevos materiales, y se centra en los
principales conglomerados tecnolégicos,
como Silicon Valley, en Estados Unidos.
Ademas, se han inaugurado oficinas de
Chile en el exterior con el objeto de
incentivar directamente a las empresas

a materializar inversiones en el pais.? La
atencion al inversionista, en tanto,
considera la provision de informacion, el
apoyo en la evaluacion de proyectos y la
facilitacion de la inversion en los ambitos
legal, financiero, tributario, de recursos
humanos, logistico, etc.

En segundo lugar, se considera la
implementacién de diversos incentivos
para cada etapa del proyecto: fase
preliminar de estudio, fase de instalacion
de la empresa y fase operativa.®
Algunos de estos incentivos son:

» Incentivos para la elaboracion de
estudios de preinversion. Provision
de fondos para la preparacion y
evaluacion de estudios de
preinversion. Entre estos se
consideran estudios de factibilidad,
impacto ambiental, arquitectura,
ingenieria y otros. El
cofinanciamiento puede cubrir un
maximo de 60% del costo de estos
estudios, con un tope maximo de
30 000 dolares por empresa.

e Incentivos para inversiones en activos
fijos. Provision de apoyo y
cofinanciamiento para la compra de
propiedades, urbanizacién de terrenos,
construccion de infraestructura y
equipo tecnolégico. El
cofinanciamiento alcanza hasta el 40%
de esta inversioén, con un tope maximo
de 550 000 doélares por empresa.

e Garantias para el desarrollo de los
recursos humanos. Subvenciones a
la formacion de recursos humanos
por concepto de entrenamiento en el
puesto de trabajo. De acuerdo con
ciertos requisitos, el monto de la
subvencién puede alcanzar como
maximo 3 999 délares por trabajador
contratado y su duracién maxima
sera de 12 meses.

e Garantias para el desarrollo de
actividades de 1&D. Provision de
fondos para actividades de 1&D con
alto impacto comercial.

Durante el presente afio ya han
empezado a concretarse algunos
proyectos acogidos al programa de
alta tecnologia. Por ejemplo, se
destaca el establecimiento en
Valparaiso de Gestion Integral de
Clientes S.A., proyecto tecnolégico
creado por la unién de las compafiias
General Supply S.A. 'y Tech-One
GroupS.A. También la empresa
Motorola anunci6 la instalacion en
Valparaiso de un centro tecnolégico de
desarrollo de soluciones para Internet
movil. En este sentido, las autoridades
estan visualizando a esta ciudad como
posible conglomerado geografico para
un conjunto de empresas de alta
tecnologia, y por ende, como posible
centro tecnoldgico nacional.*

En conclusién, debido a la
necesidad de diversificar las fuentes
de crecimiento e insertarse de mejor
manera en la economia digital, Chile
ha establecido un programa de
atraccion de inversiones de alta
tecnologia, en un escenario nacional
caracterizado por el cuestionamiento a
las fuentes de desarrollo, la reduccion
de las tasas de crecimiento econémico
y el elevado desempleo. Este
programa es un incipiente esfuerzo por
encauzar y canalizar los flujos de IED
gue recibe la economia hacia
actividades prioritarias. El objetivo
mayor es avanzar de una etapa facil
de atraccion horizontal de IED —donde
mas es mejor— hacia una mas dificil,
en la cual es importante atraer
inversiones de mayor calidad y con
mayores encadenamientos hacia el
resto de la economia. Ahora bien, el
programa no puede plantearse como
una nueva orientacion general de la
politica de IED, pero si puede
entenderse como un nuevo e
importante elemento al interior de la
politica nacional destinado a atraer y
canalizar inversiones de acuerdo con
objetivos prioritarios.

Fuente: Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, sobre la base de entrevistas a ejecutivos de la Corporacion de
Fomento de la Producciéon (CORFO) de Chile.

4 Otra de las iniciativas destinadas a atraer y canalizar inversiones es el Programa Todo Chile, que apunta a la atraccién de inversiones
segln las ventajas comparativas a nivel regional.

2 En los Ultimos meses del afio 2000 una delegacion de alto nivel visitd Silicon Valley para conversar directamente con las més grandes empresas
tecnolégicas a nivel mundia (Microsoft, Oracle, etc.) y aprovech6 ademas para inaugurar una oficina nacional de promocion de inversiones.

d Los incentivos estan dirigidos tanto para empresas nacionales como extranjeras.

& Las autoridades ya han comenzado a adoptar medidas concretas con este propdsito. Por ejemplo, |as empresas nacionales que quieran
acogerse a plan de alta tecnologia deberan materializar necesariamente sus inversiones en esta ciudad.
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En el 2001 en Bolivia se han seguido realizando
notables hallazgos de gas natural en laregion de Tarija.
La magnitud de las reservas de gas encontradas ha
superado la capacidad de absorcion del mercado
brasilefio —principal destino del gas boliviano—,
alimentado a través del recién finalizado gasoducto
Bolivia-Brasil. Las empresas estan evaluando varios
proyectos que les permitan valorizar sus
descubrimientos, entre los que se destaca el proyecto
de exportacién de gas natural licuado por la Costa
Pacificahacialos|ejanos mercados del norte de México
y de California, que requerira considerables
inversiones. En Per(l han persistido lasinversiones en
el desarrollo del gas de Camisea, y esta por iniciarse
laconstruccién del gasoducto parasu transporte hacia
la costa, en vista de su distribucién en el mercado
limefio. El consorcio que lleva a cabo este proyecto,
encabezado por la argentina Pluspetrol, esta también
evaluando un proyecto de exportacion de gas natural
licuado peruano alos mismos mercados de destino que
los que se proyectan para el gas boliviano (para
profundizar sobre este conjunto de antecedentes, véase
capitulo 4).

a) LalED enlaCuencadel Caribe

Durante el afio 2001, Centroaméricay el Cariberecibio
4 000 millones de ddlaresen IED, cifrasimilar aladel
afo anterior. Para el tamafio de las economias, estos
flujos son significativos, ya que representan en
promedio casi un 4% del PIB delasubregion. Republica
Dominicana es el pais que concentra la mayor
proporcion de la inversion total (32%), seguido de
Trinidad y Tabago (17%), Guatemala, Costa Rica y
Jamaica, que bordean el 12% respectivamente (véase
el cuadro 1.5).

Mientras que en los paises del CaribelalED se ha
concentrado tradicionalmente en el turismo, Republica
Dominicanay varios de los paises centroamericanos
—CostaRica, Guatemala, Honduras y El Salvador—han
venido percibiendo recursos hacia el sector
manufacturero. Esta orientacién de la inversion
extranjera responde a: i) los incentivos otorgados por
losgobiernoslocales paralas zonasfrancasindustriales,
en el contexto delalniciativaparalaCuencadel Caribe,
ii) los incentivos otorgados por el gobierno
estadounidense, através del mecanismo de produccion
compartida (TSUS 807 y HTSUS 9802), que
proporciona acceso preferencial al mercado de los
Estados Unidos, y iii) la busgueda de mayor eficiencia
y menores costos por parte de las empresas
transnacionales.
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Estosfactores han favorecido unafuerte expansion
delalED enlamanufactura, principal mente vinculada
alaindustria de ensambl aje de baja tecnologia, como
las confecciones para la exportacion al mercado
estadounidense —tal es el caso de Honduras, El
Salvador y Republica Dominicana. Ultimamente, sin
embargo, la |IED también se ha visto atraida hacia
sectores de tecnologia mas compleja, como la
electrénicay la tecnologia de la informacion, y los
paises centroamericanos han sido privilegiados por
las empresas transnacionales para la instalacién de
los centros de [lamadas (call centers) y centros de
costos. Varios paises de la subregién han
implementado estrategias focalizadas para el
desarrollo de estos nuevos sectores, proceso en el que
se destaca Costa Rica (véase Mortimore, Vergara 'y
Katz, 2001, seccion V), que ha logrado concentrar
en el periodo 1997-2001 lamayor proporcion de |ED
en el sector industrial (véase el cuadro 1.6),
especificamente en el subsector electrénico, entrelos
gue cabe mencionar la fabricacion de componentes
electrénicos, magnéticos, de telecomunicaciones y
microprocesadores (véase el diagramal.l), asi como
la produccién de dispositivos médicos, los que
abarcan la fabricacion de equipos quirurgicos,
programas de computadoras, preparaciones médicas,
equipo mecéanico de monitoreo, instrumentos
quirdrgicos, equipo médico de rayos laser, entre
otros.

Debido a la recesion internacional y a un
sobredimensionamiento de la capacidad de
absorcion del mercado, varias empresas del drea de
la electronica y las telecomunicaciones sufrieron
fuertes caidas de latasa de gananciay de sus valores
de mercado, obligandolas allevar a cabo un proceso
de reestructuracioén y cierre de plantas durante el
2001, proceso que no afecté a Costa Rica. En efecto,
las inversiones a este pais no se han visto
perjudicadas, proyectandose hacia el futuro la
continuacién del proceso de expansion de la IED
en este sector.

Si bien |os paises de Centroaméricay €l Caribe se
encuentran en un proceso de privatizacion y atraccion
de capital extranjero hacia los sectores de
infraestructura, en el aflo 2001 fueron escasas las
operaciones que respondieron aeste factor. Haciafinales
del afio se concretd la negociacion para la
administracion de laempresapropietariade lalineade
transmision del fluido eléctrico de Centroamérica,
guedando Endesa Espafia como el séptimo socio
capitalista, que realizara un aporte de 70 millones de
dolares del total de 320 millones que involucra el
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Cuadro I.5
CENTROAMERICA Y EL CARIBE: ENTRADAS NETAS DE IED POR PAISES, 1995-20012
(En millones de délares)
1995- c 2001
2000b 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 %)
Anguila 31 18 33 21 28 40 48 46 1.2
Antigua y Barbuda 26 31 19 23 27 27 31 30 0.8
Aruba 87 -6 84 196 84 392 -228 -237 -6.4
Barbados 15 12 13 15 16 17 14 13 0.4
Belice 22 21 17 12 18 47 18 17 0.5
Costa Rica 476 337 427 408 613 669 400 447 12.1
Cuba 10 5 19 1 15 9 13 12 0.3
Dominica 23 54 18 22 11 18 16 15 0.4
El Salvador 269 38 -5 59 1104 231 185 198 5.4
Granada 35 20 18 35 51 46 37 36 1.0
Guatemala 215 75 77 84 673 155 228 440 11.9
Guyana 64 74 93 53 47 48 67 64 1.7
Haiti 12 7 4 4 11 30 13 10 0.3
Honduras 147 50 91 122 99 237 282 186 5.0
Jamaica 314 147 184 203 369 524 456 438 11.8
Montserrat 3 3 0 3 3 8 2 2 0.1
Nicaragua 181 75 97 173 184 300 254 180 4.9
Panama 677 267 410 1256 1219 517 393 250 6.8
Rep.Dominicana 654 414 96 421 700 1338 953 1198 324
Saint Kitts y Nevis 31 20 35 20 32 42 38 36 1.0
San Vicente y
las Granadinas 53 31 18 55 89 46 76 73 2.0
Santa Lucia 59 30 23 48 83 94 75 72 1.9
Suriname -35 -21 19 -9 9 -62 -148 -154 -4.2
Trinidad y Tabago 615 299 355 999 730 643 662 636 17.2
Total 3984 2001 2145 4224 6 215 5416 3885 4008 100

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de las cifras proporcionadas por las estadisticas de balanza de pagos del Fondo
Monetario Internacional (FMI) y de entidades nacionales de los paises. Las cifras presentadas se corrigen anualmente, de
acuerdo con la revisién que las propias autoridades gubernamentales realizan de las estadisticas. A su vez, estas difieren
de aquellas presentadas en el Balance preliminar de las economias de América Latina y el Caribe 2001, publicado por la
CEPAL, debido a que en dicho informe se considera la inversién en la economia declarante, deducida la inversion directa

de los residentes de esa economia en el exterior.

a Corresponde a las entradas de inversion directa en la economia declarante. No se deduce la inversién directa de los residentes de

esa economia en el exterior.
b Promedio anual.

¢ Estimaciones basadas en la informacién de los bancos centrales de cada pais.

proyecto. También se otorgaron concesiones para la
construccion de carreteras y aeropuertos a consorcios
extranjeros en Costa Rica y Republica Dominicana.
En este Ultimo pais, las compafiias que operan los
distintos segmentos del mercado de las
telecomuni caciones—Centennial Dominicana, Codetel
Verizon, Tricon y Orange PLC- planificaron
inversiones por 400 millones de ddlares para defender
su posicionamiento en el mercado. Unidn Fenosa, por
su parte, implementara dos proyectos energéticos: uno

gue involucra un parque de energia edlica por 18
millones de dolares y una central de generacion de
ciclo combinado, con un costo de 500 millones de
dolares, que incrementaran significativamente la
capacidad energética del pais.

En el mismo rubro energético, se destaca la
inversion proyectada por AES para la construccion de
una planta generadorade ciclo combinado, que aportara
a Honduras 780 MW, por un costo de 650 millones de
ddlares.
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Cuadro 1.6
DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA IED EN COSTA RICA
(En porcentajes)
Sectores 1997 1998 1999 2000 2001
Agricultura 9.4 6.9 8.1 -2.7 4.0
Agroindustria 1.6 2.4 1.7 2.8 1.4
Comercio 4.3 6.4 15 4.3 1.4
Industria 66.5 69.2 57.4 725 51.7
Servicios -1.8 1.1 2.1 3.6 7.6
Sistema financiero 0.0 3.6 15.1 6.6 6.7
Sector turistico 19.5 10.0 13.7 12.8 27.2
Otros 0.6 0.3 0.5 0.2 0.1
Total 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

Fuente: Banco Central de Costa Rica, Departamento Monetario, Seccién Balanza de Pagos. Sobre la base de cifras Costa Rican Investment

Board (CINDE), Promotora del Comercio Exterior de Costa Rica (PROCOMER) e Instituto Costarricense de Turismo (ICT).

Diagrama 1.1
SECTOR DE LA ELECTRONICA EN COSTA RICA
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de 2002.
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CEPAL

B. ESTRATEGIAS, AGENTES Y MODALIDADES DE LA INVERSION

EXTRANJERA DIRECTA

1. Las estrategias de las empresas transnacionales en América Latina

Como se viene analizando en los Informes de Inversion
Extranjera en América Latina y el Caribe desde €l afio
1998, durante la Gltima década las empresas
transnacionales han estado invirtiendo en la regién en
busca de eficiencia, materias primas y acceso a los
mercados (véase el cuadro 1.7). Esta motivacion se ha
mantenido en el 2001, pero las condiciones regionalesy
mundiales descritas llevaron a un menor dinamismo
inversor. Asi, la estrategia de blisqueda de eficiencia de
las empresas norteamericanas que operan en México y
en la Cuenca del Caribe, que aprovechan ventgjas tales
como los salarios, la proximidad geogréficay el acceso
privilegiado al mercado estadounidense, se vio afectada
por la desacel eracion de lademandaen el paisdel norte.

Por su parte, las empresas que han privilegiado la
busqueda de nuevos mercados, y que en los casos de las
ramas agroindustriales, quimica y automotriz han
concentrado sus inversiones en el Mercosur, se
enfrentaron alacrisisargentinay asu potencial contagio,
frenando el dinamismo de sus emprendimientos. En el
sector automotor en particular, como se ha sefialado en
la seccidn anterior, debido a errores en la proyeccion de
la demanda subregional, las repetidas crisis de las
economias que las componen y la incongruencia entre
las politicas macroecondmicas de sus participantes
(especialmente Argentinay Brasil), se observo el cierre

y traslado de algunas inversiones en estos paises (véase
capitulo 3).

La ola de ingreso masivo de inversion hacia los
serviciosfinancieros einfraestructurase vio afectada por
factores que en los noventa actuaron en forma positivay
que en el 2001 cambiaron de signo. En € caso de la
privatizacion de activos estatales y la concesion de
servicios publicos, las inversiones decayeron por la
culminacion en la engjenacién de gran parte de dichos
activos. Lasfusionesy adquisiciones promovidas por la
mismacompetenciainducidapor laliberalizacion delos
mercados no se repetirdn con la misma fuerza mientras
la nueva estructura de mercado surgida entra en un
proceso de consolidacion. Finalmente, en algunos paises,
los cambios en las reglas del juego, determinados por
las revisiones y reformas a los marcos regulatorios de
los servicios deinfraestructura, generaron intranquilidad
en losinversionistas, deteniendo algunos proyectos —tal
es el caso, por gemplo, de los sectores eléctricos en
Brasil, Chiley Argentina.

Por dltimo, las inversiones que se mueven en el
ambito de la busqueda de recursos naturales se vieron
obstaculizadas por lacaidaen | os precios delos productos
basicos, lareduccion de larentabilidad de los proyectos
y la dificultad en esas condiciones de conseguir
financiamiento internacional .

2. Impacto de la IED sobre la competitividad regional

La IED materializada en las actividades ligadas a los
recursos naturales y la industria debiera mejorar la
competitividad internacional de la regién. Un
indicador para su medicion es la participacion de los
diferentes paises en las importaciones del mercado
mundial. Dichainformacion se presenta en | os cuadros
I-A.2y I-A.3 del Anexo, similares al que figuraen el
recuadro 1.1, sobre China, pero en este caso paralas
subregiones de América del Sur, por una parte, y
Meéxico, Centroaméricay el Caribe, por laotra. Ambas
subregiones se diferencian por ladistintafocalizacion
de la IED. En el caso de América del Sur, lo que se
observa es una relativa caida de la participacion de
mercado respecto de 1995 y mayor alin respecto de una

década antes. En contraste, México, Centroaméricay la
Cuencadd Caribe presentan un relativo aumento—un punto
porcentual en e dltimo quinquenio. Este es un e emento
importante, yaqueladécadade 1990 fue e periodo en que
sematerializaron anivel regiond lasreformaseconomicas,
origen en gran parte del atractivo para €l considerable
volumen de |ED que afluy6 hacialaregién. Sin embargo,
conlaexcepcién de M éxico, estasituacion no haredundado
en una mejora general de la competitividad e insercion
internacional, ya que se mantuvo lavulnerabilidad externa
que tradicionalmente ha caracterizado alaregion.

Es interesante hacer una comparacion con la
evolucion de la competitividad de China. Aungue este
pais se abrio en forma sumamente parcial al mercado,
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Cuadro 1.7
AMERICA LATINAY EL CARIBE: ESTRATEGIAS DE LAS EMPRESAS
TRANSNACIONALES EN LOS ANOS NOVENTA

Estrategia Blsqueda de Blsqueda de

Blsqueda de acceso a los mercados

corporativa eficiencia materias primas (nacional o subregional)
Sector
Primario Petréleo/gas: Argentina,
Bolivia, Brasil, Colombia,
Ecuador y Venezuela
Minerales: Chile, Argentina
y Peru
Automotriz: México Automotriz: Argentina y Brasil
Electrénica: México y Agroindustria, alimentos y bebidas:
Manufacturas Cuenca del Caribe Argentina, Brasil y México
Confecciones: Quimica: Brasil
Cuenca del Caribe y Cemento: Colombia, Rep. Dominicana y
México Venezuela
Financieros: Brasil, México, Chile, Argentina,
Venezuela, Colombia y Per(
Telecomunicaciones: Brasil, Argentina, Chile y
Pera
Servicios Energia eléctrica: Colombia, Chile, Brasil,

Argentina y Centroamérica

Distribucién de gas natural: Argentina, Brasil,
Chile y Colombia

Comercio minorista: Brasil, Argentina, México y
Chile

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

suslogrosfueron notables (véase nuevamente el recuadro
I.1). En parte, ello puede obedecer a hecho dequelal ED
en ese caso estuvo basada en proyectos de ampliacién de
lacapacidad productivacon instal acién de nuevas plantas,
mas que en la adquisicion de activos existentes, como ha
sido el caso deAméricadel Sur. Ademés, lalED seorient6
a toda la cadena de valor, potenciando la articulacién
productivay el desarrollo exportador. Con respecto aeste
ultimo punto, lalED de AméricalLatinay el Caribe se ha
mantenido en enclaves, tanto en los sectoresdelos recursos
naturales como en lasindustrias de ensambl g e, aun cuando
en este Ultimo caso |os resultados son algo més positivos.
La orientacién de enclave que mayormente caracteriza a
la IED en laregion y la falta de articulacién tanto
interindustrial como intraindustrial permiten comprender
gue los resultados en términos de productividad y
crecimiento global sean tan magros, aunque las

exportaciones  se incrementado
significativamente.

Enlaestructuradelas exportaciones deAméricadel
Sur siguen primando los recursos naturales y las
manufacturas en ellos basadas (véase & cuadro |-A.2 del
Anexo), pero tanto en este Ultimo componente como en
el del resto de las exportaciones manufactureras la
subregion en su conjunto ha perdido participacion en
el mercado mundial. Por el contrario, en México,
Centroaméricay laCuencadel Caribe (véase e cuadro
I-A.3 del Anexo), las exportaciones no basadas en los
recursos natural es vienen creciendo notablemente desde
1985, pero especialmente despuésdelacrisisdel tequila
y del ingreso de México al Tratado de Libre Comercio
deAméricadel Norte(TLC). Ellolediolaoportunidad a
este pais de ser €l destino privilegiado paralainversion
en plantas de ensamblgje paralaindustriaelectronicade

hayan
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Estados Unidos, pero también seguir creciendo en la
maquila de confecciones y en la industria automotriz.
Como hemos visto en una seccidn anterior, los paises
centroamericanos han participado como destino de las
inversiones en e sector de confecciones y Ultimamente
en el de la electronica, dentro de la Iniciativa para la
Cuencadel Caribe.

Ladiferenciaen laorientacion sectorial delalED
en |las dos subregiones también explica que, entre los

CEPAL

diez principales productos exportados de América del
Sur, ninguno esté en el grupo de mayor dinamismo
comercial —el delos 50 productos méas comercializados
en el mercado mundial—, mientras que en la subregion
de México, Centroamérica y la Cuenca del Caribe,
précticamente todos lo estan. Este elemento debe
considerarse al evaluar la posibilidad de crecimiento
regional sostenido en el futuro.

3. Importancia de las empresas transnacionales
en América Latinay el Caribe

En los Ultimos afios las empresas transnacionales han
seguido ganando importancia en América Latinay €l
Caribe. Los indicadores que muestran la evolucion son
varios, pero para este informe hemos considerado la
participacion de las corporaciones transnacionalesen la
propiedad de las mayores empresas, en las ventasy en
|as exportaciones.

En el cuadro 1-A.4 del Anexo se presenta un
resumen de la informacién para el periodo 1990-
2000. En él se observa que las empresas
transnacionales casi duplicaron su participacion
dentro de las 500 mayores empresas de América
L atina entre comienzos de la décaday la actualidad,
casi triplicando su participacién en las ventas. Segun
el componente sectorial, las mayores empresas de
América Latina y el Caribe se concentraron en el
sector manufacturero y de los servicios, pero es en
este ultimo sector donde el nimero de empresas
extranjeras ha crecido significativamente en los
ultimos afos, pasando de una participacion inferior
al 30% a inicios de la década a 38% en el 2000 y
reduciendo la brecha en ventas que lo separa del
sector manufacturero.

En un andlisis mas restringido, considerando a
las mayores 200 empresas exportadoras de la regién
(véase el cuadro 1.8), se observa que durante el
segundo quinquenio de los noventa, las empresas
extranjeras fueron creciendo en participaciéon hasta
alcanzar casi lamitad del total, abarcando el 44% de
las exportaciones del grupo, mientras que el 56%
restante se reparte entre empresas nacional es privadas
y publicas. Al mismo tiempo, en dicho cuadro se
constata que entre 1996 y el 2000 las exportaciones

de las transnacionales crecieron 2.5 veces, mientras
gue las de las empresas publicas nacionales
(principalmente empresas mineras y petroleras)
aumentaron 38%, quedando rezagado el grupo de las
empresas privadas nacionales, con un incremento de
28%.

En los componentes sectoriales de las mayores 200
empresas exportadoras se destacan el sector
manufacturero, con el 57% de | as exportaciones, seguido
del sector primario, que fue perdiendo significacion en
los dltimos afios.

Si analizamos las ventas total es hacia el mercado
externo e interno, de las principales 100 empresas
manufactureras (véase el cuadro 1.9), se observa un
aumento sostenido alo largo de la década de 1990 en
el conjunto, pero mientras|as empresas transnacional es
aumentaron 9 puntos porcentual es su participacion, las
nacional es privadas cayeron 5 puntos. La ganancia de
mercado de las empresas transnacionales en América
Latinay el Caribe corresponde aun cimulo defactores,
entrelos que se destacan |a propiedad de latecnologia
de punta, su mayor productividad y un menor costo
del acceso al financiamiento.

Argentina, Brasil y México son los paises donde se
concentran las ventas de las 100 mayores empresas
transnacionales en la region (véase cuadro |-A.5). De
acuerdo con las Ultimas estadisticas que registran las
ventas de sus filiales en el afio 2000, entre las diez
primeras, seis corresponden al sector automotriz,
principalmente radicadas en México. En su conjunto
destacan en laindustria, 10s sectores alimentosy bebidas,
automotriz y electrénica, mientras que en los sectores de
servicios las telecomunicaciones.
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Cuadro 1.8
AMERICA LATINAY EL CARIBE: LAS 200 MAYORES EMPRESAS
EXPORTADORAS, 1996-2000

(En millones de délares y porcentajes)

1996 1997 1998 1999 2000
POR PROPIEDAD
Ndmero de empresas 200 200 200 200 200
Extranjeras 78 92 97 97 98
Privadas 112 88 94 94 89
Estatales 10 10 9 9 13
Exportaciones 115 317 139 833 133 841 131 041 191 813
Extranjeras 34 033 57 313 60 315 54 000 83 888
Privadas 40 253 42 644 43 674 42 989 51 624
Estatales 41 031 39926 29 582 34 052 56 301
Distribucién segun propiedad 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Extranjeras 29.5 41.0 451 41.2 43.7
Privadas 34.9 30.5 32.6 32.8 26.9
Estatales 35.6 28.5 22.3 26.0 294
POR SECTOR
Ndmero de empresas 200 200 200 200 200
Sector primario 45 36 32 39 46
Manufacturas 132 142 147 138 131
Servicios 23 22 21 23 23
Exportaciones 115 317 139 833 133 841 131 041 191 813
Sector primario 52 643 50 923 38 896 44 992 68 197
Manufacturas 56 091 78 638 85 568 74 825 109 172
Servicios 6 582 10 322 9 376 11 224 14 444
Distribucién segln sectores 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0
Sector primario 45.7 36.4 29.1 34.3 35.5
Manufacturas 48.6 56.2 63.9 57.1 56.9
Servicios 5.7 7.4 7.0 8.6 7.5

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estraregias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios de la revista
América economia para los afios 1995-1998 y la revista Gazeta mercantil, octubre del 2000, América economia, 30 de
agosto y Gazeta mercantil, noviembre del 2001, para el afio 2000.

4. Modalidades de la IED en América Latinay el Caribe

LalED tiene diferentes modalidades segiin se oriente a
laformacion de capital fijo de unaeconomia huésped, a
la adquisicion y/o administracion de bienes publicos
—privatizaciones y concesiones- 0 a la adquisicion de
activos privados nacionales, 1o que actualmente se
denomina fusiones y adquisiciones. En el primer caso,
el inversionista contribuye a la ampliacion de la
capacidad productiva local, ya sea con la construccion
de nuevas plantas -0 que se conoce como proyectos
totalmente nuevos (greenfield projects)— o la

incorporacion de nuevas maguinariasy equipos o aporte
de nueva tecnologia. Con ello se amplia la capacidad
productiva del pais y normalmente se incrementa la
productividad del trabajo. En los otros casos, la|ED no
necesariamente representa un aporte a la formacion de
capital, aunque en algunas privatizaciones 'y en general
en las concesiones, la negociacion incluye la expansién
productiva o del servicio. Este hasido el caso en €l sector
de las telecomunicaciones y la electricidad de algunos
paises y por cierto es el caso de los contratos en la
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Cuadro 1.9

AMERICA LATINAY El CARIBE: LAS 100 PRINCIPALES EMPRESAS

MANUFACTURERAS 1990-1992, 1994-1996, 1998- 2000
(En numero, millones de délares y porcentajes)

CEPAL

1990-1992 1994-1996 1998-2000
Numero de empresas 100 100 100
Extranjeras 48 53 59
Privadas nacionales 48 46 40
Estatales 4 1 1
Ventas 102 094 176 923 198 137
Extranjeras 54 293 104 922 122 186
Privadas nacionales 43 463 68 341 74 455
Estatales 4 338 3661 1497
Distribucién segun propiedad 100.0 100.0 100.0
Extranjeras 53.2 59.3 61.67
Privadas nacionales 42.6 38.6 37.58
Estatales 4.2 2.1 0.76

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios de la revista
América economia para los trienios 1990-1992 y 1994-1996, y de informacién publicada en las revistas La nota, abril de
2000; Gestién, junio de 2000; Mercado, julio de 2000; América economia, 27 de julio de 2000; Expansién, 19 de julio de
2000; Gazeta mercantil, octubre de 2000; Expansion, 25 de julio de 2001; Mercado, julio de 2001; América economia, 30 de

agosto de 2001, y Gazeta mercantil, noviembre de 2001.

exploracion y explotaciéon de hidrocarburos y en
proyectos de infraestructura vial (véase al respecto
Moguillansky y Bielschowsky, 2000).

Laparticularidad delamodalidad de | ED registrada
en el 2001 es que casi no ha habido privatizacionesy el
monto de las fusiones y adquisiciones se redujo
sustancialmente. Como contrapartida, seampliaron acasi
dos tercios del volumen global de IED las inversiones
destinadas a la ampliacion de la capacidad productiva
regional.

En el caso delas privatizaciones, el afio 2001 marca
un punto muy bajo dentro del proceso quetoma impulso
a comienzos de la década de 1990. Las principales
operaciones registradas en el afio que fueron parte de la
IED (véase €l cuadro 1.10) involucran un minimo de
operacionesy montos en relacién alo registrado en afios
anteriores. Ello es consistente con la culminacion del
fendmeno de enajenacion de activos publicos en unagran
proporcion de paises, quedando solo algunas empresas
importantes de propiedad estatal en el sector de
hidrocarburos (en Colombia, México y Venezuela), €
sector eléctrico (en México y CostaRica) y el sector de
la mineria en Chile, donde esti en discusion su
privatizacion.

En materia de concesiones, en cambio, la
participacion privadahatenido un gran dinamismo, tanto
en el sector primario como en el de los servicios (véase
€l cuadro I-A.6 del Anexo). En este Ultimo seregistraron
nuevos contratos en el area de | as telecomunicaciones
—en el segmento de la telefonia movil en Brasil e
inaldmbrica en Venezuela—, dentro del sector eléctrico
en el segmento de generacion en México, Brasil y Per(,
y en transporte vial, en Chile y Costa Rica. La mayor
parte de estas concesiones se otorgaron a operadores de
origen europeo, pero siguen, aunque en menor
proporcién, participando inversionistas locales.

Como se ha sefialado en secciones anteriores, las
fusiones y adquisiciones en la region marcan |la pauta
de lo que ha sucedido en el ambito mundial. Asi, es
posible observar unaimportante caida en el nimero de
transaccionesy en el monto involucrado —de una cifra
superior a 90 000 millones de ddlares, registrados en
el bienio 1999-2000, a algo més de 25 000 millones
de dolares en el 2001 (véase el cuadro I-A.7 del
Anexo). Siguiendo la tendencia pasada, las
operaciones se concentraron en el areadelos servicios,
donde |os montos transados sumaron cerca de 23 000
millones de ddélares. De esta cantidad, el 67%
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Cuadro 1.10
AMERICA LATINAY EL CARIBE: PRIVATIZACIONES CON PARTICIPACION EXTRANJERA
SEGUN SECTORY MONTOS, 2001
(En millones de délares)
Fecha Actividad econémica Empresa privatizada Comprador % Monto
Sector primario
May-01  Extraccién de minerales  Familiar México Pan American Canada 100 3
metaliferos Silver Corp.
Abr-01 Extraccion de minerales ~ Cafiariaco Pera Candente Canada 100
metaliferos Resources
Sector servicios
Jul-01 Electricidad Electroandes Pera Public Services Estados 100 227
Enterprise Unidos
Group (PSEG)
Jun-01 Hoteles y Casino de la México Costco Estados 100 10
restaurantes Selva Unidos
Ene-01  Transporte Compaifiia Dominicana Republica Aeropostal Venezuela 50 10
por via aérea de Aviacion Dominicana
Sep-01  Telecomunicaciones Empresa Nicaragua Telia AB Suecia 40 83
Nicaraglense de
Telecomunicaciones
(ENITEL)
Dic-01 Intermediacion Banco Estatal Uruguay Banco Uruguay  99.8
financiera Caja Obrera Montevideo
Abr-01 Intermediacion Banco do Estado Brasil Banco Santander Espafa 64.1 1068

financiera

de Séo Paulo
(BANESPA)

Central Hispano
(BSCH)

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo

Productivo y Empresarial, sobre la base de informaciones de organismos nacionales y de prensa.

correspondio al sector financiero, donde la operacion
de Citibank tras la adquisicion del grupo mexicano
financiero Banamex-Accival fuelamésdestacada. Un
23% correspondio al area de |as telecomunicaciones,

quedando rezagados |os sectores eléctrico y de Unido y Portugal.

transporte. Respecto de los paises de origen de la
inversion, en el afio 2001 se destac6 Estados Unidos,
tanto en el nimero de operaciones como en el monto
involucrado, seguido por Espafia, Francia, Reino
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Cuadro I-A.1
PROYECTOS ANUNCIADOS POR EMPRESAS TRANSNACIONALES 2001 — ENERO-ABRIL 2002
Pais Monto
Proyectos anunciados en 2001 Periodo Pais Empresa de Millones
origen de US$
Telecomunicaciones e Informatica
Aumento del nimero de clientes 4 afios Brasil Nextel EE.UU 2000
Desarrollo de telefonia Mévil 3 afios Brasil Telecom ltalia Italia 1300
Inversiones 2002 - CANTV Venezuela GTE Corp / Telefénica EE.UU / Espafia 500
Infraestructura y equipos Panaméa Cable & Wireless Reino Unido 500
Banda Ancha - VTR 4 afios Chile UnitedGlobal Com EE.UU 500
Inversiones - UOL Brasil Portugal Telecom Potugal 200
Energia
Construccioén de plantas generadoras 4 afios Colombia Iberdrola / Unién Fenosa Espafia 4000
Construccioén de turbinas - ENARSA 10 afios Argentina Endesa Espafia 2300
Instalacién 6260MW Brasil - México 5 afios Brasil / México Iberdrola Espafia 3000
Sanitarias
Tratamiento de aguas servidas -
Aguas Andinas 5 afios Chile Grupo Suez / Aguas Barcelona Espafia 832
Infraestructura
Autopista Coral Rep. Dominicana Grupo Dragados Espafia 109
Proyectos anunciados en 2002 enero-abril
Petréleo y Gas Natural
Exploracion en el bloque 15 de la Amazonia 4 afios Ecuador Occidential Petroleum Corporation Estados Unidos 808
Explotacién de gas natural 5 afios Bolivia Petrobras Brasil 1700
Iniciativa de exportar gas natural de Bolivia
hacia Norteamérica 6 afios Bolivia (Pacific LNG) Repsol-YPF/
British Gas/ Panamerican Energy Espafia/
Reino Unido 4000
Terminal de regasificacion de gas licuado México Royal Dutch-Shell Holanda 500
Proyecto Gas Natural Licuado de Venezuela 3 afios Venezuela Royal Dutch-Shell/ Exxon Mobil/ Holanda/
Mitsubishi Estados Uhidos/
Japon 2 000
Manufactura
Proyectos diversificados 2 afios México Procter&Gamble Estados Unidos 600
Papelera
Construccioén de fabrica de papel Brasil Norske Skogindustrier Noruega 410
Ampliacion de la planta de Toluca México DaimlerChrysler Alemania 300
Telecomunicaciones
Activo fijo y infraestructura 1 afio Perd TIM Italia 260
Exploraciéon del mercado de los data center Panaméa Cable &Wireless Estados Unidos 100
Negocio de banda ancha 1 afio Chile VTR Global Com Estados Unidos 120
Energia
Explotacién del gas del golfo de Guayaquil Ecuador EDC,/ Sademan Oil Corp Estados Unidos 260
Plan de inversion 2 afios Brasil Tractebel Bélgica-
Luxemburgo 656
Ampliacién de termoeléctrica Cuiaba y
construccién del gasoducto Bolivia-Cuiaba Brasil Enron Estados Unidos 570
Construccién de generador hidroeléctrico 3 afios Brasil EDP/ Grupo Rede Portugal/ Brasil 370
Central termoeléctrica en Requinoa Chile AES Gener Estados Unidos 345
Inversiones variadas Chile HydroQuebec Canada 218
Transporte de hidrocarburos liquidos Bolivia Transredes La Paz Estados Unidos,/
Holanda 250
Construccién de planta termoeléctrica Araucaria Bolivia El Paso Brasil Estados Unidos 240
Inversién en la Térmica Vitoria Bolivia El Paso Brasil/ Petrobras Estados Unidos/
Brasil 220
Nueva Térmica Natal Bolivia El Paso Brasil Estados Unidos 204
Nueva Térmica Pacarambi-Rio de Janeiro Bolivia El Paso Brasil Estados Unidos 200
Construccion de central termoeléctrica Bolivia Enersis/ Endesa Espafia 207
Construccién de lineas de transmision,
subestaciones y alimentadores México Isolux Espafia 400
Comercio
Expansién con nuevas tiendas 1.5 afio México Wal Mart Estados Unidos 666

Fuente:

Empresarial, sobre la base de la Informacién publicada en la prensa especializada latinoamericana.

CEPAL, Centro de Informaciéon de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de desarrollo Productivo y
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Cuadro I-A.2
AMERICA DEL SUR: ASPECTOS DE SU COMPETITIVIDAD INTERNACIONAL
EN LAS IMPORTACIONES MUNDIALES, 1985-2000
(En porcentajes)

1985 1990 1995 2000

I. Participacion de mercado 3.4 2.8 2.8 2.6
Recursos naturales? 6.8 7.2 8.3 8.5
Manufacturas basadas en los recursos naturales® 5.6 4.7 4.9 4.9
Manufacturas no basadas en los recursos naturales® 1.2 11 11 1.0
— Baja tecnologiad 2.0 1.8 1.7 1.4
— Tecnologia mediana® 1.2 1.2 1.3 1.3

— Alta tecnologia’ 0.5 0.4 0.3 0.5
Otros? 2.1 1.2 14 1.6
Il. Estructura de las exportaciones 100.0 100.0 100.0 100.0
Recursos naturales? 48.4 44.8 44.1 44.2
Manufacturas basadas en los recursos naturales® 29.9 27.8 27.0 26.6
Manufacturas no basadas en los recursos naturales® 19.8 26.1 27.1 26.8
— Baja tecnologiad 8.2 10.5 10.0 8.4
— Tecnologia mediana® 10.0 13.6 15.1 14.3

— Alta tecnologia’ 1.6 2.0 2.0 4.0
Otros? 1.9 14 1.7 2.3
Ill. 10 exportaciones principales segun contribucién i 52.2 44.8 41.4 43.1
333 Aceites de petréleo crudos, aceites crudos de min. bitumin. + 12.4 10.0 11.2 14.5
334 Productos derivados del petréleo, refinados - 10.7 7.3 4.4 5.6
682 Cobre + 3.1 4.4 3.7 3.6
081 Piensos para animales + 4.3 4.3 4.7 3.6
057 Frutas y nueces (exc. nueces oleaginosas) frescas o secas + 2.8 3.9 3.6 3.4
281 Mineral de hierro y sus concentrados + 4.1 4.4 3.3 2.8
071 Café y sucedaneos del café - 9.6 4.5 4.1 2.7
287 Minerales de metales comunes y sus concentrados + 2.1 2.4 2.4 2.6
222 Sem.y frutas oleaginosas, enteras o partidas, blandas + 2.2 2.4 2.2 2.4
251 Pulpay desperdicios de papel + 0.9 1.2 1.8 1.9

Fuente: Basados en el programa de cémputo TradeCAN 2002 Edition, CEPAL.
Grupos de bienes basados en la Clasificacién Uniforme de Comercio Internacional (CUCI Rev.2).

a Contiene 45 productos basicos de sencillo procesamiento, incluye concentrados.

b Contiene 65 elementos: 35 grupos agropecuarios/forestales y otros 30 (mayormente metales —excepto acero—, productos petroleros,

cemento, vidrio, etc.).
¢ Contiene 120 grupos que representan la suma de 4 + € +f,

d Contiene 44 elementos: 20 grupos del cluster de textil y prendas de vestir, mas otros 24 (productos de papel, vidrio y acero, joyas).
€ Contiene 58 elementos: 5 grupos de la industria automotriz, 22 de la industria de procesamiento y 31 de la industria de ingenieria.
fContiene 18 elementos: 11 grupos del cluster de electronica, mas otros 7 productos (farmacéuticos, turbinas, aviones, instrumentos).

9 Contiene 9 grupos no clasificados (mayormente de la seccién 9).

hGrupos que corresponden (*) a los 50 mas dinamicos en las importaciones mundiales, 1985-2000.
iGrupos donde se gana (+) o se pierde (-) participacion de mercado en las importaciones mundiales, 1985-2000.
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Cuadro I-A.3
MEXICO, CENTROAMERICA Y CUENCA DEL CARIBE: ASPECTOS DE SU COMPETITIVIDAD
INTERNACIONAL EN LAS IMPORTACIONES MUNDIALES, 1985-2000
(En porcentajes)

1985 1990 1995 2000
I. Participaciéon de mercado 2.4 2.0 2.4 3.4
Recursos naturales?® 5.0 3.6 3.3 3.5
Manufacturas basadas en los recursos naturales® 2.1 1.8 1.9 2.1
Manufacturas no basadas en los recursos naturales® 13 1.6 23 3.6
— Baja tecnologia ¢ 1.3 1.5 25 3.9
— Tecnologia mediana © 1.3 1.6 2.5 3.7
— Alta tecnologia f 1.7 1.4 1.9 3.2
Otros 9 2.1 2.0 2.4 3.3
Il. Estructura de las exportaciones 100.0 100.0 100.0 100.0
Recursos naturales?® 50.6 31.3 20.1 14.5
Manufacturas basadas en los recursos naturales P 16.0 15.3 11.7 8.9
Manufacturas no basadas en los recursos naturales © 30.5 49.8 64.7 72.7
— Baja tecnologia ¢ 7.4 12.9 17.2 18.3
— Tecnologia mediana © 15.1 26.1 32.5 32.6
— Alta tecnologia f 8.0 10.8 15.0 21.8
Otros 9 2.8 35 3.4 3.8
11l. 10 exportaciones principales segin contribucién h i 39.4 32.7 33.6 41.1
781 Automoviles para pasajeros * + 0.6 3.9 7.0 8.3
333 Aceites de petréleo crudos, aceites crudos de min. bitumin - 29.7 14.1 7.2 6.6
764 Equipo de telecomunicaciones y partes y accesorios * + 2.2 2.0 2.7 4.6
752 MAg. para la elaboracién automat. de datos y sus unidades * + 0.1 11 1.8 3.8
931 Operaciones y mercancias especiales no clasificadas * + 1.9 2.7 2.7 3.3
773 Material de distribucion de electricidad * + 1.6 2.9 3.5 3.3
846 Ropa interior de punto o ganchillo * + 0.6 1.1 2.3 3.0
784 Partes y accesorios de vehiculos automotores * + 1.7 2.7 2.8 2.8
761 Receptores de television * + 0.3 1.6 2.6 2.7

759 Partes y accesorios destinados a la fabricacion de

magquinarias de oficina (751) y de computacién y
elaboracién automatica de datos (752) * + 0.7 0.6 1.0 2.7

Fuente: Basados en el programa de cémputo TradeCAN 2002 Edition, CEPAL.
Grupos de bienes basados en la Clasificaciéon Uniforme de Comercio Internacional (CUCI Rev.2).

a Contiene 45 productos basicos de sencillo procesamiento, incluye concentrados.

b Contiene 65 elementos: 35 grupos agropecuarios/forestales y otros 30 (mayormente metales —excepto acero—, productos petroleros,

cemento, vidrio, etc.).
¢ Contiene 120 grupos que representan la suma de 9 + € + 1,

d Contiene 44 elementos: 20 grupos del cluster de textil y prendas de vestir, mas otros 24 (productos de papel, vidrio y acero, joyas).
€ Contiene 58 elementos: 5 grupos de la industria automotriz, 22 de la industria de procesamiento y 31 de la industria de ingenieria.
fContiene 18 elementos: 11 grupos del cluster de electronica, mas otros 7 productos (farmacéuticos, turbinas, aviones, instrumentos).

9 Contiene 9 grupos no clasificados (mayormente de la seccién 9).

h Grupos que corresponden (*) a los 50 mas dinamicos en las importaciones mundiales, 1985-2000.
Grupos donde se gana (+) o se pierde (-) participacion de mercado en las importaciones mundiales, 1985-2000.
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Cuadro I-A.4
AMERICA LATINAY EL CARIBE: LAS MAYORES 500 EMPRESAS, 1990- 2000
(En namero, millones de ddlares y porcentajes)

1990- 1994- 1998-

1992 1996 2000
POR PROPIEDAD
Numero de empresas 500 500 500
Extranjeras 149 156 231
Privadas nacionales 264 280 231
Estatales 87 64 38
Ventas 361 009 601 794 686 776
Extranjeras 99 028 193 335 285 627
Privadas nacionales 142 250 246 700 259 784
Estatales 119 731 161 759 141 365
Distribucién segun propiedad 100.0 100.0 100.0
Extranjeras 27.4 32.1 41.59
Privadas nacionales 39.4 41.0 37.83
Estatales 33.2 26.9 20.58
POR SECTOR
NUmero de empresas 500 500 500
Sector primario 50 46 51
Manufacturas 278 264 239
Servicios 172 190 211
Ventas 361 009 601 794 686 776
Sector primario 100 058 143 540 150 812
Manufacturas 153 001 259 942 277 893
Servicios 107 950 198 313 258 072
Distribucién segun sectores 100.0 100.0 100.0
Sector primario 27.7 23.9 21.96
Manufacturas 42.4 43.2 40.46
Servicios 29.9 33.0 37.58

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por el Departamento de Estudios de la revista
América economia para los trienios 1990-1992 y 1994-1996, y de informacién publicada en las revistas La nota, abril de
2000; Gestién, junio de 2000; Mercado, julio de 2000; América economia, 27 de julio de 2000; Expansién, 19 de julio de
2000; Gazeta mercantil, octubre de 2000; Expansion, 25 de julio de 2001; Mercado, julio de 2001; América economia, 30 de
agosto de 2001, y Gazeta mercantil, noviembre de 2001.
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Cuadro I-A.5
AMERICA LATINA: 100 PRINCIPALES FILIALES DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES,
SEGUN VALOR DE SUS VENTAS, 2000
(En millones de ddlares)
Pais de - o Pais de Ventas Exporta-
Empresa A Actividad Inversionistas . ciones
origen origen 2000 2000
1 General Motors de México S.A. México Automotriz General Motors
de C.V. Corporation (GM) Estados Unidos 9595 6732
2 Daimler Chrysler México México Automotriz DaimlerChrysler AG Alemania 8978 6941
3 Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF)  Argentina Petréleo Repsol-YPF Espafia 8 660 1975
4 Wal Mart de Mexico SA de CV México Comercio Wal Mart Stores Estados Unidos 7725
5  Volkswagen México México Automotriz Volkswagen AG Alemania 7539 5182
6  Telefénica do Brasil (ex TELESP S.A.) Brasil Telecom. Telefénica de Espafia S.A. Espafia 6 816
Banco Bilbao Vizcaya
Argentaria (BBVA) Espafia
7  Ford México México Automotriz Ford Motor Company Estados Unidos 5892 3471
8  Grupo Fiat Brasil Brasil Automotriz Fiat Spa Italia 4981 622
9 Enersis S.A. Chile Electricidad Citigroup Estados Unidos 4515
Endesa Espafia Espafia
10 Volkswagen Brasil Brasil Automotriz Volkswagen AG Alemania 4389 1121
11 Carrefour Brasil Brasil Comercio Carrefour Group Francia 4019
12 Grupo Royal Dutch Shell (Shell Brasil) Brasil Petréleo Royal Dutch-Shell Group ~ Holanda 3912 161
13 IBM México México Electrénica International Business
Machines (IBM) Estados Unidos 3869 9630
14 Nissan México México Automotriz Nissan Motor Japon 3864 2720
15 Grupo Light Brasil Diversificado Electricité de France Francia 3856
16 Grupo Promodes Argentina Comercio Promodes Francia 3724
17 General Motors do Brasil (GMB) Brasil Automotriz General Motors
Corporation (GM) Estados Unidos 3631 721
18 Telefénica de Argentina S.A. (TASA) Argentina Telecom. Telefénica de Espafia S.A. Espafia 3581
19 Daimler Chrysler Brasil Brasil Automotriz DaimlerChrysler AG Alemania 3509 276
20 MCI Embratel (ex-Empresa
Brasileira de Telecomunicacdes) Brasil Telecom. MCIWorldCom Estados Unidos
Societe Europeenne des
Satellites S.A (SES) Bélgica-Lux. 3434
21 Hewlett-Packard México México Electrénica Hewlett-Packard Estados Unidos 3256 228
22 Telecom Argentina Argentina Telecom. France Telecom Francia 3124
Italia Telecom Italia
23 Grupo Modelo México Alim. y Bebidas  Anheuser-Busch Estados Unidos 3064 694
24 Esso Brasileiro Petréleo Ltda. Brasil Petréleo Exxon Mobil Corporation  Estados Unidos 2947 107
25 GrupoTexaco Brasil Brasil Petréleo Texaco Inc. Estados Unidos 2843
26 Sabritas México Alim. y Bebidas  PepsiCo Estados Unidos 2802
27 Gessy Lever Brasil (Unilever) Brasil Quimica Unilever Reino Unido 2634
28 General Electric México (GE) México Electrénica General Electric (GE) Estados Unidos 2 609 1157
29 Compaiiia Anénima Nacional
Teléfonos de Venezuela (CANTV) Venezuela Telecom. Telefénica de Espafia S.A. Espafia 2 607
Verizon Communications  Estados Unidos
30 Sony México México Electrénica Sony Corporation Japon 2393 1621
31 Cargill Argentina Argentina Alim. y Bebidas  Cargill Incorporated Estados Unidos 2374 1285
32 Eletrecidade Metropolitana de
Sé&o Paulo (Eletropaulo Metropolitana) Brasil Electricidad AES Corp. Estados Unidos 2371
33 Shell Argentina Argentina Petréleo Royal Dutch-Shell Group ~ Holanda 2 336 135
34 Componentes Intel de Costa Rica Costa Rica Electrénica Intel Corporation Estados Unidos 2296 2296
35 Grupo Disco-Ekono Argentina Comercio Royal Ahold N.V.
(Koninklijke Ahold) Holanda 2167
36 Nestlé México México Alim.y Bebidas  Nestlé Suiza 2124 122
37 Ford Brasil Brasil Automotriz Ford Motor Company Estados Unidos 2045 302
38 Supermercados Norte-Tia Argentina Comercio Promodes Francia 2038
39 Philip Morris Argentina Argentina Tabaco Philip Morris Companies Inc. Estados Unidos 2037 14
40 Grupo Ericsson Brasil Brasil Electrénica L.M. Ericsson Suecia 2 006 365
41 Lucent Technologies Brasil Brasil Electrénica Lucent Technologies Inc Estados Unidos 2000
42 Disco S.A. Argentina Comercio Royal Ahold N.V.
(Koninklijke Ahold) Holanda 1987
43 Femsa Cerveza México Alim. y Bebidas  John Labatt Limited Canada 1926 115
44 Visteon México México Automotriz Visteon Estados Unidos 1922 1676
45 Bunge Brasil S.A Brasil Alim.y Bebidas  Bunge Ltda Estados Unidos 1765 977
46 Compafiia Energética de
Minas Gerais (CEMIG) Brasil Electricidad AES Corp. Estados Unidos 1734
Southern Energy Estados Unidos
47 Nestlé Brasil Brasil Alim.y Bebidas  Nestlé Suiza 1686 68
48 Brasmotor S.A. Brasil Automotriz Whirlpool Corporation Estados Unidos 1679
49 Philips Mexicana (Philips Sociedad México Electrénica México Holanda 1670 1438

Exportadora Trasatlantica)

(Koninklijke Philips
Electronics N.V.)
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Cuadro I-A.5 (conclusién)
P P Exporta-
Pais de - - Pais de Ventas )
Empresa origen Actividad Inversionistas origen 2000 28883
50 Kimberly Clark México México Papel Kimberly Clark (CK) Estados Unidos 1661 105
51 Matsushita Panasonic Matsushita Electric
México S.A. de C.V. México Electrénica Industrial (Panasonic) Japon 1652
52 Multibras Eletrodomesticos (Whirlpool)  Brasil Electrénica Whirlpool Corporation Estados Unidos 1641 70
53 IBM Brasil Brasil Electrénica International Business
Machines (IBM) Estados Unidos 1625
54 Ericsson México México Electrénica L.M. Ericsson Suecia 1614 66
55 Nacional de Drogas SA (NADRO) México Comercio Mc Keeson Water
Products Company
(MWPC) - Danone Waters
of North America Estados Unidos 1601
56 Carrefour Argentina Argentina Comercio Promodeés Francia 1571
57 Massalin Particulares Argentina Tabaco Philip Morris Companies Inc. Estados Unidos 1559
58 Empresa Nacional de
Electricidad S.A. (ENDESA Chile) Chile Electricidad Endesa Espafia Espafia 1539
Citigroup Estados Unidos
59 Sonae Brasil Brasil Comercio Sonae de Distribuicao Portugal 1516
60 Cargill Agricola SA Brasil Alim. y Bebidas  Cargill Incorporated Estados Unidos 1515 531
61 Light Servigos de Eletricidade Brasil Electricidad Electricité De France (EDF) Francia 1486
Reliant Energy
(Houston Energy) Estados Unidos
AES Corp. Estados Unidos
62 Telefénica CTC Chile (ex-Compafiia
de Telecom. de Chile SA (CTC)) Chile Telecom. Telefénica de Espafia S.A. Espafia 1475
Citibank Estados Unidos
63 Telesp Celular S.A. (TCP) Brasil Telecom. Portugal Telecom S.A. (PT) Portugal 1415
64 Sistema Coca-Cola de Argentina Argentina Alim.y Bebidas  The Coca-Cola Company Estados Unidos 1410
65 Mabe México Electrénica General Electric (GE) Estados Unidos 1374 431
66 Siemens Brasil Brasil Maquinaria Siemens AG Alemania 1347 81
67 Telefénica del Per( S.A. (ex Entel Pert)  Pert Telecom. Telefénica de Espafia S.A. Espafia 1310 17
68 LG Electronics México México Comercio LG Electronics Inc. Corea 1306 1027
69 Minera Escondida Ltda. Chile Mineria Mitsubishi Corporation Japon 1305 1105
Broken Hill Proprietary (BHP) Australia
Rio Tinto (RTZ) Reino Unido
Nippon Mining & Metal Japon
70 Siemens México México Magquinaria Siemens AG Alemania 1289 403
71 Thomson México México Electrénica Thomson Francia 1270 1037
72 Delphi Automobile México México Automotriz Delphi Automotive
Systems Corporation Estados Unidos 1243
73 Wal-Mart Supercenter México Comercio Wal-Mart Estados Unidos 1236
74 Esso Argentina Argentina Petréleo Exxon Mobil Corporation  Estados Unidos 1233 100
75 Xerox Com. Brasil Electrénica Xerox Corporation Estados Unidos 1233
76 Empresa Bandeirante de Energia Brasil Electricidad Electricidade de Portugal
(EBE) (EDP) Portugal 1205
77 Alcoa México México Metallrgica Alcoa Estados Unidos 1201 1070
78 Procter & Gamble de México México Quimica Procter & Gamble Estados Unidos 1186 152
79 Grupo Arbed/ Belgo Mineira (CSBM) Brasil Metalurgica Arbed Bélgica-Luxemburgo 1 149 85
80 Serrana Brasil Quimica Bunge Ltda. Estados Unidos 1143
81 Cigatam S.A.de C.V. México Tabaco Philip Morris Companies Inc. Estados Unidos 1136
82 Sanyo Manufacturing México México Electrénica Sanyo Electric Co. Japon 1104 837
83 BASF Brasil Brasil Quimica BASF AG Alemania 1097 105
84 Xerox Brasil Brasil Electrénica Xerox Corporation Estados Unidos 1089 159
85 Companhia Agos Especias Itabira
(ACESITA) Brasil Metallrgica Usinor Francia 1084 224
86 Astra CAP SA Argentina Quimica Repsol-YPF Espafia 1080
87 Ford Argentina Argentina Automotriz Ford Motor Company Estados Unidos 1062 423
88 Du Pont México México Quimica E.I. du Pont de Nemours Estados Unidos 1062 251
89 Motorola Brasil Brasil Electrénica Motorola Inc. Estados Unidos 1061 597
90 Selectrén México Electrénica Selectron Estados Unidos 1055
91 Grupo BAT/ Souza Cruz SA Brasil Tabaco British American Tobacco
Plc. (BAT) Reino Unido 1042 169
92 Altec México México Maquinaria Altec Industries, Inc Estados Unidos 1004 912
93 Cigarrerala Moderna México Tabaco British American Tobacco
Plc. (BAT) Reino Unido 1004 43
94 Panamerican Beverages Inc (PANAMCO) México Alim.y Bebidas  The Coca-Cola Company Estados Unidos 1000 1624
95 Nokia Brasil Brasil Electrénica Nokia Finlandia 982
96 Renault Argentina (Ciadea) Argentina Automotriz Renault SA Francia 972 155
97 Jumbo Argentina (Cencosud ) Argentina Comercio Jumbo Chile 960
98 Apasco SA México Cementos Holcim (ex Holderbank) Suiza 960 3
99 Pirelli Brasil Brasil Neumaticos Pirelli S.p.A. Italia 933
100 Nobleza-Piccardo S.A.l.C Argentina Tabaco British American Tobacco
Plc. (BAT) Reino Unido 923 35
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Cuadro I-A.6
AMERICA LATINAY EL CARIBE: CONCESIONES CON PARTICIPACION DE INVERSIONISTAS
EXTRANJEROS, SEGUN SECTOR, 2001

Fecha ACUV',da,d Proyecto Pais Empresa Pgis de
econémica origen
Sector primario
Agosto-01 Petréleo Bloque Aquio Bolivia Total Fina EIf S.A. Francia
Agosto-01 Petréleo Blogue Rio Hondo Bolivia Total Fina EIf S.A. Francia
Petréleo Brasileiro SA
(PETROBRAS) Brasil
Agosto-01 Petréleo Campo Ingre Bolivia Petréleo Brasileiro SA
(PETROBRAS) Brasil
Agosto-01 Petréleo Campo Vuelta Grande Bolivia Chaco S.A. Bolivia
Junio-01 Petréleo Exploracién en “La Banda” Argentina Repsol-YPF Espafia
Junio-01 Petréleo Bloque BM-S-19 Brasil Repsol-YPF Espafia
Enterprise Oil plc Reino Unido
Statoil Noruega
Junio-01 Petréleo Bloque BM-PAMA-2 Brasil Pan Canadian Petroleum Ltd. Canada
Junio-01 Petréleo Bloque BT-REC-4 Brasil Samson Investment Company Estados Unidos
Companhia Brasileira de Brasil
Petréleo Ipiranga
Junio-01 Petréleo Blogque BM-C-14 Brasil Total Fina EIf S.A. Francia
Petréleo Brasileiro SA Brasil
(PETROBRAS)
Enterprise Oil plc Reino Unido
Grupo Royal Dutch Shell Brasil
(Shell Brasil)
Junio-01 Petréleo Blogue BM-S-13 Brasil El Paso Energy Estados Unidos
Junio-01 Petréleo Bloque BT-POT-7 Brasil Koch Exploration Canada
Junio-01 Petréleo Blogque BM-ES-10 Brasil Enterprise Oil plc Reino Unido
Junio-01 Petréleo Bloque BM-ES-5 Brasil Repsol-YPF Espafia
El Paso Energy Estados Unidos
Junio-01 Petréleo Nuevo oleoducto de Ecuador Oleoducto de Crudo Pesado Ecuador
crudos pesados en Ecuador del Ecuador (OCP)
Alberta Energy Company (AEC)  Canada
Repsol-YPF Espafia
Occidental Petroleum Estados Unidos
Corporation (Oxy)
Junio-01 Petréleo Plataforma Offshore México Grupo Dragados Espafia
para Pemex
Petr6leos Méxicanos (PEMEX) México
Febrero-01 Petréleo Lote 31-E Pera Maple Gas Corporation del Perd  Pera
Perupetro Pera
Enero-01 Petréleo Yacimiento Loma de la Lata  Argentina Repsol-YPF Espafia
Diciembre-01 Construccién Sistema Américo Vespucio Chile Consorcio Autopistas Vespucio Chile
Nor-Poniente Norte
Grupo Dragados Espafa
Empresa Constructora Belfi S.A.  Chile
Empresa Constructora Brotec S.A. Chile
Diciembre-01 Telecomunicaciones Lineas celulares en Costa Rica Alcatel Francia
Costa Rica
October-01 Electricidad Planta generadora en Mexico México Fluor Daniel Williams Brothers Estados Unidos
October-01 Suministro de Planta de tratamientos Chile Degremont Francia
agua potable de aguas servidas
Sector servicios
Agosto-01 Intermediacion Licitacion del Banco Postal Brasil Banco Brasileiro de Descontos Brasil
financiera (Bradesco)
Agosto-01 Electricidad Plantas eléctricas en México México EnviroPower Estados Unidos
Julio-01 Construccion Américo Vespucio Sur Chile Acciona Espafia
Grupo Sacyr Espafa
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Cuadro I-A.6 (conclusién)

Fecha ACt'V',da,d Proyecto Pais Empresa Pgis de
econémica origen

Julio-01 Suministro de Acueducto en La Pampa Argentina Sade Argentina
agua potable

Techint Argentina

Julio-01 Electricidad Planta eléctrica en Durango  México Unién Fenosa Espafia

Junio-01 Construccién Variante Melipilla Chile Besalco Chile

Mayo-01 Construccion Carretera San José-Caldera Costa Rica Grupo Cartellone Argentina

Marzo-01 Electricidad Planta de electricidad México Transalta Canada

Chihuahua 111

Marzo-01 Actividades de Arrendamiento y explotacion  Brasil International Container Filipinas
transporte de Tecon de Suape Terminal Services (ICTSI)
complementarias y
auxiliares

Marzo-01 Telecomunicaciones Banda E Brasil Telecom lItalia Spa Italia

Marzo-01 Electricidad Central Hidroeléctrica Pera Perd Hydro Pera

en Sayan

Febrero-01 Telecomunicaciones Banda D, Sao Paulo Brasil Telecom lItalia Spa Italia

Febrero-01 Telecomunicaciones Banda D, nueve estados Brasil Telecom lItalia Spa Italia

del sur y oeste

Febrero-01 Telecomunicaciones Banda D, 16 estados Brasil Tele Norte-Leste Participacdes Brasil

al sudeste, nordeste y norte (TELEMAR)

Febrero-01 Actividades de Aeropuerto Internacional Pert Flughafen Frankfurt Main Alemania
transporte de Lima Bechtel Group, Inc. Estados Unidos
complementarias
y auxiliares

Enero-01 Telecomunicaciones Licencia banda C, Zona 1 Venezuela Empresa Nacional de Chile

Telecomunicaciones S.A.
(ENTEL)

Enero-01 Telecomunicaciones Licencia telefonia fija Venezuela Millicom International Cellular Bélgica-

inaldmbrica (Banda C) Inc. (MIC) Luxemburgo

Enero-01 Electricidad Termoeléctrica Brasil Petréleo Brasileiro SA Brasil

(PETROBRAS)
Fiat Avio Italia

Enero-01 Electricidad Planta de generacion México Energia Industrial Rio Colorado México

eléctrica en Sonora

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion publicada en la prensa especializada latinoamericana.
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Cuadro I-A.7
AMERICA LATINA Y EL CARIBE: COMPRAS DE EMPRESAS PRIVADAS POR INVERSIONISTAS EXTRANJEROS
POR MAS DE 100 MILLONES DE DOLARES, SEGUN SECTOR Y MONTO?, 2001
(En millones de ddlares)
Empresa vendida Pais Comprador Pais de origen Porcgr?taje Monto
adquirido
1. Sector primario 424
PETROLEO Y GAS
Basic Resources International Guatemala Perenco Francia 100.0 120
EXTRACCION DE MINERALES
Sociedad Quimica y Minera Chile Potash Corporation Canada 18.3 129
Chile (SQM 6 Soquimich) of Saskatchewan
Inc (PCS)
Minera Lomas Bayas, Chile Noranda/Falconbridge  Canadéa 1000 175
Cia Minera Boliden W.
2. Sector manufacturas 2 257
ALIMENTOS, BEBIDASY TABACO
Compafiia Cervercerias Chile Anheuser-Busch Estados Unidos 16.6 258
Unidas (CCU)
Compafiia Cervercerias Chile Anheuser-Busch Estados Unidos 14.0 224
Unidas (CCU)
Massalin Particulares Argentina Philip Morris Estados Unidos 30.9 220
Companies Inc.
OTRAS MANUFACTURAS
Celulose Nipo-Brasileira S.A. Brasil Aracruz Celulose SA/ Brasil / Reino Unido 51.5 670
(CENIBRA) Anglo American SA
Laboratorio Chile S.A. (Labchile) Chile Ivax Corporation Estados Unidos 100.0 389
3. Sector servicios 23 884
ENERGIA ELECTRICA
Central Puerto S.A. Argentina Total Fina EIf S.A. Francia 63.9 255
Light Servicos de Eletricidade Brasil Electricité De France Francia 6.4 253
(EDF)
Electricidad Argentina Argentina Electricité De France Francia 18.9 192
Sociedad Anénima (EASA) (EDF)
Compafiia General Chile Pensylvannia Power Estados Unidos 4.5 140
de Electricidad (CGE) and Light (PP&L—PPL)
Light Servigos de Eletricidade Brasil The AES Corp. Estados Unidos 2.8 109
SANITARIAS
CONSTRUCCION
Vulcan/ICA Dist. Co México Vulcan Materials Estados Unidos 100.0 121
Company
Calizas Ind. del Carmen México Vulcan Materials Estados Unidos 100.0 121
Company
Vulica Shipping Co México Vulcan Materials Estados Unidos 100.0 121
Company
Companhia de Concessdes Brasil Brisa Portugal 20.0 125
Rodoviérias (CCR)
COMERCIO
Supermercados Norte Argentina Promodes Francia 49.0 735
TRANSPORTE
Juncadella Brasil Prosegur Espafia Espafia 100.0 190
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Cuadro 7 (conclusién)

Empresa vendida Pais Comprador Pais de origen Porcgr-]taje Monto

adquirido

TELECOMUNICACIONES

Global Telecom Brasil Telesp Celular S.A/ Brasil / Portugal 83.0 1210
Portugal Telecom

Grupo lusacell SA de CV México Vodafone Airtouch plc Reino Unido 345 973

Tess Internet Services (TIS) Brasil Telecom Américas México/Canada/ 100.0 950
Bel Canada Int. Estados Unidos

Telet y Americel Brasil Bell Canada Canada 81.5 800

Cablevision S.A. Argentina Liberty Media Estados Unidos 21.7 590
Corporation

Algar Telecom Leste (ATL) Brasil América Movil México 41.0 400
Southwestern Bell Corp. Estados Unidos
(SBC Communications)

Cablevision S.A. Argentina CEI Citicorp Argentina/ 14.1 370
Holdings SA Estados Unidos)
(Hicks, Mouse,
Tate & Furst Incorporated)

SERVICIOS BANCARIOS Y FINANCIEROS

Grupo Financiero Banamex Accival México Citibank Estados Unidos 100.0 12 500

(Banacci)

BBVA Banco Francés Argentina Banco Bilbao Vizcaya Espafia 32.0 770
Argentaria (BBVA)

Seguros Comercial América México ING (Internationale Holanda 45.0 791

(SCA o Segcoam) Nederlanden Groep)

Caixa Seguros Brasil Caisse Nationale de Francia 50.8 536
Prévoyance Assurances
(CNP Assurances)

Seguros de Vida Santander Chile Metropolitan Life Estados Unidos 100.0 250
Insurance (Metlife)

TOTAL 25 235

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién publicada en la prensa especializada latinoamericana.

@ Las operaciones registradas en este cuadro se refieren a aquellas transacciones en que estan involucrados un nacional y un
inversionista extranjero, lo que define el flujo de IED a la economia latinoamericana.
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. ARGENTINA: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

Y ESTRATEGIAS EMPRESARIALES

INTRODUCCION

A fines de los afios ochenta, Argentina emprendid uno de los més ambiciosos planes

de reformas econdmicas de América Latina, en el que resaltaban claramente dos

elementos centrales: lafijacion del tipo de cambio como mecanismo de control de la

inflacién, conocido como el “Plan de Convertibilidad”, y lareduccion del sector pablico

mediante |la masiva privatizacion de activos estatal es.

El Plan de Convertibilidad o plan Cavallo tuvo
especial éxito en el control de la hiperinflacion.

No obstante, con los afios origind una serie de
distorsiones que han sido factores gravitantes en
la génesis de la crisis actual. En primer término,
como consecuenciadel atraso cambiario seregistré
una aguda pérdida de la competitividad
internacional de la economia argentinay la

desaparicion de parte importante del aparato
productivo local, cuya produccion fue incapaz de
competir con lasimportaciones. En segundo lugar,
y debido alo anterior, €l déficit comercia se fue
acentuando y labrechaexternacomenzé acerrarse
con endeudamiento en el exterior, que incrementd
la deuda externa a niveles sin precedentes (véase
el cuadro 11.1).
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Cuadro 1.1
ARGENTINA: ALGUNOS INDICADORES ECONOMICOS
(En porcentajes y millones de délares)

1990 1995 1998 1999 2000 2001 2
Tasas de crecimiento del producto
interno bruto (PIB) (porcentaje) -2.0 -2.9 3.8 -3.4 -0.5 -3.8
Variacion del indice de precios
al consumidor (IPC) (diciembre
a diciembre) 13439 1.6 0.7 -1.8 -0.7 -1.6
Desempleo 7.4 175 12.9 14.3 15.1 18.0
Importaciones 4 060 20 200 31 404 25 508 25 148 24 103
Exportaciones 12 353 21 162 26 441 23333 26 298 23 309
Balance en cuenta corriente 4 552 -4 938 -14 708 -12 444 -9 361 -5 301
Cuenta de capital y financiera -5 169 2920 18 800 14 471 8143 -14 999
Inversion extranjera directa 1836 5610 7 292 23984 11 665 3181
Reservas internacionales 6 448 18 506 26 524 27 362 26 491 18341°
Deuda publica y garantizada
publicamente 46 905 55 970 77 285 84568 128 018 132143°¢
Deuda privada no garantizada 1800 11 265 27 866 27 320

Fuentes: CEPAL, sobre la base de Anuario estadistico de América Latina y el Caribe, 2001 (LC/G.2151-P), Santiago de Chile, 2002.
Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: S.02.11.G.1; Balance preliminar de las economias de América Latina y el
Caribe, 2001 (LC/G.2153-P), Santiago de Chile, 2001. Publicacion de las Naciones Unidas, N° de venta: S.01.11.G.182.

aCifras preliminares.
b Reservas a julio de 2001.
¢Deuda publica al 30 de junio de 2001.

. El plan de privatizacién redujo a su minima
expresion el protagonismo del Estado en el ambito

productivo y de provision de servicios. En efecto,
Argentina es el pais latinoamericano que fue mas
lgjos en la disminucién del tamafio del sector
publico. Sin embargo, la forma en que se
implementaron las reformas provoco una serie de
inconvenientes en algunos sectores de servicios
basicos, actualmente bajo el control de
inversionistas privados extranjeros (energia,
telecomunicaciones y finanzas).

Asimismo, paralelamente a los cambios en la
economia domeéstica, en Argentina se hizo un esfuerzo
por revitalizar €l proceso de integracion regional, sobre
todo con Brasil en el marco del Mercado Comun del Sur
(Mercosur), pais que paso a convertirse en su principal
socio comercial.

En este contexto, Argentina se convirtié en uno de
los principales destinos de las afluencias de capital
extranjero haciaAmeérica Latinay el Caribe durante la
década de 1990. De hecho, los flujos de inversion
extranjera directa (IED) registrados a lo largo del

decenio se relacionaron con la eliminacion de
restricciones al capital extranjero, la estabilidad de
precios, la liberalizacion comercial y financiera, la
desregulacion de mercados, |aprivatizacion de empresas
publicas, la integracion en el Mercosur y algunos
incentivos explicitos que reforzaron las ventajas de
localizacion. De este modo segln diferentes
estimaciones, lainversion externa sumo entre 65 000 y
100 000 millones de dolares en €l periodo 1990-2001
(CEP, 1999; MECON, 2001). Esto significd que la
participacion del capital extranjero en las ventas de la
eliteempresarial del pais seincrementarade 24% a50%
entre 1991 y 2000, convirtiendo alaeconomiaargentina
en unade |las mas transnacionalizadas del mundo. Ahora
bien, los flujos de capital se orientaron basicamente a
la compra de activos existentes —en el marco del
programa de privatizaciones y mas tarde en el del
enorme auge que adquirieron las fusiones y
adquisiciones de activos privados— y ala expansion'y
creacion de capacidad vinculada a la
complementariedad productiva en el contexto del
Mercosur (sobre todo en el sector automotriz). No
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obstante, con independencia del aporte positivo al
financiamiento de la balanza de pagos, la estrategia de
negocios (productiva, comercial y financiera)
desarrollada por la mayoria de las filiales de las
empresas transnacionales —en el nuevo contexto de
apertura y desregulacién—, no se ha traducido
necesariamente en ganancias significativas y
generalizadas de competitividad y, por € contrario, ha
tendido a agravar la restriccion y los desequilibrios
externos.

Paralelamente, |as empresastransnacionaleshan sido
los agentes mas dinamicos en el proceso de
reestructuracion delaeconomiaargentinaen este periodo
y han aprovechado con ventgjas, frente a la mayoria de
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las empresas nacionales, las nuevas condiciones de
competenciay €l conjunto deincentivosimplicitosen el
programa de reformas estructural es.

El presente capitulo analiza este proceso y sus
diversas manifestacionesy efectos. Enlaprimeraseccion
se muestran las principales caracteristicas de la |[ED, su
evolucion histérica, los montos ingresados, las
principales modalidades, y el origen y destino de estos
flujos de capital. En la segunda parte se revisan las
estrategias desplegadas en Argentina por las empresas
transnacionales en aquellas actividades donde su
presenciaes gravitante. Finalmente, se entregan algunas
conclusiones generales sobre la presencia del capital
extranjero en Argentina.

A.EL CAPITAL EXTRANJERO EN LA ECONOMIA ARGENTINA

1. De la hegemonia britanica, pasando por el nacionalismo,
ala aperturay liberalizacion econémica

Historicamente, €l capital foraneo ha desempefiado un
papel muy importante en laconformacion delaestructura
economicadel pais, atravésdetresgrandesolasde | ED.
Laprimeradeellastuvo lugar, con diferentesciclos, entre
finesdel siglo X1X y principiosdel XX, cuandoArgentina
se consolidé como nacién agroexportadora. En dicho
marco se produjo unagran afluencia de capitales que se
orientaron hacia el tendido de lineas ferroviarias, la
instalacion de frigorificos y los servicios publicos. De
este modo, quedod disefiada una estructura econémica
orientada alaexplotacion delariqueza agropecuaria, en
gue losinversionistas extranjeros aportaron |os capitales
destinados al desarrollo de la infraestructura necesaria
parala produccion y exportacion agropecuaria. Durante
este periodo, la mayor parte de la IED era de origen
britanico, aunque también afluyeron otros capitales
europeos hacialos servicios plblicos, y estadounidenses
hacialaindustriafrigorifica. Entorno delosafiosveinte,
las inversiones mas comunes procedian de los Estados
Unidos, si bien el acervo de capital seguia evidenciando
un claro predominio britanico (CEPAL, 1958).

Este esquemallegd asutérmino conlacrisismundial
delos afios treinta, y en Argentina, al igual que en otros
paises de la region, se inicié un proceso de
industrializacion basado en la sustitucion de
importaciones. Al finalizar la Segunda GuerraMundial,
muchos paisesindustrializados retomaban sus estrategias
deinternacionalizacion, laque también se extendiahacia
América Latina. No obstante, en Argentina la
participacion del capital extranjero seredujo asuminima
expresion. En las postrimerias de los afios cuarenta, €l
Presidente Juan Domingo Perén nacionalizé los servicios
publicos eimplantd unaserie de politicas proteccionistas,
gue ahuyentaron a los inversionistas extranjeros.! En
1955, el capital extranjero representabael 5% del capital
total, luego de alcanzar maximos historicos de 48% a
principiosdesiglo (CEPAL, 1958). Trasel derrocamiento
de Perdn se produciran cambios sustanciales. En
particular, lallegada ala presidencia en 1958 de Arturo
Frondizi trajo consigo un giro en la politica hacia el
capital extranjero. Lasancion delaley 14 780 implicd
laderogacion delas clausul asrestrictivas sobre remision

1 En 1953, se establecié un marco regulatorio menos restrictivo para el capital extranjero. Sin embargo, existian diversas normativas que
desincentivaban a los inversionistas foréneos, en particular las estrictas medidas sobre remisién de utilidades y repatriacion de capital.
Ademés, existiael polémico Articulo 40 de la Constitucion, que declaraba alos servicios plblicosy alas riquezas naturales (con excepcion
de las actividades agropecuarias) propiedad inalienable de la Nacién (Rapoport y Spiguel, 1994).
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de utilidades y repatriacion de capitales, y dicha
normativa se complemento con otras sobre promocion
industrial y regional.

En este renovado panorama, se produjo una
significativa afluencia de capitales que se orienté hacia
la industria manufacturera, sobre todo al sector
automotriz y al complejo quimico y petroquimico,
actividades que absorbieron dos tercios del total.
Asimismo, se observé unaaperturaparcial delaactividad
petrolera por medio de contratos de exploracion y
explotacion de areas, bajo la supervision de la empresa
estatal Yaci mientos Petroliferos Fiscales (Y PF).2

Entre 1966 y 1969, tuvo lugar un nuevo flujo de
capitales, orientado basicamente alacomprade empresas
localesy alaampliacion de capacidad instalada. De este
modo, durante ladécadade 1960 se acenttialapresencia
del capital foraneo en la economia argentina: la
participacion de las empresas extranjeras en las ventas
delasprimeras cien empresasindustrialesdel paiscrecio
de 63% a 76% y a 79% entre 1957, 1962 y 1969,
respectivamente. Asimismo, la participacion de las
empresas transnacional es en laproduccién industrial del
pais aument6 de 10% a 18% y 20%, entre los mismos
afios (Khavisse y Piotrkowski, 1973).

En los afios setenta, los flujos de |ED se contrajeron
notablemente, a causa de lafuerte inestabilidad politica
y social. A su vez, e regreso del peronismo al poder en
1973 trgjo consigo unanuevalegislacion restrictivapara
el capital extranjero. Con posterioridad al golpe militar
de 1976 y a giro en la politica econdémica, la IED
comienzaaexperimentar cambios importantes. Durante
este periodo se produce €l retiro de algunas de las
empresas transnaci onales embleméticas (General Motors,
Citroén, entre otras) o su transferencia a grupos
economicos locales (Fiat, Renault).

En los afios ochenta, debido alacrisis de la deuda,
los resultados en términos de ingresos de IED son
bastante pobres. En general, durante estadécadalamayor
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parte delasinversiones aparecen vinculadas aprogramas
de promocién industrial que tuvieron un impacto
destacado en la localizacién de las actividades
productivas. Més aln, los principales beneficiarios de
estos esquemas de subsidios fueron algunos grupos
econdmicos locales (Azpiazu y Basualdo, 1990). Por
consiguiente, es la primera vez que las empresas
transnacional es manifiestan unamayor predisposicion a
asociarse con firmas locales, reconociendo €l creciente
poder queiban adquiriendo los grandes grupos nacionales
en la economia argentina (Azpiazu, 1995).

En la segunda mitad de los afios ochenta, la mayor
parte de los flujos de IED se materializaron por medio
de mecanismos de capitalizacion de la deuda externa
(véase € gréafico I1.1). Entre fines de 1984 y 1989, la
casi totalidad de la deuda capitalizada correspondi6 a
proyectos industriales patrocinados por empresas
transnacionales que ya se encontraban radicadas en el
pais. De esta forma, las operaciones de conversion de
deuda externa en inversién registraban un alto grado de
concentracion en términos de firmas, sectores (alimentos,
automotriz y quimico) y actividades orientadas a la
exportacion (Basualdo y Fuchs, 1989). Asimismo, en
dichaépocacomienzaaplantearselaprivatizacion parcial
de algunas empresas estatales, aunque no llega a
concretarse.® Por otra parte, durante este periodo
Argentina experimentd una profunda crisis econémica,
caracterizadapor atainflaciony desequilibrios externos.

Finalmente, en los afios noventa, y dadoslos cambios
en las condiciones internacionales y en la politica
economica adoptada por el gobierno del Presidente
Carlos Menem (1989-1999), se gener6 laterceray més
importante afluencia de IED hacia la Argentina, la que
seprodujo en condicionesmuy diferentesalasanteriores,
entre las que se destaca el libre acceso del capital
extranjero alatotalidad de las actividades econémicas,
incluidos los servicios publicos y las actividades
extractivas.

2 Durante el gobierno de Arturo Illia (1963-1966) dichos contratos fueron cancelados.
8 En 1987, € gobierno da a conocer un programa de privatizacion parcial de la Empresa Nacional de Telecomunicaciones (ENTEL) y de
Aerolineas Argentinas (AA). No obstante, esta iniciativa no encontr6 el necesario apoyo parlamentario.
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Gréfico 1.1
ARGENTINA: INGRESOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, 1977-2001
(En millones de délares)
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Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo

Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Direccion Nacional de Cuentas Internacionales
(DNCI) del Ministerio de Economia y Obras y Servicios Publicos (MECON).

2. La expansion de los flujos de inversiéon extranjera directa (IED)
durante los afios noventa

Larecuperacion de los flujos de |ED ingresados en la
economia argentina hacia fines de los afios ochenta,
se acentUa significativamente en la década de 1990,
alcanzando —de acuerdo a estimaciones oficiales de
balanza de pagos—, a un monto total de
78 709 millones de dolares entre 1992 y 2001 (véase
el cuadro I1.2). La evolucion de los flujos de IED

presenta una tendencia creciente a medida que avanza
la década, hasta alcanzar su valor maximo en 1999
con 23 986 millones de dolares, y luego caer en 2000

y 2001 (véase €l cuadro 11.2). Por consiguiente, de

acuerdo a los célculos de la Direccion Nacional de

Cuentas Internacionales (DNCI) del Ministerio de

Economiay Obrasy Servicios Pablicos (MECON), el
acervo de |[ED aument6 de 11 524 millones délares a

75 998 millones de ddlares entre 1990 y 2001
(MECON, 2001).
El inicio de estanuevaoladeinversiones extranjeras

en la Argentina se produce simultaneamente con una
etapa de cambios politicos y econdmicos significativos,
tanto en el ambito nacional como en el contexto regional

e internacional. A lo largo de los afios noventa en
Argentinase ef ectuaron profundas reformas econémicas
cuyos gjes fueron la estabilizacion de precios, la
privatizacién o concesi6n de activos publicos, laapertura
comercial paraamplios sectores delaeconomialocal, la

liberalizacion de buena parte de la produccién de bienes
y provisién de serviciosy larenegociacion delos pasivos
externos (Heymann, 2000) (véase el cuadro 11.3). Entre
estas reformas sobresalen claramente dos:
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El esquema de convertibilidad con tipo de
cambio fijo, establecido en 1991, mediante la
sancién de unaley que se tradujo en unarapida
y permanente disminucion de la inflacion
(véase el recuadro I1.1). De esta forma, la
estabilidad de precios fue un factor crucial
paralapositiva evolucion que experimentaron
las actividades econ6micas en los afios
siguientes.

Lareforma del Estado, sancionada mediante una
ley que declard sujetas aprivatizacion o concesion

Cuadro 11.2

ARGENTINA: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED), POR MODALIDADES,
1990-2001

(En millones de délares)

CEPAL

a un amplio conjunto de empresas y actividades
del sector piblico (Aspiazu y Vispo, 1994). En
1990, se traspasaron a sector privado la Empresa
Nacional de Telecomunicaciones (ENTEL) y
AerolineasArgentinas (AA). A éstaslessiguieron:
areas y otros activos petroleros en 1991 y 1992;
las empresas de electricidad y gas y la estatal
Sociedad Mixta SidertrgicaArgentina (SOMISA)
en 1992; y un afio mas tarde, Yacimientos
Petroliferos Fiscales (YPF), entre otras
operaciones.

1992-
1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
20012
Total IED 1836 2439 4433 2791 3635 5610 6949 9161 7291 23986 11672 3181 78709
Reinversion de
utilidades 857 878 898 659 397 726 788 -144 1548 -843 5764
Aportes de capital 474 628 1287 1685 2011 2580 3179 4116 3178 2750 21888
Deudas matrices
y filiales 371 251 387 700 1525 1159 802 1627 688 500 8010
Compra de activos
existentes 1174 460 2717 1036 1063 2566 3014 4694 2522 18386 6258 774 43030
- Privatizaciones 1174 460 2332 935 136 1113 580 892 334 4192 30 25 10569
- Fusiones y
adquisiciones 385 101 927 1453 2434 3802 2188 14194 6228 749 32461

Fuente:

aFlujos

CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial,
sobre la base de informacién proporcionada por la Direccién Nacional de Cuentas Internacionales del Ministerio de Economia y Obras y

Servicios Publicos (MECON).
acumulados de 1992 a 2001.
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Cuadro 1.3

ARGENTINA: PRINCIPALES REFORMAS Y POLITICAS ECONOMICAS

63

Afio Politica Politica fiscal Politica Privatizaciones  Desregulacion
monetaria 'y comercial
financiera
1989 - Eliminacion de - Suspension de subsidios a la - Aumento de
restricciones promocion industrial; aumento de derechos de
sobre las tarifas publicas exportacion y
transacciones en - Intervencion de empresas publicas; disminucion de
divisas mecanismos para su privatizacion aranceles de
- Reprogramaciéon - Generalizacion del IVA * y disminucién  importacion
de titulos pablicos  de la alicuota (15% a 13.5%); - Suspension del
ganancias: disminucion de tasas pago en efectivo
de reintegros
1990 - Plan Bonex - "Caja Unica" para empresas del - Aumento de - Teléfonos
Estado derechos de - Aerolineas
- Reduccion de areas de administracién  exportacion y - Petroquimicas
central disminucion de - Concesion areas
- Aumento de impuesto a los activos de  aranceles de petroleras y
las empresas e IVA al 15.6%; importacion caminos
ampliacion de la base del IVA; - Negociacion por
derogacién del impuesto a los Mercosur
capitales y al patrimonio neto y otros
menores
1991 - Leyde - Ley de cancelacion de deudas del - Eliminacion de - Venta de - Disolucién de
Convertibilidad Estado gran parte de acciones entes
- Aumento del IVA al 16% y luego 18%;  derechos de telefonicas estatales
se crea el impuesto a los bienes exportacion - Contratos de - Transporte de
personales - Disminucién de asociacion y cargas
- Acuerdo Nacién/Provincias: aranceles de concesion en
transferencias de servicios importacion extraccion de
(escalas de 0%, combustibles
11% y 22%) - Concesion de
- Régimen de ramales
importacion ferroviarios
temporaria
- Tratado de
constitucion del
Mercosur
1992 - Carta organica del - Acuerdo de facilidades ampliadas con - Aumento de tasa - Transporte y - Mineria
BCRA" el FMI © estadistica de distribucion de - Productos
- Reforma de ley de - Ampliacion cobertura del IVA; importacion gas farmacéuticos
entidades ganancias: aumento de tasas - Aumento de - Obras sanitarias - Transporte
financieras - Acuerdo Nacién/Provincias: garantia reembolsos -SEGBA* automotor
- Autorizacion para de un ingreso mensual minimo desde - Avance en - Empresas - Ley de puertos
constituir encajes la Nacién sistema de siderargicas
bancarios en - Regularizacion de deudas con preferencias del
délares jubilados Mercosur
1993 - Plan Brady - Sancién a reforma del sistema - Acuerdo de -YPF*
- Prohibicion de jubilatorio arancel externo - Centrales
depositos de - Acuerdo Nacion/Provincias: comun en hidroeléctricas y
menos de 30 dias  coordinacion de estructuras Mercosur, térmicas
- Ley de fondos impositivas régimen de - Transmision de
comunes de - Modificacién de impuesto a las zonas francas electricidad
inversion ganancias - Concesion de
- Normas de ramales

"securitizacion"

ferroviarios y
subterraneos
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Cuadro 1.3 (conclusién)

CEPAL

Afio Politica Politica fiscal Politica Privatizaciones  Desregulacion
monetaria y comercial
financiera
1994 - Modificacion de - Disminucion de aportes patronales - Definicion de - Centrales
ley de entidades - Entrada en funcionamiento del AEC (arancel eléctricas
financieras: igual régimen previsional externo comun) - Distribucion de
tratamiento en Mercosur electricidad
empresas capital - Venta de
extranjero y acciones en
nacional transporte y
distribucion gas
1995 - Modificacion de - Aumento alicuota del IVA a 21%; - Vigencia AEC - Centrales
Carta Organica ampliacién de base imponible en - Aumento de eléctricas
BCRA ganancias y bienes personales aranceles alas - Petroquimica
- Fondos fiduciarios - Eliminacion parcial y transitoria de la importaciones Bahia Blanca
- Garantia de reduccion de contribuciones - Reduccién de
depositos patronales reembolsos a
exportaciones
1996 - Modificacion de - Rebaja de aportes patronales - Modificacion de - Bancos
ley entidades - Aumento de impuesto a los reintegros provinciales
financieras; marco  combustibles; aumento de base maximos extra e
legal aplicable a imponible de ganancias intrazona
los activos y - Modificacion del régimen de - Suspension
pasivos de asignaciones familiares reembolsos a la
entidades produccion de
financieras bienes de
liquidadas capital
1997- - Aumento de - Aumento de tasas de impuesto alas - Aumento de - Correos
1998 requisitos de ganancias aranceles - Aeropuertos
liquidez - Reforma tributaria: rebaja en cargas externos; - Mecanismos
- Mercosur: reglade  sociales; reduccién alicuota del IVA* derogacion de para traspaso
operacion de (21% a 10.5%) a productos de tasa de de centrales
bancos de un pais  alimentacion basicos; ampliacion a estadistica nucleares
en el mercado del  productos exentos: 10.5% a TV por - Aprobacion
otro cable; 21% a medicina prepaga y parlamentaria
publicidad gréafica; aumento de - Venta de Banco
impuestos internos Hipotecario
- Reforma laboral Nacional
Fuente: Daniel Heymann, "Politicas de reforma y comportamiento macroeconémico", Desempefio econdmico en un

contexto de reforma: la Argentina de los noventa, Buenos Aires, Argentina, 2000.

“Impuesto al valor agregado.

Banco Central de la Republica Argentina.
“Fondo Monetario Internacional.

“Servicios Eléctricos del Gran Buenos Aires.
“Yacimientos Petroliferos Fiscales.

La conformacion inicial de los consorcios
adquirentes de las empresas estatales asumi6 una
estructuratripartita, integrada por inversores extranjeros,
grupos econdmicos locales y bancos con sede en €l
exterior. A pesar de que la presencia de grupos
econdmicos locales en los consorcios adquirentes fue
muy significativa, en gran parte de los casos | os pliegos
de privatizacion establecieron con caracter obligatorio
la participacion de operadores extranjeros en los
consorcios adjudicatarios de las empresas. Asimismo, y
dado que las privatizaciones concretadas en |os primeros
afos incluyeron un programa de capitalizacion de deuda

externa, bancos extranjeros —tenedores de deuda—
también formaron parte de dichos consorcios. Con
posterioridad, pudo observarse una paulatina
reestructuracion del capital de tales empresas. En primer
término, los bancos extranjerosy, posteriormente, muchos
grupos econdmicos locales vendieron su participacion a
los socios extranjeros (véase €l recuadro 11.1). Es asi
como el 67% de los fondos totales que ingresaron por
concepto de privatizaciones fueron de origen extranjero,
y mas de las tres cuartas partes de ese monto
correspondieron alamodalidad de |[ED (MECON, 2000)
(véase el cuadro 11.4).
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Recuadro 11.1
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INICIATIVAS CONJUNTAS, INVERSION DE CARTERA Y OTRAS
FORMAS DE INVERSION EXTRANJERA EN ARGENTINA

Un aspecto novedoso de los afios
noventa, ha sido la diversificacion de
las fuentes de capital extranjero y la
aparicion de nuevas formas de
canalizar la inversion extranjera directa
(IED). Histéricamente, la mayor parte
de estos flujos de capital era realizada
por filiales de empresas
transnacionales. No obstante, el
periodo reciente registra una
multiplicidad de nuevas formas de
inversion. Por una parte, cabe destacar
las asociaciones y empresas mixtas
(joint ventures) surgidas a la luz del
proceso de privatizaciones; y por otra,
los fondos de inversion con
participacion de inversionistas
extranjeros.

A mediados de los afios noventa, la
primera de estas formas asumié una
importancia significativa, cuando
diferentes empresas transnacionales
se asociaron entre ellas y con grupos
econémicos locales y bancos
extranjeros con el objeto de maximizar
sus oportunidades de adjudicarse los
procesos de privatizacion. Se trataba
de asociaciones en que se combinaba
la “idoneidad” para el desarrollo del
negocio —filiales de empresas
transnacionales—, el conocimiento del
mercado, la capacidad de negociacién
local (grupos econémicos nacionales)
y el aporte financiero, principalmente
por medio de la capitalizacién de
titulos de deuda (bancos extranjeros).
Estas asociaciones tendieron a
desaparecer en la medida en que los
grupos econdémicos locales y los
bancos extranjeros fueron vendiendo
sus acciones en favor de sus socios
(sobre todo las empresas
transnacionales).

En el caso de los fondos de inversion,
éstos surgen como una modalidad
novedosa, no sélo en el contexto local
sino también latinoamericano. Muchos
de estos fondos han llamado la
atencion de numerosos observadores,
tanto por la envergadura de sus
inversiones como por la especificidad
del fenémeno. Desde el punto de vista
de la captacion de los fondos, ellos
presentan las caracteristicas de una

inversion de cartera; y desde la
perspectiva de la colocacion de recursos,
de una inversion directa (CEPAL, 1998).
Como una manera de aclarar la operatoria
de estos emprendimientos, se presentan
a continuacion tres de los casos mas
importantes registrados en la Argentina.
En 1991 se constituyé Citicorp Equity
Investments (CEl). En un principio surgio
como una divisién dentro del Citibank,
gue fue denominada Capital Investors, y
comenzd a buscar socios en el pais. En
los Estados Unidos, la Reserva Federal
habia autorizado su participacion en
empresas industriales, con el objeto de
gue el banco pudiera capitalizar los titulos
de la deuda externa argentina que tenia
en su poder. De este modo se constituy6
el CEl, en el que Citicorp retuvo el 40%
de las acciones, mientras que el Grupo
Republica se quedéd con el 36% vy el
Grupo Wertheim con el 10%. Para
autorizar su cotizacion en Wall Street, el
gobierno de los Estados Unidos exigi6
gue la participacion accionaria de Citicorp
decreciera gradualmente hasta el afio
2002, en que deberia retirarse de la
sociedad. Este proceso se inicié en 1998
con la venta de acciones de Citicorp al
fondo estadounidense Hicks, Muse, Tate
& Furst (véase el cuadro II-A.4).
Finalmente, el CEI se consolidé como un
importante grupo en el sector
telecomunicaciones y medios de
comunicacion.

También en 1991, se forma el Exxel
Group, fondo de inversion liderado por
Juan Navarro, ex ejecutivo del Citicorp.
Actualmente, posee el control de mas de
50 empresas en la Argentina, Brasil, Chile
y Uruguay. Los fondos para financiar las
adquisiciones han provenido de diversos
inversionistas institucionales, de los
cuales un 95% pertenecen a los Estados
Unidos y el resto a Canada y varios
paises europeos (Revista Mercado, 1998).
Uno de los primeros fondos de inversion
gue se asoci6 al Exxel Group fue el
estadounidense Oppenheimer y también
han participado de la expansién del grupo
inversionistas como Aetna, Liberty
Mutual, Calpers, Memorial Sloan-
Kettering, PPM America, Putnam, The
Ford Foundation, David Family Trust,
General Motors Investment Company,

entre otros (Revista Apertura, 1998).
Desde el inicio de sus actividades el
Exxel Group lleva invertidos mas de

4 000 millones de délares y su
estrategia se ha basado en la
adquisicion de empresas con activos
importantes, potenciando su expansion
mediante la inyeccién de nuevos fondos.
Entre las principales adquisiciones del
Exxel Group caben destacarse: los
Supermercados Norte y Tia (comercio
minorista); Fargo, Heladerias Freddo y
Havanna (alimentos); Organizacién
Coordinadora Argentina (OCA) y
Villalonga Furlong (correo y logistica);
Interbaires y Edcadassa (servicios
aeroportuarios); Argencard (tarjeta de
crédito); Blaisten (materiales para la
construccion); Musimundo (venta de
articulos electrénicos y musicales);
Vesuvio y Paula Cahen D’Anvers
(indumentaria); Sistemas de Proteccion
Médica (SPM), Tim, Galeno/Life
(medicina prepaga). Mas recientemente,
el Exxel se sum@ a la ola de inversiones
destinadas a la capitalizacion de
portales en Internet. Sin embargo, la
ambiciosa estrategia de expansioén del
Exxel Group enfrent6 graves problemas
a partir del afio 2000. El fuerte deterioro
de la demanda interna y algunas malas
decisiones han comprometido
seriamente el futuro del grupo. De
hecho, cerr6 mas de una docena de
locales de Musimundo, las ventas de
Freddo cayeron en méas de un 30% y
transfirié su participacion en
Supermercados Norte a la compafiia
francesa Carrefour, entre otros eventos.
Finalmente, los fondos de George Soros
se orientaron hacia las inversiones en
bienes raices y explotaciones
agropecuarias y, en relacion con ello, a
la participacion en la privatizacion del
Banco Hipotecario Nacional (BHN). La
sociedad que los agrupa es Inversiones
y Representaciones S.A. (IRSA), que ha
realizado inversiones inmobiliarias
(sobre todo en centros comerciales), y
CRESUD, destinada a explotaciones
agropecuarias. En la estructura del
capital de las sociedades (que ha
sufrido alteraciones durante los Gltimos
afos), Soros posee participaciones
minoritarias, dejando el resto en manos
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Recuadro 1.2 (conclusién)

de la gerencia y de la oferta publica.
En materia de inversiones
inmobiliarias, IRSA ha adquirido
oficinas, hoteles y centros comerciales,
entre los que se destacan: Alto
Palermo, Alto Avellaneda, Buenos
Aires Design, Patio Bullrich, Paseo
Alcorta, Abasto Shopping Center (el
gue construyeron) y Galerias Pacifico,

Apertura, 1998).

todos ellos en la Capital Federal y en el
Gran Buenos Aires, a la vez que
también invirtieron en otros inmuebles
ubicados en el interior del pais (Nuevo
Centro NOA en Salta y Mendoza Plaza
Shopping, Mendoza). Con respecto a
las inversiones agropecuarias, la
politica de CRESUD ha sido la
adquisicion de establecimientos

CEPAL

agropecuarios para su desarrollo, la
mayoria de ellos ubicados en las
provincias de San Luis, Cérdoba, Chaco
y Santa Fe; no en todos los casos el
fondo ha preservado la tenencia de los
activos: muchos han sido vendidos tras
haber sido mejorados, siendo esta
operatoria parte de su politica (Revista

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

Cuadro 1.4

ARGENTINA: PARTICIPACION DEL CAPITAL NACIONAL Y EXTRANJERO EN EL

(En millones de délares)

PROCESO DE PRIVATIZACIONES, 1990-2001

1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Total 1787 1963 5496 5456 923 1410 736 1220 522 4337
Capital nacional 613 1108 2641 1921 407 296 156 328 171 146
Capital extranjero 1174 854 2 855 3534 515 1114 580 892 351 4191
- Inversion extranjera directa 1174 460 2332 935 136 1113 580 892 334 4192 30 25
- Inversion de cartera - 394 510 2600 379 - - - 17 -

Fuente:

CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial,

sobre la base de informacién proporcionada por la Direccién Nacional de Cuentas Internacionales (DNCI) del Ministerio de Economiay Obras

y Servicios Publicos (MECON).

De este modo, en unaprimeraetapade laexpansion
de la IED de los afios noventa, los flujos estuvieron
impulsados por el proceso de privatizaciones y
concesionesal sector privado. En efecto, de 1990 21993,
mas del 40% de los ingresos totales de IED
correspondieron aestetipo de operaciones. Sin embargo,
esta participacion se reduce con €l transcurso de la
década. Al considerar el periodo 1990-2001, los flujos
de inversion destinados a la compra de activos estatales
representaron solo el 15% del total de la|ED (véase €
cuadro 11.2).

A contar de 1993, luego de la venta parcial de la
petrolera estatal Y PF, €l proceso de privatizaciones dej6
de ser lamodalidad mas importante paralosingresos de
IED, cediendo su lugar alasfusionesy adquisiciones de

empresas privadas. Asimismo, aunque en menor medida,
adquirié mayor significancia la IED destinada al
financiamiento de nuevos proyectos de inversion
(greenfields) y a la ampliacion de otros ya existentes
(Chudnovsky, Lépez y Porta, 1994 y Kosacoff y Porta,
1998). De este modo, mas del 55% de los ingresos de
IED registrados en Argentina durante el periodo 1992-
2001 correspondieron a transferencias de propiedad de
activos existentes (véase el cuadro 11.2). Cabe sefialar
que una parte considerable de la IED definida como
aportes de capital también tuvo como destino lacompra
de empresas.* Por lo tanto, la participacién de las
operacionesde* cambio demanos’ enlosingresostotales
de |IED estaria subestimada, y seria superior a 55%
indicado anteriormente.

4 Entre 1996 y 1998, el 25% de los aportes de capital se destinaron a la compra de empresas. Tal estimacion excluye al sector bancario.
Asimismo, otro 29% de esos aportes tuvo por objeto el sostenimiento de la estructura patrimonial mientras que el 9% correspondi6 a

aumentos de la participacién accionaria (MECON, 1999).
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Otro aspecto deimportanciaaconsiderar, esque una
parte significativa de las inversiones realizadas por €l
capital extranjero sefinancié mediante el endeudamiento
externo, sobre todo a través de la colocacion de
obligaciones negociables y de otros instrumentos
financieros en los mercadosinternacional es de capitales.
Aprovechando la liquidez de estos mercados y el
creciente interés de inversionistas institucionales por
diversificarse hacia mercados emergentes, varias de las
compafiias recientemente privatizadas y operadas por
empresas extranjeras realizaron importantes col ocaciones
de acciones y bonos en el exterior. De 1992 a 1998, €l
sector privado no financiero se endeudd en el exterior en
més de 35 000 millones de ddlares, de los cuales casi
tres cuartas partes corresponden a los inversores
extranjeros (MECON, 1999b). En algunos sectores,
muchas de las nuevas inversiones se financiaron por
medio de estos mecanismos (telecomunicaciones,
hidrocarburosy mineriay electricidad, distribucién gas
y agua potable).

De acuerdo con el Centro de Estudios para la
Produccion (CEP) del MECON, una manera de
aproximarse al monto total de inversiones
correspondientes ano residentes independientemente de
las fuentes de financiamiento, es mediante lo que ellos
denominan Inversién de Firmas Extranjeras (IFE). Desde
1990 a 1999, la IFE habria alcanzado a los
126 638 millones de ddlares.> Por una parte, € andlisis
de la IFE permite corroborar la ata gravitacion de las
transferencias de empresas, que comprendieron el 51.2%
del total en ese periodo. Por otra, cercade dostercios de
las inversiones externas en formacion de capital
corresponden aampliaciones, mientras que sdlo untercio
al establecimiento de nuevasinstalaciones. A su vez, entre
los* cambiosdemanos’ predominalaoleadadefusiones
y adquisiciones de empresas privadas, que explican el
75% de los montos.

A partir de 1997, las fusiones y adquisiciones de
empresas privadas comienzan a acelerarse, alcanzando
al 49% de los ingresos de IED entre ese afio y el 2001
(véased cuadro 11.1). Mé&saln si seconsiderael conjunto
de este tipo de operaciones concretadas en Argentina, el
88% de los montos fueron desembol sados por empresas
de capital extranjero (CEP, 2000). Por Gltimo, conviene
indicar que existe unaconsiderable vinculacion entrelas
fusionesy adquisicionesy el proceso de privatizaciones.
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De 1990 a 1999, se estimaque el 46% de las compras de
activos privados tuvieron una estrecha relacion con la
reestructuracién del capital enlos consorciosadquirentes
de las empresas privatizadas, y con las estrategias
productivas—en el nuevo contexto regul atorio— delos
lideres sectoriales de las actividades intensivas en
concesiones y privatizaciones (Kulfas, 2001).

Conrespecto al destino sectoria delosflujosdelED
hacia la Argentina, cabe subrayar que un tercio del
acumulado correspondiente a periodo 1992-2000 se
dirigié al sector petrolero, mientrasque el 23% tuvo como
destino a la industria manufacturera. Los sectores de
servicios publicos privatizados fueron receptores del 21%
del total (deloscualesun 12% corresponde aelectricidad,
gasy aguay 9% a transporte y comunicaciones)® y el
sector bancario absorbi6 el 11% delosflujosde |ED del
periodo. En €l interior de la industria manufacturera
sobresalen las actividades productoras de alimentos,
bebidas y tabaco (7.1%), el sector quimica, caucho y
plasticos (6.5%) y € complejo automotriz y de equipo
de transporte (4.2%) (véase € cuadro 11.5).

A principios de los afios noventa, 10s servicios
publicosfueron los sectores mas atractivos parael capital
extranjero, siempre bajo el marco del proceso de
privatizacion. Hacia mediados de ladécada, laindustria
manufacturera se transformé en destinataria de montos
significativos de IED en las actividades industriales
sefialadas anteriormente; y hacia el final del decenio, el
sector financiero se constituyé en el receptor privilegiado
por los inversionistas. Por su parte, durante todo el
periodo considerado el sector petrolero tuvo montos
significativos de IED —atraida por el proceso de
desregulaciony por laventade empresas|ocales—, pero
s06lo se consolidd como destino lider en el Ultimo bienio,
debido alatomade control delasociedad anénimay PF
por partedelafirmaRepsol de Espafia (véase el capitulo
IV de este documento). Asimismo, es destacable la
inversion en telecomunicaciones que se produce hacia
fines del periodo, incentivada por laintroduccién de un
mayor grado de competencia en el sector.

En cuanto a origen geografico, durante los afios
noventa la novedad mas trascendente ha sido la rapida
expansion delasinversiones espafiol as. En efecto, lalED
proveniente de Espafia aporta casi €l 40% del total de
los flujos de IED del periodo 1992-2000 (alrededor de
30 mil millones de ddlares), mientras que la inversion

5  Delos88 717 millones de délares de | FE entre 1990 y 1998, puede estimarse que 72 317 millones de ddlares (81.5% del total) sefinanciaron
mediante ingresos de capitales del exterior, materializados bajo la forma de IED, inversion de cartera en privatizaciones, compras de
acciones y endeudamiento de las filiales. Mientras que los 16 400 millones de délares restantes (18.5%) correspondieron a financiamiento

obtenido localmente y de otras fuentes no determinadas (CEP, 2000).

6 Considerando €l periodo 1990-2000, la participacion del sector transporte y telecomunicaciones se incrementaria levemente, dado que en
los dos primeros afios se transfirieron al sector privado |as empresas estatales de aeronavegacion y de telecomunicaciones.
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Cuadro 11.5
ARGENTINA: INGRESOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA (IED) POR
SECTOR ECONOMICO, 1992-2000
(En millones de délares)

1992-
2000
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
(porcen-

taje)
Total 4 432 2791 3637 5610 6 951 9 157 7291 23929 11693 100.0
Primario 1226 273 519 576 1728 177 1324 17845 2 496 34.7
Petréleo 1222 277 502 436 1 046 105 1313 17830 2 487 334
Mineria 4 -6 17 140 682 72 11 15 9 1.3
Industria manufacturas 634 858 1798 2186 2776 3308 1 147 1950 2 404 22.6
Alimentos, bebidas y tabaco 384 338 1014 793 405 360 256 1192 600 7.1
Textil y curtidos .. 39 -18 80 15 36 -5 -49 19 0.2
Papel -102 27 31 119 375 335 89 15 580 1.9
Quimica, caucho y plastico 217 350 325 792 937 770 231 762 537 6.5
Cemento y ceramicos 33 47 26 33 20 51 306 0 2 0.7
Maquinaria y equipos -152 -32 60 8 165 106 111 361 -56 0.8
Metales comunes y
elaboracion de metales -120 26 244 -31 86 569 96 -18 130 1.3
Industria automotriz 374 64 116 392 773 1082 65 -313 591 4.2
Servicios 2428 1557 868 2575 2 096 4 888 3648 3153 5692 35.6
Electricidad, gas y agua 2119 1116 124 1111 681 1527 932 951 361 11.8
Comercio 82 42 339 318 523 150 699 742 147 4.0
Transporte y
telecomunicaciones 36 -19 245 634 145 845 260 714 3739 8.7
Bancos 191 418 160 512 747 2 366 1757 746 1445 11.1
Otros 143 104 452 271 350 784 1172 983 1102 7.1

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Direccién Nacional de Cuentas Internacionales

(DNCI) del Ministerio de Economia y Obras y Servicios Publicos (MECON).

Cuadro 11.6
ARGENTINA: INGRESOS DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
POR PAIS DE ORIGEN, 1992-2000
(En millones de ddlares)

1992-
1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2000
(porcen-

taje)

Total 4432 2791 3637 5610 6951 9157 7291 23929 11693  100.0
Uni6n Europea 1745 581 1019 1277 2750 4618 4736 19942 8524  59.9
Alemania .18 101 224 15 250 547 466 70 161 2.4
Espafia 277 102 -172 271 998 2085 1098 17930 6987  39.2
Francia 421 154 577 140 502 225 1337 1547 493 7.1
ltalia 404 211 70 576 264 436 499 501 506 4.2
Paises Bajos 172 o1 277 166 155 955 986 51 156 3.9
Reino Unido 257 272 84 24 236 227 251 -107 63 17
Otros de Europa 142 72 .41 85 346 143 99 52 158 1.4
América del Norte 1350 1706 1810 2421 2418 3217 1363 3773 2030  26.6
Estados Unidos 1105 1555 1714 2303 2190 3074 1352 3763 2078 253
Otros de América del Norte 245 151 96 118 227 143 10 10 -48 1.3
América del Sur 612 408 324 1045 990 804 510 514 212 5.8
Chile 501 317 190 784 013 578 327 -440 109 4.3
Otros de América del Sur 111 91 134 261 77 226 184 .73 103 15
Centroamérica y el Caribe 9 21 41 140 -24 21 191 425 39 1.1
Otros 716 75 444 728 817 497 491 302 887 6.6

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Direccién Nacional de Cuentas Internacionales
(DNCI) del Ministerio de Economia y Obras y Servicios Publicos (MECON).
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originadaen |l os Estados Unidos aparece en segundo lugar
con el 25% de participacion. Entercer lugar, pero algadas
delosdos paises anteriores, se encuentran lasinversiones
deFrancia, con el 7% del total (véase el cuadro11.6). De
1992 a 2000, Espafiapasade representar el 6% del acervo
de IED, a cerca del 28%, dinamica que explica en gran
medidael liderazgo obtenido por laUnion Europea, cuya
contribucion aument6 del 41% de las inversiones
acumuladas en 1992 al 53% del total en 2000. De este
modo, a pesar de que los Estados Unidos continGan
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siendo el pais inversor mas importante en la Argentina,
disminuyen su participacion en el acervode|ED, a bagjar
del 35% al 31% entre 1992 y 2000. Otro aspecto
novedoso ha sido la contribucién de los inversionistas
chilenos, responsables de un 4.3% delosingresostotales
de IED entre 1992 y 2000. En 1998, la participacion de
Chileen €l acervo de |ED alcanz6 al 8%, paradescender
posteriormente debido a la compra de varias de las
empresas chilenas més activas en Argentina por parte de
otros inversionistas extranjeros, sobre todo espafiol es.

3. La participacién del capital extranjero en la transicion al siglo XXI

El proceso de privatizaciones y la activa participacion
de los inversionistas extranjeros modificé
sustancialmente la estructura empresarial local durante
los afios noventa. Esta etapa de cambios puede ser
dividida en dos periodos. Durante el primero de €llos,
que tiene lugar entre 1991 y 1995, la reactivacion
economica impulsa un fuerte aumento de las ventas de
las empresas mas grandes del pais, que conlleva un
incremento de la concentracion econémica en torno de
esas firmas de mayor tamafio. De este modo, las ventas
de las primeras 100 empresas del pais crecieron en un
74% de 1991 a 1995, en circunstancias que el producto
interno bruto (PIB) lo hizo en un 21% y la produccion
industrial (indice de volumen fisico) en un 14% durante
ese mismo periodo.

Al observar las principales empresas de capital
extranjero de Argentina, puede apreciarse una
significativa heterogeneidad en cuanto a la forma que
asume la propiedad del capital (véase &l cuadro I1-A.1).
Si bien contindian predominando las clésicas filiales de
grandes empresas transnaci onal es, también aparecen las
asoci aciones entre compafiias|oca esy firmas extranjeras
(véaseel cuadro11.7). Al analizar lapropiedad del capital
delas principal es empresas argentinas es posible advertir
gue los cambios obedecen casi exclusivamente a los
avances del proceso de privatizacion. En efecto, sereduce
lapresenciadefirmas estatales (de 14 a 3), mientras que
précticamente no hay modificaciones en la cantidad de
empresas de capital local, alavez que crece la cantidad
de compaifiias privadas de capital extranjero asociadas a
grupos locales (de 9 a17).

A partir de 1995 se detiene la desaparicion de
empresas estatales, y crece significativamente la
presenciade empresas privadas de capital extranjero (de
32 a 47). Asimismo, se frena el aumento en la
participacién de empresas privadas de capital extranjero
asociadas a locales —producto del término de la etapa
en que predominaron las operaciones de privatizacion,
concesion de servicios o ambas— y disminuye
notoriamente la presenciade empresas privadas de capital
local (de 48 a 34).

De 1991 a 1995, las ventas de los tres tipos de
empresas privadas aumentan significativamente, sobre
todo las de las empresas extranjeras asociadas a grupos
locales. No obstante, entre 1995 y 2000, los ingresos de
las empresas privadas de capital extranjero son las que
maéas crecen, logrando duplicar los montos e
incrementando su participacion entre las 100 primeras,
hasta alcanzar €l 50% del total de las ventas (véase €l
cuadro 11.7).

En suma, unavision agregadaacercadelaevolucion
del universo de las grandes empresas del pais, permite
concluir que durante los afios noventa, junto con la
desaparicién de las empresas estatales, crece
notoriamente la presencia de las empresas extranjeras,
mientras que se reduce la de las empresas locales. A su
vez, las asociaciones atraviesan por unaetapadeintenso
crecimiento, que se frena a fines de la década,
simultaneamente con la tendencia de las empresas
extranjeras aadquirir participaciones accionarias de sus
socios locales.”

7 Considerando las 1 000 empresas de mayores ventas, también es posible verificar el avance de las empresas de capital extranjero en la
economia argentina. De este modo, sobre esta cipula empresaria, la participacion de las empresas transnacionales en las ventas subi6 de
35% en 1990 a 59% en 1998, mientras que el nimero de firmas con capital extranjero crecié de 199 a 472 en el periodo mencionado. En
particular, en el sector manufacturero, la presencia de las empresas transnacionales en las ventas aument6 en alrededor de 20 puntos
porcentuales en el decenio, para alcanzar una participacién en torno a 60% en 1998 (Chudnovsky y L6pez, 2001).
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Cuadro 1.7
ARGENTINA: VENTAS DE LAS 100 PRIMERAS EMPRESAS
SEGUN PROPIEDAD DE CAPITAL, 1991-2000
(En millones de délares, porcentajes y nimero de empresas)
1991 1995 2000 Variacion
Monto  Porcen- N° de  Monto Porcen- N° de Monto Porcen- N° de 1991/ 1995/
taje firmas taje firmas taje  firmas 2000 2000
Ventas totales 36 755 100.0 100 63 778 100.0 100 84 064 100.0 100 128.7 31.8
Estatales 12 312 335 14 2 402 3.8 3 2 362 2.8 3 -80.8 -1.7
Privadas de capital local 11 306 30.8 49 22 906 35.9 48 22 341 26.6 34 97.6 -2.5
Privadas de capital
extranjero 8 794 23.9 28 17 991 28.2 32 41 722 49.6 47 3744 131.9
Privadas de capital
extranjero asociadas
a grupos locales 4 343 11.8 20 478 32.1 17 17 639 21.0 16 306.2 -13.9

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo

Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién publicada en Revista Mercado, varios nimeros.

Por otraparte, el desempefio exportador deArgentina
ha sido bastante interesante, especialmente si lo
evaluamos en términos de su competitividad
internacional, medidacomo laparticipacion delasventas
externas argentinas en el total de las importaciones del
mercado mundial. Entre 1990 y 2000, su participacion
en el comercio mundial aument6 de 0.37% a 0.43%,
crecimiento que fue especialmente notorio en el primer
quinguenio delos noventa, paraluego —en concordancia
con | os problemas macroeconémicos, sobre todo con el
retraso cambiario— evidenciar una leve caida® (véase
el cuadro 11-A.2). Los incrementos més notables se han
presentado en actividades primarias vinculadas a la
exportacion de recursos natural es, basi camente petrol eo,
productos agricolas y ganaderos. En lamayoria de estas
actividades —que no figuran entre las mas dinamicas
del comercio mundial—, las exportaciones argentinas
estan ganando mercado, particularmente en la del
petréleo apartir delasegundamitad delos afios noventa.
Dehecho, 9 delos 10 item masimportantes se encuentran
entre estas actividades, y representan el 48.1% de las
exportaciones totales del pais en €l afio 2000 (véase €l
cuadro I1-A.2). Durante los afios noventa, Argentina
précticamente no modificod de manerasustancial el patron
de especiaizacion del comercio internacional, y parte
importante de sus exportaciones se concentraron en
productos primarios. Ademas, en lamayoriadelos casos,
las empresas transnacionales fueron agentes muy
significativos.

Entre los bienes manufactureros, las actividades
de tecnologia intermedia —sobre todo el complegjo
automotor— son las que han ganado mayores cuotas
de mercado, alcanzando a bordear el 3% del comercio
mundial de esta industria en el afio 2000 (véase €l
cuadro 11-A.2). Sin embargo, este Gltimo dato debe
analizarse con cuidado, ya que una parte considerable
de las exportaciones argentinas de automdviles tienen
como destino el mercado brasilefio, dentro de los
compromisos establecidos con los socios del
Mercosur, y no representan realmente un incremento
significativo en la capacidad de Argentina de competir
con sus productos manufacturados en el mercado
mundial. Estas actividades, incluso mas que las
actividades primarias, estan dominadas por empresas
extranjeras.

Por consiguiente, a pesar de los enormes ingresos
de |IED que ha registrado la Argentina, |a participacion
del capital extranjero en las actividades exportadoras no
se ha incrementado en la misma proporcioén.
Historicamente, las empresastransnacionales han tenido
una participacion gravitante en el comercio de
exportacién argentino. Las grandes comercializadoras
extranjeras de alimentos han estado presentes en el pai's
durante todo €l siglo XX, y dicha actividad ha sido la
principal fuente de |as exportaciones argentinas. En los
anos noventa, se han agregado nuevas actividades
exportadoras y los inversionistas extranjeros no han
permanecido ajenos a esta tendencia. De hecho, la

8
mediados de |a década (véase el cuadro 11.1).

De hecho, las exportaciones argentinas casi se duplicaron entre 1990 y 1995, para luego fluctuar en torno del nivel alcanzado hacia
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Cuadro 11.8
ARGENTINA: PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES EN EL
COMERCIO DE LAS 1 000 MAYORES EMPRESAS, 1992-1998
(En millones de délares, porcentajes y nimero de empresas)
1992 1995 1997 1998
Monto Porcen- N° de Monto  Porcen- N° de Monto Porcen- N° de Monto Porcen- N° de
taje firmas taje firmas taje firmas taje firmas
1. Exportaciones de
empresas
transnacionales 3882 31.3 174 11929 45.1 313 12991 49.1 360
- Subsidiarias
mayoritarias 3463 27.9 161 11195 424 286 11964 45.2 321
2. Exportaciones
totales de las
1 000 mayores
empresas 10 772 86.9 1000 23314 88.2 1000 23911 90.4 1000
3. Exportaciones
totales 12399 100.0 - 26 431 100.0 - 26441 100.0 -
1. Importaciones
de empresas
transnacionales 8438 449 417 12750 447 509 13408 45.4 524
- Subsidiarias .
mayoritarias 7442 39.6 390 12047 422 465 12772 43.2 477
2. Importaciones
totales de las
1 000 mayores
empresas 13641 725 1000 18049 63.2 1000 18704 63.3 1000
3. Importaciones
totales 18 804 100.0 - 28554 100.0 - 29558 100.0 -

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de Daniel Chudnovsky y Andrés Lépez, La transnacionalizacién de la economia
argentina, Buenos Aires, Centro de Investigaciones para la Transformacién (CENIT), 2001.

aEmpresas cuya casa matriz posee mas del 50% de la propie

participacién de las empresas extranjeras en las
exportaciones del paisaumenté de 31.3% a49.1%, entre
1992 y 1998. Este ultimo afio, Argentina registro
exportacionestotales por 26 441 millonesde ddlares, de
los que 12 911 millones de ddlares correspondieron a
comparias con participacion de capital foraneo,
principalmente a subsidiarias mayoritarias (véase €l
cuadro 11.8). El 46.5% de lo exportado por ese conjunto
de empresas transnacionales, correspondi6 a firmas
agroalimentarias, tanto comercializadoras como
productoras de aceite y otros productos alimenticios,
incluyendo las industriales. Asimismo, el complejo
automotor explica el 26.7% de las exportaciones de las
empresas transnacionales, mientras que el 17.5%
corresponde a petréleo y mineria, y el restante 9.3% a
otras empresas manufactureras (Chudnovsky y L0Opez,
2001).

Con respecto alasimportaciones, puede constatarse
un menor grado de concentracion, si bien no deja de ser
significativo. De 1995 a 1998, las empresas con
participacion de capital extranjero fueron responsables
de alrededor del 45% de las importaciones totales del
pais. En 1998, Argentina realiz6 importaciones totales

dad.

por 29 558 millones de délares, de los cuales
13 408 millones de dolares correspondieron a
importaciones efectuadas por compafiias con capital
foraneo, que al igual que las exportadoras eran
basicamente subsidiarias mayoritarias (véase €l cuadro
11.8). En este caso, el complejo automotor esel principal
importador con el 35% del total, seguido por lasempresas
quimicasy petroquimicas (23%), los servicios publicos
(17%), la industria electronica (13%), €l petroleo y la
mineria(4%) y el comercio minorista (2%) (Chudnovsky
y Lopez, 2001).

Ensintesis, a distribuir el comercio delasempresas
transnacional es seglin €l sector de actividad delasfirmas,
se comprueba que casi dos terceras partes de las
exportaciones de este tipo de empresas corresponden a
aceites y granos, y a automoviles y autopartes. Si se
suman las firmas quimicas y petroquimicas, y las
compafiias petroleras, se alcanzaaalrededor del 90% de
las exportaciones de las empresas extranjeras. Por el
contrario, lasimportaciones se encuentran notablemente
menos concentradas, siendo lideradas por las empresas
automotrices y de autopartes, y por las firmas quimico-
petroquimicas.
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B. LAS ESTRATEGIAS DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES EN

LA ARGENTINA

Unandisisdelasestrategiasimplementadasen Argentina
por las empresas transnacionales a lo largo de los afios
noventa, revela el pronunciado predominio relativo de
las inversiones orientadas a la explotacion de materias
primasy alabusqueda de acceso a mercados (nacional
o regional). En e primero de los casos, son estrategias
propias de los sectores de petroleo, gas, minerales y
agropecuarios; mientras que en el segundo se desarrollan
tanto en la industria manufacturera —automotriz,
alimentos, bebidas y tabaco— , como en los servicios
e infraestructura (telecomunicaciones, energia y los
sectores comercial y financiero).

Esta aproximacién de caracter mayormente
cualitativo, en el caso argentino ha sido ratificada por
analisis empiricos recientes. De hecho, las filiales que
operan en sectores basados en recursos naturales explican
el 12% de las ventas del conjunto de empresas
transnacionales, mientras que el 88% restante corresponde
a estrategias orientadas sobre todo al mercado interno®
(Chudnovsky y Lépez, 2001). Las empresas que se han
concentrado en la explotacion de recursos naturales'©
presentan una marcada orientacion exportadora, con un
coeficiente promedio de exportaciones/ventas del 72%,
tienen sus mercados principales fuera del Mercosur (y

de América Latina en general) y registran indices de
comercio intrafirma relativamente reducidos,
especialmente en el flujo deimportaciones (Chudnovsky
y Lopez, 2001). Asimismo, el promedio de exportaciones
delasfiliales de empresas transnacional es es superior al
de las grandes firmas nacional es.

Por su parte, las empresas que se han orientado al
mercado doméstico muestran un balance comercial
deficitario. Es el caso de las firmas manufactureras, que
tienen una baja propension exportadora y un elevado
indice de insumos importados. Estas empresas detentan
un patrén de internacionalizacion similar: sus
exportaciones se dirigen mayoritariamente al Mercosur,
mientras que sSus importaciones se originan
principalmente fuera de éste, y el comercio intrafirma
tiende a ser elevado.

Luego de este panorama general se analizan sus
caracteristicas més especificas. Paraeste efecto, serevisan
en primer lugar los casos de estrategias de “blsqueda
del mercado interno”, distinguiendo los sectores de
servicios e infraestructura, por una parte, y los de la
industriamanufacturera, por lactra. En segundo término,
se examinan |os casos correspondientes a estrategias de
“blisqueda de recursos naturales o materias primas”.

1. Busqueda de acceso a mercados locales en sectores de
servicios e infraestructura

L os sectores de servicios e infraestructura han ocupado
un lugar central en las preferencias de los inversionistas
extranjeros, especialmente durante la primera oleada de
IED delosafiosnoventa. Laprivatizacién delosservicios
publicos promovio la inversion en una amplia gama de
sectores de infraestructura, en los que existia una
situacién de significativo atraso tecnolégico y
deficiencias en la prestacion de los servicios. Asimismo,
los servicios privados constituyeron otra area de
importantes inversiones externas. Entre éstos, los més
destacados han sido 10s sectores de comercio minorista

y financiero. En efecto, el ascenso delas grandes cadenas
de supermercados e hipermercadosy su expansion hacia
€l interior del pais se potenciaron con lallegadade nuevos
inversionistasy el crecimiento delos que yaestaban. En
la expansion de la IED en el sistema financiero
convergieron varios factores, entre 10s que destacan la
privatizacion del sistemade pensiones—transicion desde
un sistema de reparto a otro de capitalizacion privado—,
y la concentracion bancaria promovida por las
autoridades con el objeto de dar mayor solvencia al
sistema financiero tras la crisis mexicana de 1994.

9 Entre estas Ultimas, los autores distinguen tres subgrupos: i) las estrategias “mercado interno puro”, que abarcan €l 38.1% de las ventas y
gue préacticamente no registran exportaciones; ii) las estrategias “mercado interno con baja orientacién exportadora’, que explican el
23.4% de la facturacion de la muestra'y que tienen un coeficiente de exportaciones promedio de 6.7%; iii) |as estrategias “mercado interno
con moderada orientacién exportadora’, con un 25.8% de las ventas y un coeficiente de exportaciones de 15.9%.

10 En este grupo se hallan las empresas generadoras de las tradicionales exportaciones argentinas de productos basicos (commodities), y
aquellas que se han incorporado a la explotacion petrolera a partir de la privatizacién de Y PF y la desregulacién del sector.
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a) Losserviciospublicosdeinfraestructura: prin-
cipal polo deatraccion del capital extranjero
en la primera mitad de los afios noventa

Como consecuencia de las reglas definidas en el
proceso de privatizacion, la mayoria de estos sectores
contaban con una fuerte ventgja de localizacion, por
tratarse de mercados cautivos transferidos en condiciones
de explotacion monopdlica, a menos por un cierto
periodo inicial, o con altas barreras a la entrada y
regulaciones que garantizaban un piso de rentabilidad.
L as condiciones de mercado cautivo permitieron al canzar
altas utilidades y limitaron la transferencia a usuario,
via precios, de la reduccion de costos operativos y del
aumento de productividad conseguidos mediante
acciones deracionalizacion. Los consorcios quelograron
el control de gestion de las empresas privatizadas
generalmente estaban compuestos por operadores
extranjeros, grupos locales y bancos. Esta estructura
patrimonial fue cambiando con el transcurso del tiempo
en favor de los inversionistas extranjeros, quienes en la
mayoria de los casos consiguieron el control absoluto
de estas empresas y de |os mercados donde operaban.

La evaluacion de los factores principales de
competitividad depende de la situacion del proceso de
cambio tecnol 6gico en cada sector. Por giemplo, en las
telecomunicaciones —donde el cambio técnico en el
ambito mundial ha sido enorme— el factor de
rentabilidad principal radicé en la ampliacién del
servicio, absoluta y relativamente, por medio de la
incorporacion de nuevos productos, serviciosy clientes.
En el resto de los servicios publicos, las acciones “pro
rentabilidad” se circunscribieron principalmente a la
racionalizacién y modernizacion operativa y al
mejoramiento delos indices de eficaciaen lacobranzaa
los usuarios.

L as condiciones de venta de | as firmas privatizadas
fijaron metas de calidad y, en algunos casos, objetivos
de expansion de la oferta e inversiones abligatorias
(Moguillansky y Bielschowsky, 2000). Estos planes de
inversion produjeron un fuerte crecimiento de las
importaci ones de equi pos, iNSUMOS Y Servicios técnicos.
La mayor apertura comercia facilité esta tendencia e
indujo cambios importantes en la estructura de
proveedores. A suvez, lastarifasfueron establecidas con
el objeto defacilitar estos requerimientos de inversiones
adicionales. Lamayor parte delasinversiones posteriores
alatransferencia se financiaron mediante lareinversion
de utilidades y endeudamiento local o externo. Cabe
sefidlar que, crecientemente, la estrategia financiera de
los consorcios consistio en incrementar laproporcion de
dividendos distribuidos y, al mismo tiempo, ampliar las
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operaciones de colocacién de titulos de deuda en los
mercados internacional es.

Por su parte, los nuevos propietarios introdujeron
dréasticos cambios de gestion en las empresas. Se
difundieron modernas técnicas organizativas y se
incorporaron masivamente equipos y rutinas de
informatizacion y modernos sistemas administrativos. En
general, se han acrecentado los nivel es de productividad
por persona ocupada, sobre todo como resultado de la
reducciéninicial depersonal y delaaplicacion denuevas
técnicas de gestion. En algunos casos, éstas se han
traducido en una mejor calidad en el servicio. En las
prestadoras del servicio de telecomunicaciones se
incrementaron notablemente | as lineas por empleado, se
superaron los estandares de calidad establecidos en el
pliego licitatorio y se ofrecieron nuevos servicios. Sin
embargo, los indicadores de productividad, densidad y
calidad distan de los registrados por las casas matrices
delosmismosoperadoresy persiste un fuerte diferencial
tarifario. Lasmejoras de calidad en losrestantes servicios
publicos privatizados tendieron a ser mas modestas. En
los casos de gas y electricidad, por ejemplo, los
organismos reguladores han multado varias veces a las
firmas prestadoras por incumplimiento delos estandares
establecidos en las condiciones del traspaso.

i) Telecomunicaciones: el punto de partida de la
extranjerizacion de la economia argentina

Las telecomunicaciones han atraido un porcentaje
muy significativo delosingresosrecientesde |ED (véase
el cuadro 11.5) y han sido unadelas actividades de mayor
crecimiento de la economia argentina durante |os afios
noventa. A contar de la privatizacion de la Empresa
Nacional de Telecomunicaciones (ENTEL), comienza
una considerable expansién de la telefonia fija,
simultdnea al de otras actividades tales como telefonia
celular, television por cable, internet y contenidos. En
1990, ENTEL fue dividida en dos areas y vendida a
operadores extranjeros, iniciandose un amplio y extenso
plan de privatizacion de activos publicos y una masiva
Ilegada de nuevosinversionistas extranjeros a pais (véase
el cuadro 11-A.3). La Zona Sur fue adjudicada a un
consorcio encabezado por Telefonica de Espafia y
Citicorp, y la Zona Norte por otro grupo liderado por
France Telecom y Telecom Italia, en ambos casos junto
con gruposlocalesy bancos extranjeros. Posteriormente,
y en sucesivas operaciones de compraventa de acciones,
los consorcios fueron quedando exclusivamente en manos
de las empresas extranjeras (véase € cuadro I1-A.4). Los
consorcios ganadores obtuvieron licencias para operar
con exclusividad en sus respectivas areas por un lapso
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de siete afos, que era prorrogable en funcion del
cumplimiento de una serie de metas de expansion de las
redes y calidad de las prestaciones.* En la actualidad,
existe unaestructura basada en cuatro grandes operadores
gue participan en casi todos |os segmentos del mercado
en forma simulténea y que han desarrollado estrategias
de integracion vertical y horizontal (CEPAL, 2001a,
capitulo 1V; Moguillansky y Bielschowsky, 2000; y
Celani, 1998).

En el periodo reciente, este sector evidencio unagran
expansion. Entre 1990 y 2001, el nimero de lineas de
telefonia basica crecio de 3.6 a 8.1 millones, y los
suscriptores de tel efonia mévil aumentaron de unos 200
mil a casi 7 millones (ITU, 2002). De este modo, las
metas cuantitativas fijadas en los pliegos licitatorios
fueron sobrecumplidas y la calidad del servicio mejoro
significativamente. No obstante, una de las mayores
dificultades del proceso de apertura del sector se ha
centrado en torno de los altos costos de interconexion,
lo que hadificultado unamayor competenciaen el corto
plazo y obstaculizado una reduccién de precios
consistente con |os importantes avances en términos de
eficiencia al canzados por |as operadoras.

ii) Energia: pugna entreinversionistas europeosy
estadounidenses por el control de la energia
del Mercosur

A partir de la desregulacion de la extraccion de
hidrocarburos y de la privatizacion de las empresas
eléctricas y gasiferas, se abrid una nueva etapa para €l
sector energético en Argentina (véase el capitulo 1V de
este documento). A la explotacion de las abundantes
reservas de gas natural, se sumo la aparicién de nuevas
oportunidades de negocios ante la creciente demandaen
algunos paises vecinos, tales como Brasil, Chile 'y
Uruguay. El sector eléctrico fue privatizado mediantela
segmentacion de las unidades de negocios, 1o que dio
origen a la conformacién de empresas de generacion,
transmision y distribucion. En la fase de generacién se
privilegié la construccién de nuevas centrales
termoeléctricas, aprovechando la abundancia de gas
natural y teniendo presente |los problemas de sequia que
habiavivido el pais durante |os afios ochenta.

Los protagonistas mas importantes del sector

CEPAL

eléctrico fueron empresas de capitales espafnoles,
estadounidenses, francesesy chilenos (véanselos cuadros
I1-A.3 y I1-A.4). No obstante, estos Ultimos perdieron
importancia relativa luego de la adquisicion de algunas
delas principal es empresas chilenas del sector eléctrico
por inversionistas extrarregionales, particularmente
EndesaEspaniaS.A. y AES Corporation (CEPAL, 2001a).
Deestaforma, el control del sector quedd repartido entre
espanoles, estadounidenses y franceses.

Desde comienzos deladécadade 1990, lasempresas
espafiolas han ido incrementando su presencia en el
mercado eléctrico argentino, sobre todo aprovechando
el programa de privatizacion de activos estatales
(Calderdn, 1999). Este es el caso de Endesa Espafia, que
inicialmente participd en el consorcio que abtuvo €l
control delaEmpresa Distribuidoray Comercializadora
Norte S A. (EDENOR), unadelasdos compafiias en que
fue dividida la empresa estatal Servicios Eléctricos del
Gran BuenosAires (SEGBA) luego de su privatizacion.
Con posterioridad, la empresa espafiola siguid
incrementando su presencia, hasta culminar —luego de
la compra del consorcio chileno Enersis— en la
conformacion de un virtual monopolio enladistribucion
de electricidad de Buenos Aires y sus alrededores,!?
ademés de la incorporacion de nuevos activos en el
interior del pais. Estasituacion provocd un serio conflicto
entre la firma espafiola y las autoridades regulatorias
argentinas, con respecto alainterpretacion delasnormas
definidas en el momento de la privatizacion de SEGBA.
Frente aestacontroversia, la Secretariade Defensadela
Competencia recomend6 al Ente Regulador de la
Electricidad (ENRE) que obligara a Endesa Espafia a
desprenderse de sus acciones en alguna de las dos
distribuidoras. Finalmente, la firma espafiola decidié
conservar la Empresa Distribuidoray Comercializadora
Sur S.A. (EDESUR) y, en mayo de 2001, vendié su
participacion en EDENOR alafirmafrancesaElectricité
de France (EDF).

Por otra parte, la creciente demanda de el ectricidad
en Brasil impulsd nuevos proyectos de transmision
eléctrica, de los cuales Endesa Esparia fue protagonista,
liderando la Compafiia de Interconexion Energética
(CIEN). Esta empresa construy6 unared de altatension
de 1 000 megavatios para abastecer a sur brasilefio, que
demandd unainversion total de 350 millones de ddlares.

11 Completado el primer periodo de exclusividad, la autoridad regulatoria resolvié prorrogar por dos afios tales condiciones e iniciar una
etapa de transicion. En marzo de 1998, se inici6 la liberalizacion del sector, permitiendo el ingreso de nuevos competidores. Bajo el
criterio de aprovechamiento de la infraestructura instalada, dos nuevos consorcios ingresaron a mercado. Estos fueron Movicom —
sociedad entre las estadounidenses Bellsouth y Motorola— y €l grupo CTI —controlado por la estadounidense Verizon Comunication y €l
grupo local Clarin—, que ya se encontraban operando en el mercado de telefonia celular y de television por cable.

12 El grupo chileno Enersis controlaba la Empresa Distribuidoray Comercializador Sur S.A. (EDESUR), la otra compafiia de distribucion en

gue se habia dividido SEGBA.
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Actualmente, vende unos cien millones de dolares
anuales en Brasil. La generacion proviene de la Central
Costanera (también perteneciente a grupo Endesa) y
utilizalared que conecta alas represas de Salto Grande
y Yacyreta.

A las empresas espafiolas se sumaron firmas
francesas que ayudaron a incrementar la presencia
europea en el sector eléctrico argentino. Asimismo, ala
compafiia francesa Electricité de France (EDF), que
actualmente controla EDENOR a través del consorcio
Electricidad Argentina Sociedad Anénima (EASA), se
ha sumado TotalFinaElf, que tiene participacion
mayoritariaen|as generadoras Central Puerto, Piedradel
Aguila e Hidroneuquén. Estas inversiones se han
agregado alas que estaempresagalamantiene en el sector
de hidrocarburos (véase el capitulo 1V de este
documento).

Al igual que estas firmas europeas, un grupo de
empresas estadouni denses comenzaron aincrementar su
presenciaen el mercado argentino, basicamente mediante
lacomprade activos existentes (véase el cuadro |1-A.4).
La empresa més activa ha sido AES Corporation, que
dispone de una amplia red de activos de generacion y
distribucion a lo largo de todo el pais. Entre los més
importantes destacan la Empresa Distribuidora de
Energia Norte (EDEN), la Empresa Distribuidora de
Energia Sur (EDES), la Empresa Distribuidora La Plata
S.A. (EDELAP) y la Hidroeléctrica Alicura SA. La
rivalidad con las firmas europeas parece haberse
agudizado durante la privatizacion del sistema eléctrico
y de distribucion de gas en Brasil. Muchas de las
mencionadas empresas también asumieron una fuerte
presencia en dicho pais: ENRON Corporation, AES
Corporation y Houston Power adquirieron empresas
eléctricasy gasiferasy lo propio hicieron Endesa Espafia,
Electricité de France, IBERDROLA y Repsol.

En el sector gasifero también se produjo una
segmentacién, como consecuencia del proceso de
privatizaciones que derivo en laconstitucion de empresas
transportadoras y distribuidoras. Nuevamente, las
oportunidades de inversion estuvieron estrechamente
ligadas a la demanda generada en paises vecinos, que
originé € tendido de gasoductos hacia Chile, Brasil y
Uruguay. En este sector existe una notable presencia
estadounidense y espafiola. La primera a través de
empresas como ENRON (Transportadora Gas del Sur
(TGS)), CMS (Transportadora Gas del Norte), LG&E
Energy Corp. (Distribuidora de Gas Cuyana) y CNG
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(participa en Gas Pampina y Sur). Por su parte, los
espariol estienen presenciaen Gas BAN (atravésde Gas
Natural) y Metrogas (através de Repsol), esdecir, lasde
mayor facturacion.

En este contexto, |as empresas extranjeras lograron
unarapiday extendida participacion en los mercados de
servicios publicosen Argentina. Ello sevio ampliamente
favorecido por la sobrevaluacion de la moneda local y
por beneficiosos contratos de operacion —establecidos
en el momento de la privatizacion o concesion—, en los
gue las tarifas se fijaban en moneda extranjera 'y se
regjustaban de acuerdo a la inflacion de los Estados
Unidos. Sin embargo, la dificil situacion politica y
econdémica que culmind con la salida del poder del
Presidente Fernando de laRua, erosiond rapidamente las
favorabl es condiciones de que gozaban losinversionistas
extranjeros. El nuevo gobierno de Eduardo Duhalde
sancioné laL ey de Emergencia Econémica, mediante la
cual se congelaban y “pesificaban” las tarifas, y
simultéaneamente se devaluaba la moneda local. Esto
significd un agudo desequilibrio entre los activos y los
pasivos de las empresas, y por ende, en sus resultados
economicos. Ante esta situacion, y con €l fin de evitar
quiebras masivas, €l gobierno comenzo a negociar en
formaindividual los contratos con las operadoras de las
comparfiias masimportantes. L as empresas mas af ectadas
por esta crisis han sido las firmas espafiolas, Endesa y
Telefonica, como sereflgjaen las significativas pérdidas
en susvalores bursdtiles. Mas aln, en abril de 2002, como
consecuenciadeladevaluacion del pesoy lapesificacion
de sus tarifas, algunas compafias como Telecom
Argentinase declararon en cesacion de pagos del capital
de su deuda.’?

Con estas medidas, e gobierno argentino intenta
mantener |a provision de los servicios en formanormal,
tratando que el costo de la deval uacién sea incorporado
en las condiciones de operacion de las empresas, pero
sin que se produzca una brusca alza de tarifas. A fin de
compatibilizar estos dos objetivos, | as autoridades estan
examinando una serie de alternativas compensatorias para
las empresas, entre las que destacan: disminucion en las
exigencias de calidad, reduccién en los compromisos de
inversion y expansion de redes, aumento en el periodo
de concesion, e incluso reduccién de impuestos.
Ademas, el gobierno estaintentando darle transparencia
aestasnegociacionesy avanzar hacialareestructuracion
de la institucionalidad normativa y legal de estas
actividades.

13 Con motivo de esta situacion, France Telecom anunci6 que no invertird mas en Argentina, ala vez que analiza la posibilidad de vender sus
acciones de Telecom Argentina (14%). Como consecuencia de la crisis, la firma francesa perdi6 318 millones de délares en 2001.
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b) Comercioy finanzas: la expansion dela
segunda mitad de los afios noventa

i) Comerciominorista: del “ bolichedelaesquina”
a los supermercados con acento francés

La estructura del comercio minorista se ha
modificado sustancialmente durante los afios noventa,
cobrando particular importanciael capital extranjero. En
los Gltimos afios, se ha acentuado un proceso de
concentracion en torno de las grandes cadenas de
supermercados. La inexistencia de regulaciones
especificas para la apertura de nuevas instalaciones ha
contribuido a la presente expansién de las grandes
cadenas. En la actualidad, los supermercados poseen
menos del 1% de loslocal es que venden alimentos, pero
concentran més del 57% de la facturacion, en
circunstancias que, amediados de | os afios ochenta, mas
del 70% de la facturacion del sector correspondia a
pequefios |ocales y almacenes (Revista Mercado, 2000).

Los protagonistas de este proceso han sido las
cadenasinternacionales, que han intensificado el proceso
de concentracion através de sucesivos cambios de manos.
LacadenafrancesaCarrefour fuelapioneraenlainstalacion
de hipermercados, principa mente en zonas periféricas de
la ciudad de Buenos Aires, y en los afios noventa, abrid
nuevoslocalesdentro delaciudad y en otraszonasdel pais.
A suvez, tres cadenas pertenecientesaempresarioslocales
—Disco S.A., Supermercados Norte y Tia— fueron
absorbidas por operadores internacionales y
experimentaron un fuerte proceso de expansion.

En el primer caso, se trata de una cadena de
supermer cados que poseia una cantidad significativa de
locales en grandes ciudades y que inici6é su expansion
sobre la base de nuevas aperturas de localesy lacompra
de pequefias cadenas, entre las que cabe destacar a
Supermercados Vea (Provincia de Mendoza) y Su
Supermercado. En 1998 se asoci6 con laholandesaRoyal
Ahold, creando la sociedad Disco Ahold, a partir de la
cual intensificé su expansién tanto en el pais como en el
extranjero —adquiri6 | os supermercados chilenos Santa
Isabel, que también poseen sucursales en Peri. A
principios de 2000, Disco Ahold adquiri6 los locales en
Argentina de la cadena chilena Ekono, consolidando su
posicionamiento en un sector cada vez mas competitivo
(véase el cuadro I1-A.4).

Por su parte, Supermercados Norte erauna pequefia
cadena que comenzé a ampliarse mediante la apertura
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de nuevoslocales. En 1996 fue adquirido en su totalidad
por el Exxel Group y entonces se profundizo la
expansion, incluyendo adquisiciones de otras cadenas.
En 1998, el Exxel Group vendio el 49% de las acciones
de Supermercados Norte a la francesa Promodes, y a
principios de 1999 la nueva sociedad adquiri6 la cadena
Tia, promoviéndose la fusion entre ambas. Este mismo
afo, se produjo en Francia la fusién entre Carrefour y
Promodes, que repercutio en el mercado local
promoviendo la fusion entre Supermercados Norte-Tia
y Carrefour Argentina. Laoperacién fue aprobadapor la
Comisién de Defensade la Competencia (CDC) durante
|os primeros meses del afio 2000, y lanueva sociedad se
ha transformado en el principal operador del sector. En
2001, Carrefour-Promodés compr6 a Exxel Group €l
paquete mayoritario de Supermercados Norte,
consolidando todas sus operaciones y pasando a
convertirse en la segunda empresa de capital extranjero
por volumen de ventas del pais (véase &l cuadro [1-A.1).
Ademas de Royal Ahold y Carrefour-Promodes, otros
inversionistas han sido actores importantes: la cadena
chilena Jumbo-Cencosud, la estadounidense Wal-Mart
y las francesas Auchan y Grupo Casino.

El notable crecimiento y concentracion de las
cadenas internacional es ha acentuado su influencia con
relacion alos pequefios comerciantesy alos proveedores.
Esto se hatraducido en frecuentes “guerras de precios’,
gue han gercido presion sobre los proveedores y, en la
medida en que se han incrementado |os volimenes de
compras, las cadenas han visto crecer sus margenes de
negociacion, fijacion de preciosy condiciones de compra.
De este modo, los margenes de rentabilidad de otros
sectores econémicos han tendido a reducirse. 14

ii) El sector financiero: la nueva conquista
espariola y epicentro de la crisis actual

Tradicionalmente, los bancos extranjeros han tenido
presenciaen el sistemafinanciero local. Sin embargo, la
gran importancia de la banca estatal —tanto nacional
como provincial y municipal— y de las entidades
privadas nacionales, relegd a las filiales de bancos
extranjeros aunaparticipacion menor dentro del sistema.

Como consecuenciadelacrisismexicanadefinales
de 1994, se verificaron rapidas y sustanciales
transformaciones en el sistema bancario argentino. En
particular, laaccion delas autoridades monetarias™® con
el objeto de alcanzar y mostrar una mayor solvencia,

14 Por gjemplo, cuando el grupo Bunge & Born vendié su empresa alimenticia Molinos, argumentd que entre las causas de la venta se
encontraba la reducida rentabilidad que obtenia debido a las condiciones que le imponian las cadenas de supermercados, a las que
ineludiblemente debia recurrir para vender su produccion en forma masiva.

15 Entre las principales medidas destacan el incremento de los requisitos minimos de liquidez y de los niveles minimos de capital .
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Cuadro 11.9
ARGENTINA: MAYORES BANCOS CON PARTICIPACION DE CAPITAL EXTRANJERO, SEGUN ACTIVOS, 2000
(En millones de délares)

Capital
Empresa Activos Inversionistas extranjero Pais de origen
(%)
1 Banco Galicia y Buenos Aires 15 323 Banco Santander Central Hispano 10.0 Espafa
(BSCH)
2 Banco Rio de la Plata 14 087 Banco Santander Central Hispano 97.7 Espafa
(BSCH)
3 BBVA Banco Francés 11 995 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 67.0 Espafa
(BBVA)
4 BankBoston Argentina 11131 BankBoston Corporation 100.0 Estados Unidos
5 Citibank Argentina 10 344 Citibank 100.0 Estados Unidos
6 HSBC Bank Argentina 6 675 Hongkong and Shanghai Banking 99.9 Reino Unido
Holdings PLC
7 Banca Nazionale del Lavoro
Argentina (BNL) 4 988 Banca Nazionale del Lavoro (BNL) 100.0 Italia
8 Scotia Bank Quilmes 3937 Scotiabank 95.0 Canada
9 Banco Bisel 2640 Caisse Nationale de Credit Agricole 61.6 Francia
10 Banco Sudameris Argentina 2620 Banco Sudameris 100.0 Francia

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo

Productivo y Empresarial.

favorecio la concentracion del sistema. Asimismo, se
registrabaun indice rel ativamente baj o de bancarizacion
de la economia local —fenémeno acentuado en zonas
del interior del pais—, o que se traducia en importantes
oportunidades de expansion del mercado. En efecto, se
abrieron nuevas sucursales a lo largo del pais, y se
incorporaron nuevas y avanzadas tecnologias que
significaron la automotizacion de muchas operaciones
financieras mediante la instalacién y ampliacion de las
redes de cajeros automaticos y terminales de
autoconsulta. A raiz de ello, se advirti6 tanto un
incremento de la participaci 6n de mercado delos bancos
extranjeros con actividades en Argentina como la
incorporacion de nuevos agentes al sistema. A finalesde
2001, labancaextranjerateniael control efectivo del 53%
de los activos del sistema bancario (Salomon Smith
Barney, 2001). Asimismo, y en el marco de la
desregul aci6n delos mercados respectivos, se haacentuado
fuertemente la presencia de inversionistas extranjeros en
los sectores de seguros y fondos de pensiones.

Esta franca expansion de la banca extranjera se
materializ6 sobre todo por medio delacomprade activos
existentes. A contar de 1995, se produjo una oleada de
adquisiciones de bancos locales, liderada por las
entidades espafiolas Banco Bilbao Vizcaya Argentaria
(BBVA) y Banco Santander Central Hispano (BSCH)

(Calderén y Casilda, 2000) (véase el cuadro 11-A.4). Es
asi como estas dosinstituciones espafiol as se convirtieron
répidamente en los principales operadores extranjeros
del sistema bancario argentino, relegando a posiciones
secundarias a entidades més tradicionales como el
Citibank y BankBoston Corporation (véase € cuadro
[1.9). En forma paralela, se produjo también una
pronunciada concentracion en materia de fondos de
pensiones (conocidos como AFJP), que quedaron en
manos de |l as principales entidades extranjeras. Entre ellas
cabe destacar a la AFJP Origenes —controlada por €l
BSCH—, que adquirio Activa-Anticipa, Claridad y
Previnter; por su parte, el Citibank asumi6 el control total
del Grupo Siembray e BankBoston, que se asocio a
BSCH en la conformacion de una mega AFJP, control 6
Origenes-Previnter (véase el cuadro I1-A.4).

En la actualidad, la crisis econdmica ha golpeado
con fuerza alas instituciones financieras. En particular,
la “pesificacion” de las deudas, la devaluacion de la
moneda local, la prolongada recesion economicay las
restricciones deliquidez impuestas alos agentes privados
(el llamado “corralito”) han condicionado severamente
el desempefio de los bancos.'® Por este motivo, el
gobierno prevé como compensacion la emision de
bonos parala capitalizacion bancaria, respal dados con
derechos de exportacion de hidrocarburos. No obstante,

16 Los bancos poseen activos y pasivos expresados en dolares y en moneda local. No obstante, la devaluacion y pesificacion generan un
agudo descalce a favor de los pasivos, razén por la cual se ven fuertemente afectados sus resultados econémicos.
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se esta en unasituacion en que no se advierte unasalida
muy clara y en la que los bancos se muestran
especiamente vulnerables. Por unaparte, lafuerte caida
de laactividad econémica hamermado la capacidad de
pago delos deudores bancarios; y por otra, el “corralito”
—necesario parano generar unacorridabancaria— esta
limitando laliquidez minimaque permitarearticular el
aparato productivo, las importaciones y las
exportaciones. Asimismo, a raiz de la fuerte
concentracion del sistema en unos pocos agentes
extranjeros, sobre todo espariol es, se haproducido una
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reaccion muy negativaen laval oracion de estas entidades
por parte de los inversionistas internacionales en los
principal es mercados bursdtiles del mundo.

En este contexto, los bancos extranjeros no han
ofrecido un seguro contra una posible corrida, ni han
garantizado los fondos de los ahorristas. Esta situacion
generaunaacal orada discusi6n en torno de las entidades
foréneas'y sus obligaciones, sus condiciones de entrada
al mercado, laregulacion prudencia y el papel que deben
cumplir como movilizadorasdel ahorroy sutransferencia
hacia el aparato productivo.

2. Busqueda de acceso a mercados nacionales y subregionales
de manufacturas

La mayor parte de los ingresos de IED orientados a los
mercados domésticos de manufacturas se han canalizado
hacia sectores en |os que se registra una ventaja de costo o
ladisponibilidad de materias primas—industriadimenticia,
gas para la industria petroquimica—, o en donde existen
politicas de promocion especificas (sector automotriz).

En el contexto de apertura econdmica y de
manifiesto atraso cambiario, se generd un sesgo
desfavorableparalaproduccion local debienestransables
manufactureros. Sin embargo, la creacion del Mercosur
y €l dinamismo delademandainternay regional durante
buena parte de los afios noventa, alentd la inversion de
las empresas transnacionales. En una primera etapa,
prevalecid laracionalizacion delas actividades existentes
en € pais. Luego, en forma progresivay creciente este
movimiento se combind con la adopcion de modernas
técnicas de organizacién, produccion, comercializacion
y distribucion.

Lasnuevas plantastendieron aincorporar tecnologia
anivel internacional en las areas de producto y gestion
y, en menor medida, en el ambito delos procesos. Esen
este Ultimo aspecto donde aparecen las mayores
heterogeneidadesy asimetrias, no solo entrelos proyectos
de modernizaciony enlos nuevos emprendimientos, sino
también en relacion con las mejores précticas
internacionales (Porta, 1999). En este sentido, lamayoria
de los proyectos realizados en Argentina presentan una
escala de produccién que no sobrepasa el nivel inferior
del rango 6ptimo, lo que se ha traducido en la adopcion
de niveles de automatizacion relativamente menores en
algunas fases del proceso productivo.t”

En lamayoriadelos casos, lasfiliales argentinas se
concentraron en la actividad principal de la casa matriz
y, por lotanto, las operacioneslocalestendieron areplicar
el perfil productivo de la compafia. La mayor
identificacion entre la filial y la estructura global se
circunscribe exclusivamente a una parte de lamezclade
produccion, y no comprende en absoluto el esquemade
funciones estratégicas de la corporacion. En particular,
las filiales no han internalizado las actividades de
investigacion, desarrollo y disefio de procesos, productos
y aplicaciones y 1o han hecho sblo parcialmente en el
caso delacomercializaciény el desarrollo de mercados.
En el caso delasempresas exportadoras, sedio unalégica
de complementacion productiva que genera, a escala
regional, un crecimiento del comercio intraindustrial. En
estas actividades ha predominado el ensamblaje de
componentesimportados (Kosacoff, 1994; Porta, 1999).
Asi, estas empresas pudieron captar tempranamente los
beneficios derivados de las menores barreras a la
circulacion de bienes 'y factores productivos dentro del
espacio integrado del Mercosur.

Enlineas generales, las decisionesdeinversion para
estos proyectos de abastecimiento del mercado interno
se dieron en un contexto de franca reactivacion de la
demandadomeéstica, estimandose que ésta se mantendria
en el futuro. A pesar de que podria haberse previsto una
desaceleracion del consumo —por la saturacion de las
demandas postergadas—, en las consideraciones de los
tomadores de decision no fueron previstas de ningdn
modo recesiones como lageneradapor el “ efecto tequila’
a partir de 1995 y, mucho menos, como la instalada en

17 Desde la perspectiva de la eficiencia operativa, las filiales argentinas se comparan relativamente bien con sus similares brasilefias y
también —aunque en menor medida— con las “de punta’ en el &mbito internacional. Los problemas principales estarian en la escala de
produccién y en la estructura de proveedores, hecho que influye sobre el rango y la calidad de la tecnologia de proceso incorporada.
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Argentinadesde fines de 1998. Si esta situacion hubiese
sido de alguin modo avizorada, |as empresas no hubieran
sobreinvertido o, ante la posibilidad de una severa
restriccion de escala, habrian portergado la puesta en
marcha de una planta. En el caso de las inversiones de
tipo totalmente nuevo (greenfield) o de ampliacion de
planta, 10s proyectos presentaron tempranamente un nivel
de capacidad ociosa superior a la proyectada en sus
inicios. Esto ha conducido a anticipar exportaciones, en
general a Mercosur y en particular a Brasil, sobre todo
en la fase de reactivacion del consumo interno en el
mercado vecino, posterior al impacto de las politicas de
estabilizacion de fines de 1994. De todas maneras, €l
mayor respaldo financiero del que disponen lasfiliales
de empresas transnacionaleslesfacilitd un mejor transito
durante el periodo recesivo; en consecuencia, éstas
lograron beneficiarse por medio de las ganancias
derivadas del proceso de concentracion.

a) El sector automotor: ¢El final deuna
industria?

La industria automotriz argentina nacio a fines de
los afios cincuenta, cuando se radicaron en el pais
subsidiarias de las principales compafiias
estadounidenses y europeas del sector. A partir de
entonces, ocupd un lugar significativo en la estructura
productiva, aungque condicionada por el tamafio del
mercado y la escasa competitividad que veia
incrementarse la brecha tecnoldgica respecto de los
mejores estandaresinternacionales. A partir de mediados
de los afios setenta, y con particular fuerza durante los
ochenta, el sector sufrio —al igual quelamayor partede
laindustria manufacturera— una notoria retraccion. En
ese contexto, algunasfirmas seretiraron del pais(General
Motorsy Citrden), otras cedieron el control desusfiliales
aempresarios|ocalesmediantelicencias (Fiat y Peugeot
al grupo Macri y Renault al grupo Antelo) y otras
establecieron estrategias asociativas (Ford y VVolkswagen,
mediante la constitucion de la sociedad A utolatina).

El nuevo régimen sectorial, implementado en 1991,
y la fuerte reactivacién del consumo doméstico
cambiaron abruptay simultaneamente las modalidades
delaofertay las condiciones de lademanda. De 1990 a
1994 |a produccion se cuadruplico. En este nuevo marco,

79

las empresas transnacional es ref ormul aron sus estrategias
de inversion, recuperando el control de sus filiales 'y
reestructurando procesos productivos. De esta forma,
Renault recuper6 el control de CIADEA S.A., Peugeot
hizo lo propio con Sevel, mientras que Fiat resolvio
cancelar sus acuerdos con Sevel parainstalar una nueva
planta en la provincia de Cérdoba. Por su parte, Ford y
Volkswagen disolvieron su sociedad en Autolatina y
comenzaron a producir separadamente. Asimismo,
General Motorsregresd a paiseinstalo unaplantaen la
provincia de Santa Fe. A su vez, Toyota y Chrysler
construyeron nuevasinstal aciones productivasen el pais.

La estrategia internacional de las empresas
transnacionales automotrices tiende a basarse en la
implantacién de centros regionales en los que producen
model os de distribucién masiva, bajo el concepto de que
tanto el vehiculo como las partes y piezas son
intercambi ables entre los distintos centros. Por [o menos
hasta 1998, el Mercosur ha pasado a ser uno de estos
centrosy selo haconsiderado como unadelas éreas que
contribuirian en mayor medida a la expansion de las
ventas mundiales de las empresas transnacionales
fabricantes de vehicul 0s.'8

EnArgentina, laventajadelocalizacion decisivaque
explica la naturaleza de los proyectos desarrollados,
deriva del régimen especial que regulo la industria
automotriz en el &mbito local, articulandola con el
esquema de proteccién definido para el Mercosur en su
conjunto!® (Bastos y otros, 1999). El Régimen
Automotriz no solo protegi6 alas terminales instaladas
de una competencia abierta en el mercado doméstico,
sino que ademas proveyO los mecanismos de
financiamiento de la reconversion a nivel
microeconémico. En este proceso pueden identificarse
dos etapas claramente diferenciadas.

Laprimeraseiniciacon lainstauracion del régimen
sectorial en 1991. En un contexto deincertidumbre sobre
la evolucidon de la economiay la sustentabilidad de las
reformas, lasfiliales adoptaron estrategias similares. Por
una parte, las empresas ya instaladas en el pais
racionalizaron rigurosamente sus operaciones y
aprovecharon la expansion del mercado interno con
produccién local eimportaciones subsidiadas, utilizando
al maximo la capacidad instalada. Por otra, los nuevos
entrantes se propusieron acceder a una cuota de divisas

18 Lasexpectativas formuladas hacia mediados de la década para el Mercosur en su conjunto eran de un mercado de alrededor de 3 millones

de vehiculos al afio.

19 Lanormativa sectorial en el Mercosur se baso hasta el afio 2000 en el reconocimiento y aceptacion de |os respectivos regimenes nacionales
de Argentinay Brasil, los que —més all& de algunas diferencias importantes en €l disefio— tenian una matriz comun. A partir de 2000, se
ha definido una normativa compartida, que instal6 un arancel externo comiin de 35%, pero en la que ain restan importantes puntos en
discusién. Las negociaciones para armonizar la normativa sectorial ha pasado por etapas conflictivas, sobre todo en torno del esquema de
incentivos para la inversién y del cronograma de liberalizacién de comercio intrazona.
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paraimportaciones subsidiadas—Ia cremadel negocio—,
desarrollando un proyecto relativamente pequefio de
produccion de vehiculos utilitarios para su exportacion
a mercado regional.

A partir de entonces, lareconversiony lasestrategias
productivas se desplegaron sobre el espacio regional, y
las capacidades instaladas en cada uno de los paises
tendieron a la configuracion de los patrones de
especializacion respectivos. Mas alla de ciertas
preferencias delademanda—automaviles de dos puertas
en Brasil y de cuatro en Argentina—, €l criterio de
especializacion asignd los model os més|ujososy algunos
vehiculos comerciales alas filiales argentinas, mientras
gue los automdviles compactos fueron producidos en
Brasil. Hasta 1994, el consumo interno se expandio
superando lo esperado y, si bien las exportaciones
sectoriales crecieron a tasas historicamente muy altas,
las importaciones lo hicieron mucho més.

A lo largo de esta primera etapa, el crecimiento de
la demanda y el Régimen especial facilitaron la
adaptacion de las firmas a las condiciones de mercado
mas abierto impuestas por las reformas. Sin embargo,
mas all& del incipiente proceso de especializacion, la
produccién local seguiaregistrando problemas de escala,
calidad y precio. En este contexto, Fiat y General Motors
decidieron la instalacion de nuevas plantas,
estrechamente integradas con Brasil, parala produccion
de un vehiculo de Ultima generacion.

Esta decision de las empresas entrantes acelero el
cronograma de todas las compafiias participantes e
inaugurod la segunda etapa de la reconversion. Se
confirmaron otros proyectos de plantas nuevas y de
ampliacién y modernizacion de las existentes, y se
reformularon los proyectos de vehiculos utilitarios,
adaptandol os a model os més modernos. Se mantuvo la
| 6gicade especializacion, pero con menor diversificacion
de producto. La oferta local se completé con
importaciones desde Brasil y, en menor medida, desde
otras filiales, y €l plan de produccion se desarroll6 en
comun con lafilial brasilefia (véase el recuadro 11.2).

En relacion con las hipotesis méas optimistas de la
demandalocal y regional, los proyectos desarrollados
suponian un exceso de capacidad instalada de
alrededor de 20% a 25%, en el entendido que nunca
estuvo en los planes de lasfiliales lageneracion de un
volumen significativo de exportaciones al resto del
mundo. Las razones de la sobreinversion se
relacionaban con el umbral de escala necesario para
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cada proyecto en lanueva estrategiay con el hecho de
que la permanencia de cada una de las filiales en el
mercado dependia justamente del éxito de estos
emprendimientos. Si ya en las condiciones
relativamente buenas de lademandaen |os afios 1997 y
1998, esta circunstancia suponia problemas de costos
y presionaba sobre el marco de proteccion requerido,
el desplome del mercado en los Ultimos afios vino a
agravar fuertemente esta situacion.

El impacto delos nuevos proyectos sobrelaindustria
proveedoralocal fue muy severoy acelerdy profundizo
el proceso de reestructuracion en el segmento de
produccion de piezas para vehiculos, que ya venia
acompafiando los cambios en el sector automotor. Las
filiales automotrices han emprendido una seleccion de
proveedores|ocal es, queincluye de hecho aproveedores
de repuestos instalados en Brasil, sobre la base de
cotizaciones pensadas para contratos de
aprovisionamiento de largo plazo.?° En segundo lugar,
las propias terminales han “importado” proveedores,
instalando firmas vinculadas patrimonialmente o
alentando laradicacion de empresas independientes que
son proveedores internacionales de la empresa
transnacional. Los requisitos de integracion nacional
establecidos por el Régimen Automotriz y los acuerdos
de compensacion existentes dentro del Mercosur
incentivaron el ingreso de IED en este segmento de la
industria.

Desde principios de 1999, la industria automotriz
se havisto enfrentadaaunaprofundarecesion, por efecto
de la fuerte contraccion de la demanda que se ha
registrado en Argentina. En este contexto, las empresas
montadoras y proveedoras de repuestos comenzaron a
reducir la produccion, a cerrar algunas lineas de
produccion, a trasladar ciertas actividades a Brasil, e
incluso aclausurar plantas en el pais. Este proceso se ha
traducido en notables caidas de la produccion en la
industria como un todo y en algunas empresas en forma
individual, especialmente en las filiales de Daimler
Chrysler, Renault, Fiat y Volkswagen (véase €l cuadro
11.10). De hecho, Renault, Ford y Fiat realizaron despidos
masivos eincluso suspendieron laproduccion en algunos
periodos durante 2001 y principios de 2002. Més auin,
Fiat ha decidido trasladar parte de las actividades que
desarrollaba en Argentina a sus plantas en Brasil. No
obstante, €l caso mascritico lo haexperimentado Renault,
gue suspendi6 totalmente su produccion en Argentina
entre noviembre de 2001 y marzo de 2002.

20 El Régimen Automotriz, que exige un 60% de integracion de partes “Mercosur”, no contuvo ninguna exigencia especifica para el desarrollo
de proveedores locales. De haberlo hecho, es probable que en los primeros afios de transicion se hubiesen generado capacidades como para

calificar mejor en esta seleccion.
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Cuadro 11.10
ARGENTINA: PRODUCCION DE VEHICULOS POR EMPRESA, 1997-2002
(En unidades completas)
Enero-marzo
1997 1998 1999 2000 2001

2001 2002
General Motors
Argentina S.A. 20 258 45 364 36 099 41 217 27 097 6 062 5767
Daimler Chrysler
Argentina 19 585 24 812 11105 15904 6 665 1 364 550
Fiat Argentina 97 631 95 046 48 690 33815 31 554 11 607 328
Ford Argentina 96 381 85 640 52 305 56 255 49 020 8 887 9 289
Peugeou-Citrden S.A. 29010 30270 26 549 69 117 45 418 7 709 2221
Renault Argentina 79 552 87 351 60 181 58 710 26 180 4314 0
Toyota Argentina 10 160 18 260 13 211 17 319 16 053 4231 2114
Volkswagen Argentina 89 772 66 888 53 205 44 439 31767 7 505 2 808
Total 446 306 457 957 304 809 339 246 235577 52 463 23 389

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial, sobre la base de informacién proporcionada por la Asociaciéon de Fabricas de Automotores

(ADEFA).

Recuadro 11.2

FORD EN ARGENTINA: UNA ESTRATEGIA BASADA EN EL MERCOSUR

Tradicionalmente, Ford ha sido una de
las empresas lideres de la industria
automotriz de Argentina. A comienzos
de la década de 1990 se encontraba
aun operando a través de Autolatina,
una empresa conjunta establecida a
mediados de los afios ochenta en
asociacion con la alemana
Volkswagen. De este modo, ambas
firmas pudieron sobrellevar la crisis de
los afios ochenta generando
economias de escala, reduciendo
costos y realizando conjuntamente la
produccién y comercializacion de los
vehiculos. Dicha estrategia también
fue implementada en Brasil y les
permiti6 a ambas empresas liderar
estos dos mercados.

El renovado impulso que recibi6 el
sector en los afios noventa y la
conformacién del Mercosur restaron
trascendencia a dicha asociacion. En
este sentido, las ventajas que ofrecia

la iniciativa conjunta podrian
equipararse al operar de manera
complementaria con las filiales
brasilefias, especializando la produccién
en determinados modelos e importando
otros sin necesidad de abonar recargos
aduaneros. De este modo, la disolucién
de la sociedad se concreté en 1995. En
dicho afio, Autolatina factur6 1 760
millones de délares. Un afio mas tarde,
Ford Argentina —ya escindida de
Volkswagen— logré alcanzar ventas por
1 465 millones de ddélares, mientras que
su ex socia hizo lo propio por unos

1 230 millones de délares. De esta
forma, Ford mantuvo una participacién
de mercado que oscil6 entre 22% y 18%
de 1997 a 2000. Asimismo, en el
segundo quinquenio de los noventa se
realizaron inversiones por 1 000
millones de délares, las que se
orientaron a la reconversion tecnoldgica
de las plantas y a la reestructuracion de

las redes de concesionarios.

El esquema de especializacién en torno
de unos pocos modelos y la
importacion de otros responde a una
estrategia global, establecida desde la
matriz en Detroit. La filial argentina se
ha concentrado en la produccion del
Escort y de la pick up Ranger. Durante
1997, el Escort ocup6 el primer puesto
del mercado entre los modelos de
fabricacién nacional y se lleg6 a una
produccion diaria de 600 vehiculos.
Posteriormente, la crisis asiatica afectd
a la demanda brasilefia —pais que era
receptor del 70% de la produccién
exportada—, obligando a reducir la
produccion. La situacion se hizo cada
vez mas dificil, obligando en 2001 a
cerrar temporalmente la planta debido a
la caida de las ventas domésticas como
consecuencia de la crisis que ha vivido
Argentina.

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo y Empresarial.
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b) Alimentosy bebidas: la transnacionalizacion
de actividades con proteccién natural

El sector alimenticio ha sido otro de los focos de
atraccién de capitales extranjeros a contar de los afios
noventa. Una parte importante de la expansion de las
empresas extranjerasen el sector sebasd enlaadquisicion
de firmas locales (véase el cuadro 11-A.4). Se trato de
empresas con cierto rezago tecnol 6gi co, pero con marcas
bien posicionadas y eficientes cadenas de distribucién.
En tal sentido, se destacaron las compras ef ectuadas por
|a estadounidense Nabisco (Terrabusi en 1995, Mayco-
Capri en 1996 y Canale en 1999) y la francesa Danone
(Bagley en 1994). Se registraron, ademas, otras
inversiones en el complejo lacteo, entre las que
destacaron la suiza Nestlé y la italiana Parmal at,
generando un répido crecimiento de las exportaciones.
De hecho, éstas casi se cuadruplicaron de 1991 a 1998
(CEP, 1999).

El complego cervecero también se convirtio en foco
de interés para las empresas extranjeras. La brasilefia
Brahma, laalemanaWarsteiner y el grupo chileno Luksic
—asociado a la estadounidense Anheuser-Busch—
instalaron nuevas plantas en Argentina y la holandesa
Heineken concretd un acuerdo con la firma local
Quilmes.

En lamayoria de estas actividades, las condiciones
previas ala apertura de | os afios noventa permitieron el
desarrollo exitoso de productores y marcas locales. Sin
embargo, no es menos cierto que las empresas
transnacionales instalaron capacidades en €l pais de
acuerdo con una estrategia independiente, pero con una
pobre tecnologia de producto. El renovado contexto
competitivo redifinio las condiciones en el mercado
domeéstico y potencio las ventagjas de propiedad de las
empresas transnacionales, precisamente en un periodo
en el que estos sectoresindustrial es atravesaban unafase
de internacionalizacion caracterizada por una agresiva
politica de captacion de mercados y fusion de activos.

En esta situacion, se redujo el margen de maniobra
para las empresas locales, al mismo tiempo que la
explosiéndel consumo internoy lacreacién del Mercosur
reforzaron las ventajas de localizaci 6n para sectores que,
como éstos, gozan de una cierta “proteccion natural”
derivadadelamés o menoselevadarelacion entre el costo
detransportey €l precio del producto. De ahi que parte
importante delosingresosde |ED tuvieran como destino
la compra de activos existentes. En tal sentido, a pesar
de que setratd de inversiones tendientes a aprovechar €l
mercado doméstico —a veces ampliado al Mercosur—,
laestrategiatuvo también componentes deincorporacion
de activos estratégicos para la empresa transnacional y
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de racionalizacion de actividades intrafirma,
especialmente a escalaregional.

En lineas generales, las filiales instaladas en
Argentinatendieron areproducir y aespeciaizarse en el
negocio principal de la casa matriz, 1o que las condujo
también adesprenderse de algunos activosy aintegrarse
en forma complementariaen el Mercosur. En el caso de
la industria alimenticia, los proyectos desarrollados se
basaron no solo en la diferenciacion de productos sino
en una estrategia de sofisticacion del consumo.

En efecto, las filiales del sector alimenticio han
aumentado laimportacion de productos final es, a objeto
de complementar la gama de productos ofertados o para
desarrollar una nueva marca. A su vez, tendieron a
priorizar el desarrollo de nuevos productos en €l mercado
a través de importaciones temporarias, principa mente
originadas en otros paises del Mercosur, y luego
sustituidas por produccién local. Las empresas
transnacionales con filiales en varios de |los paises de la
region parecen encaminarse hacia una estrategia de
saturacion de las distintas capacidades propias de
produccion disponibles y de aprovechamiento puntual
de los ciclos de demanda interna en cada uno de ellos.
En este marco, las corrientes de exportaciones e
importaciones intrafirma se han ido agjustando a las
condiciones de demanda imperantes y han permitido
maximizar el aprovechamiento delacapacidad instalada
sin redlizar, al mismo tiempo, inversiones mayores. El
comercio libre de aranceles y la mas adecuada
armonizacion de estédndares técnicos y de normas de
comercializacion entre los paises del Mercosur han
posibilitado esta estrategia de mayor complementaci on.

¢) Quimicay petroquimica: haciala creacién de
una aglomer acion (cluster) productiva en torno
del gasnatural

Desde inicios de los afios noventa, el complejo
quimico-petroquimico atrajo haciaArgentinalaatencion
deagunas delas empresas méas grandes del mundo. Estos
flujos de inversion se centraron en tres g es principales:
i) productos farmacéuticos y articulos de limpieza y
tocador; ii) agroquimicos; y iii) petroquimicos.

En €l caso delos productos farmacéuticosy articulos
de limpieza y tocador, las inversiones se destinaron al
mercado interno en segmentos de consumo masivo. Entre
ellas destacan lasrealizadas por lafirmaa emanaBayer,
y la adquisicion de algunos laboratorios locales:
Monsanto compré Sintyal y Temis Lostalé adquiri6 a
Elvetium. En el segmento de articulos de limpieza y
tocador, resulta significativa la expansion de las
inversiones de la angloholandesa Unilever y la llegada
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de la estadounidense Procter & Gamble, a través de la
comprade firmasy marcas locales. En estos rubros, los
rasgos particulares de las estrategias desplegadas por
estas empresas transnacionales son similares a los
encontrados en el caso de los alimentos, en cuanto
responden a caracteristicas propias de la diferenciacion
de productos.

Las inversiones en € segmento agroquimico estan
estrechamente vinculadas a la manifiesta expansion de
la produccion agropecuaria. Se ha destacado la
adquisicion de Atanor por parte de la estadounidense
Albaugh, que ha desarrollado un importante plan de
inversiones. Asimismo, hacia fines de 2000 se inaugurd
laplantade laempresa mixta (joint venture) Profértil —
asociacion estratégica entre la canadiense Agrium y
Repsol-Y PF— para la produccion de fertilizantes.

En €l caso delapetroquimica, donde también se han
registrado inversiones externas de gran envergadura, se
combinaron dos factores de atraccion: por una parte, €l
significativo aumento de la produccién de gas natural
(insumo baésico del sector), derivado de la expansién de
la frontera petrolera; y por otra, la privatizacion de las
empresas publicas. En los afios setenta y ochenta se
habian desarrollado proyectos deinversion con un fuerte
componente estatal en las etapas més basicasde lacadena
productiva, sobretodo en laciudad de Bahia Blanca. Por
entonces, en este polo fueron instaladas tres grandes
empresas: Petroquimica Bahia Blanca (PBB) (de
propiedad mixta), Indupay Polisur (ambas en manos de
grupos locales).

A mediados de los afios noventa se produjo una
profunda reestructuracion de la propiedad del capital de
las empresas del polo. PBB fue privatizada y paso a
manos de un consorcio integrado por la estadounidense
Dow Chemical, Repsol-Y PF y lajaponesa ltochu (10%)
(véased cuadro 11-A.3). Asimismo, Polisur fue adquirida
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por Dow Chemical, e Indupa, tras una serie de
operaciones que incluyeron una estati zacion transitoria,
paso a manos del grupo belga Solvay. Posteriormente,
sefusiond lagestion de PBB y Polisur, bajo €l control de
Dow Chemical. De este modo, €l polo petroquimico
experimentd notables cambios estructurales cuyas
medidas centrales han sido la racionalizacion
productiva® y del personal, laintegracion vertical y la
flexibilizacion de la mezcla de productos (Leonardi y
Dichiara, 1998). Ademas, se produjo un proceso de
especializacion por medio del traspaso de algunas
instalaciones: la produccion de petroguimicos clorados
quedd en manos del grupo Solvay-Indupa, mientras que
la produccion de no clorados se concentré en torno de
Dow Chemical-PBB-Polisur.

Ambos grupos sostuvieron el proceso de
reestructuracion mediante un ambicioso programa de
inversiones que superd los 1 000 millones de dolares.
PBB-Polisur duplico la capacidad productiva de sus
plantas productoras de etileno y polietileno, por medio
delainstalacion de dos nuevas plantasy delaampliacion
de otras dos. Asimismo, para asegurar la provision del
insumo, €l grupo se embarcd en un proyecto denominado
“mega’ con una inversion de 430 millones de ddlares,
que financié la conformacién de una empresa conjunta
conlabrasilefiaPETROBRAS. Estainversion contempla
la instalacion de una planta separadora de los
componentes liquidos del gas en el yacimiento de Loma
delalL ata, €l tendido de un poliducto haciaBahiaBlanca
y la puesta en marcha de una planta fraccionadora en la
mismalocalidad. Llevar adel ante estainiciativaconjunta
tuvo por objeto el pleno aprovechamiento de la
produccion, por cuanto el etano sera utilizado por PBB-
Polisur mientras que los otros productos (gas licuado de
petréleo (GLP) y gasolina natural) seran exportados a
Brasil por PETROBRAS (Kulfasy Hecker, 1998).

3. Busqueda de materias primas: acceso a los
recursos naturales de Argentina

La estrategia de explotacion de recursos naturales
corresponde a la IED ingresada en el segmento de la
industriaalimenticiade productos béasi cos (commodities)
agropecuarios —en particular, aceitesy carnes cocidas,
en ambos casos representadas por filiales de antigua
implantacién— y en los sectores de petréleo y mineria,
en los que constituye un fendmeno novedoso e inédito
dada su magnitud. Obviamente, en todos estos casos la

disponibilidad y €l costo delamateriaprimahan sido la
ventaja principal de localizacion y un factor importante
de la decision de inversion. No obstante, en petréleo y
mineriala privatizacién y desregulacion de la actividad
y un nuevo régimen promocional, respectivamente,
permiten explicar de maneramaés ciertalos nuevosflujos
de |ED.

2L En que sedestacaba |a discontinuacién de algunas lineas de produccién y el cierre de siete plantas de elevados grados de obsolescencia.
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La actual estrategia de produccion en los sectores
de elaboracion de aceites y procesamiento de carnes se
basa en el aumento de la escala de produccién y del
aprovisionamiento garantizado de materia prima,
mediante el desarrollo de contratos y vinculos de largo
plazo con los proveedores. Lasinversiones, antesy ahora
orientadas sobre todo a la exportaciéon al mercado
mundial (y no regional), se complementan estrechamente
con el hecho de que las empresas transnaci onal es poseen
canales de comercializacion internacional. En este
sentido, lafuncion delafilial local hasido lade proveer
ala corporacion productos de relativamente bajo grado
deelaboracion. Por otraparte, apartir delaaperturaestas
subsidiarias diversificaron su estrategia comercial y
comenzaron a ser también distribuidores en el mercado
interno de insumos o alimentos elaborados en otras
filiales del sistema de produccion integrado de las
empresas transnacional es.

Lasactividadesdirigidasa mercado interno tuvieron
siempre una participacion menor en el volumen de
negocios de estas filiales y compartieron las siguientes
caracteristicas. setratabade productosdeinferior calidad
a los exportados, o correspondian a actividades no
prioritarias para la casa matriz que habian sido
desarrollados como negocios puntuales. La apertura y
las perspectivas de evolucion del mercado interno
obligaron a replantearse estos segmentos. En un caso,
los negocios marginales han sido desactivados y
reemplazados por la comercializacion de productos
importados de la empresa transnacional. En otro, se han
cerrado esaslineas de producciony selashareemplazado
por lineas delas plantas dirigidas a mercado externo —
lo quetiende a€elevar lacalidad del producto— o también
por importaciones.

Por otra parte, las inversiones en los sectores
extractivos y las estrategias adoptadas por |as empresas
transnacionales obedecen fundamentalmente a los
cambiosinstitucionalesimplementadosy han expandido
sustancia mente la frontera de produccion.

a) Petroleo: expansion dela actividad con €
empuje delas empresastransnacionales

A diferenciade lo ocurrido en |os otros sectores de
la economia, los principales protagonistas de la
privatizacién delos activos petrol erosfueron lasempresas
privadas de capital nacional que hasta ese momento
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operaban como contratistas de Yacimientos Petroliferos
Fiscales (YPF): Pérez Companc, Pluspetrol, Astra,
Cadipsa, Bridas, Tecpetrol, entre otros.

En 1993, a culminar el proceso de privatizacion que
le reportd a Estado ingresos por un total de 5077
millones de délares,?? la oferta de petréleo crudo y de
gas natural era claramente dominada por las empresas
privadas nacionales, lideradas por YPF. De las 10
primeras empresas productoras de petréleo crudo, 7 eran
nacionalesy representaban el 74% delaproduccion total
del pais, y 3 eran extranjeras y participaban del 18%.
Asimismo, de las 10 primeras empresas productoras de
gas natural, 7 eran nacionales con una participacion del
81%, y 3 eran extranjeras con un 16%.

Unavez consolidadala posicion de las empresas de
capital nacional que habian adquirido una importante
parte delos activos privatizados, integrando su actividad
petrolera y expandiéndose hacia otros sectores
energéticos y paises de laregion, se despert6 el interés
de las empresas extranjeras. A partir de 1996, seinicid
un masivo movimiento de adquisiciones de empresas
petroleras nacionales por compariias extranjeras. Ese
mismo afio, Repsol adquirio el 37.7% de Astra, y
posteriormente fue subiendo su participacion mediante
dos compras sucesivas hasta alcanzar el 99.4% de la
propiedad en el afio 2000, lo que le significé un
desembolso de 1 019 millones de ddlares. En 1997, a
través de Astra, Repsol adquirio el 45% de Pluspetrol
Energy por 340 millones de délares. En 1997, Amoco
ArgentinaOil (actualmentefilial de BPAmoco) fusiono
los activos de petroleo y gas que tenia en Argentina
con los activos de Bridas, propiedad de la familia
Bulgheroni, formando |a empresa Panamerican Energy,
en la gue Amoco detenta el 60% y Bridas el 40%. En
1998, Shell compr6 tres éreas con potencial gasifero
en la cuenca noroeste del pais, en 470 millones de
délares. En 1999, Chevron adquirié la Petrolera San
Jorge en unos 1 100 millones de dolares. Este proceso
culminé con la compra durante 1999, en dos
operaciones sucesivas, del 98.2% de YPF S.A. por la
espafiola Repsol, adquisiciones que significaron un
desembolso total de 15 169 millones de ddlares (véanse
los cuadros 11-A.3 y 11-A.4). De esta suma, el Estado
recibio 2 749 millones de ddlares por € 20.3% de las
acciones que todavia poseia en la empresa, y las
provincias petroleras recibieron 1 000 millones de
dolares por € 6.4% que quedaban en sus manos.?

22 El Estado obtuvo 464 millones de délares por lalicitacion de areas marginales de Y PF; 1 324 millones de délares por lalicitacion de dreas
centrales; 248 millones por la venta de otros activos como refinerias, oleoductos, terminales maritimas, equipos de transporte, y otros; y
finalmente, 3 040 millones de délares por la venta del 46.4% de las acciones de YPF —el Estado se quedd con 20.3%, las provincias
petroleras con el 11.3%, el persona deYPF con el 10% y el sistema previsional de los jubilados con el 12%.

23 Con € correr de los afios, las provincias, los trabajadores y los jubilados fueron vendiendo gran parte de sus acciones.
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La consecuencia directa de estas adquisiciones fue
que el control de la mayor parte de la produccién y de
las reservas de gas y petroleo del pais pasaron a manos
de empresas extranjeras. En efecto, en el afio 2000 las
empresas extranjeras controlaban cerca del 75% de la
producciony 67% delasreservasde petroleo, y arededor
del 60% delaproducciény delasreservas de gas natural
de Argentina. Por consiguiente, la estructura del sector,
su nivel de actividad y su modalidad de insercion
internacional cambiaron radicalmente, y la empresa
espariola Repsol se convirtid en el principal operador del
pais (véase € capitulo |V de este documento).

Las empresas privadas petroleras, tanto nacionales
como extranjeras, han invertido en lacomprade empresas
existentes y en &reas con reservas probadas —también
en el desarrollo y explotacion de estas areas—,
permitiendo un notable aumento de la produccién y de
las exportaciones. De 1989 a2000, seduplicd € volumen
deproduccién anual de petroleo crudoy el de gasnatural
se incrementd en un 70%. De 1994 a 2001, las
exportaciones de petréleo crecieron en un 147%, mientras
gue las de gas —iniciadas en 1997— alcanzaron un
volumen anual de 214 miles de millones de pies cubicos
en 2001.

En cambio, lasinversiones en exploracion han sido
reducidas y se han concentrado en éreas de muy bajo
riesgo. Algunosindicadores de este hecho son los pobres
resultados del “Plan Argentina’?* para la exploracién
en nuevas éreas, la ostensible disminucion en el nimero
de pozos exploratorios y de avanzada (indicador de la
inversion de riesgo),?® y el marcado incremento del
porcentaje de éxito en la exploracion,® o que viene a
demostrar que la compra de activos existentes ha
constituido paralas empresas privadas, tanto nacionales
como extranjeras, una oportunidad de incrementar sus
reservas mucho menos costosa que las exploraciones de
riesgo en areas nuevas.

El pronunciado aumento de la produccion y de las
exportaciones, que responde aunalégicade rentabilidad
de las empresas privadas, deseosas de transformar en
divisas las reservas adquiridas, no fue acompafiado de
un esfuerzo de exploracion en &reas nuevas, despertando
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preocupaciones sobre €l horizonte de produccion del
pais.?’ Este comportamiento de la inversién privada
difiere del que tenia la compafiia estatal Y PF, que
mediante inversiones de alto riesgo y largo plazo de
maduraci 6n procuraba mantener un prolongado horizonte
dereservas.

La crisis que atraviesa actualmente Argentina esta
teniendo efectos contradictorios en las empresas que
operan en el sector de los hidrocarburos. La aguda
devaluacion del peso argentino ha significado una
considerable mermade sus costos operativos en dolares,
dado el bajo componente importado de la industria
(menos del 10%). Sin embargo, esta devaluacion ha
implicado también una notoria disminucion del poder
de compraen dolares delosresidentes que, junto con las
presiones politicas, ha impedido alinear totalmente los
preciosinternos con losinternacional es, como lo permite
la legislacion. Para evitar el desabastecimiento del
mercado interno, que se havuelto ahora menos atractivo
que las exportaciones, y dada ademas la gran necesidad
defondos por parte del Estado, se decidié, por medio de
la Ley 25 561, Articulo 6, la implementacion de
retenciones del 20% a la exportacion de todo tipo de
hidrocarburos, que por el momento sdlo se aplican a
petréleo sinincluir el gasnatural. Finalmente, en el caso
de las empresas cuya actividad se concentra sobre todo
enArgentina, como Repsol-Y PFy lasempresas de capital
nacional, la devaluacion ha provocado un agudo
desequilibrio entre sus activos predominantemente en
pesos y sus pasivos mayoritariamente en délares,
poniéndolas en una frégil situacion financiera (véase el
capitulo 1V de este documento).

b) Mineria: la“dltimafrontera”

Argentinadispone de unagran riqueza geoldgicay,
seglin diversos especialistas, €l pais representaladltima
frontera minera del mundo. Sin embargo, hasta
comienzos de ladécadade 1990, el sector presentaba un
escaso desarrollo, limitado principalmente alaextraccion
de minerales no metaliferos vinculados alaindustria de
material es parala construccion.

24 El “Plan Argentina’, establecido en 1991, definiareglas para la exploracion de nuevas reas. Este Plan cubre la mayor parte de las cuencas
sedimentarias continentales y marinas, que incluyen las zonas menos exploradas y de mayor riesgo, y también el grueso de las &reas no

explotadas en las cuencas productoras.

25 De 1995 a 2000, el nimero promedio anual de los pozos exploratorios y de avanzada ha descendido en 25% con respecto al periodo 1983-

1989 (Kozulj, 2002).

26 Este porcentaje, que era del 27% en 1983-1989, se elevd a 56% en 1995-2000 (Kozulj, 2002).
27 “La Secretaria de Energia no audita las reservas reales de hidrocarburos, que son informadas por las propias empresas. Segun ellas, habria
para 10 afios més de petréleo y 17 de gas, pero todo indica que estan sobredimensionadas, para evitar alarma por los altos indices de

exportacion” (Pagina 12, 24 de febrero de 2002).
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Desde mediados del decenio pasado, esta situacion
comenz0 a revertirse, basicamente como consecuencia
de una nueva normativa sectorial especifica.®® Esto
permiti6 lallegadade algunas delas principal esempresas
mineras del mundo, muchas de las cuales ya tenian
inversiones en paises vecinos, particularmente en Chile.
Esta situacion se vio fortalecida por €l acuerdo minero
firmado entre Argentina y Chile. De acuerdo a
informaciones proporcionadas por la Subsecretaria de
Mineria de la Nacion, entre 1993 y 1999 se han
concretado inversiones en exploracién por un total de
699 millones de ddlares, en tanto que las inversiones en
explotacion correspondientes al sexenio 1994-1999
ascendieron a 2 109 millones de délares. Entre los
principal es proyectos mineros destacan:

- Bajo de la Alumbrera. Explotado por las
australianas M.I.M. Holdings Ltd. (50%) y North
Ltd. (25%) junto con la canadiense Rio Algom
(25%). Radicado en la provincia de Catamarca,
produce cobrey oroy lainversion total del proyecto
asciende a 1 240 millones de ddlares.

- Salar del Hombre Muerto. Explotado por FMC
Lithium Corp., de Estados Unidos. Radicado en la
provinciade Catamarca, producelitioy lainversion
total del proyecto asciendea137 millonesdedodlares.

- Cerro Vanguardia. Explotado por la sudafricana
AngloAmerican PLC junto con el grupo local Pérez
Companc. Opera en la provincia de Santa Cruz,
produceoroy lainversiéntotal del proyecto asciende
a198 millones de ddlares.

- Piriquitas. Explotado por la canadiense Sunshine.
Opera en la provincia de Jujuy, produce estafio y
platay lainversiontotal del proyecto asciendea 100
millones de ddlares.

C. CONCLUSIONES

Durante la década de 1990 la economia argentina fue
receptora de enormes ingresos de |ED, constituyéndose
en uno de los polos mas atractivos para las empresas
transnacionales que iniciaban una nueva etapa de
posicionamiento y expansion en América Latina. Las
profundas reformas y la estabilidad macroeconémica
facilitaron la operacion de las firmas extranjeras,
permitiéndoles ampliar su campo de accién a muchas
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Cabe destacar que otros proyectos de envergadura
se han postergado, ala espera de mejores condiciones
de mercado. La caida de los precios de |os productos
minerales, la crisis asiatica y la dificil situacién por
gue atraviesa el pais condujeron a muchos
inversionistas a suspender la gjecucion de proyectos
ya definidos. Se trata de los casos de Pachon
(explotado por la canadiense Cambior, con inversiones
previstas en 700 millones de dolares) y Agua Rica
(explotada por la australiana Broken Hill Propietary
(BHP), con inversiones estimadas en 1 100 millones
de ddlares). Més recientemente, la canadiense Barrick
Gold Corp. anuncio lainversion de 1 000 millones de
délaresparael desarrollo del yacimiento de oro Pacua-
Lama, ubicado en la frontera argentino-chilena. Se
prevé que el emprendimiento comience a producir en
el afio 2003 por un valor anual de 500 millones de
délares.

Sinduda, el escaso desarrollo sectorial previo limitd
la constitucion de grandes empresas locales
especializadas en este rubro. En este contexto, la nueva
normativa promocional pudo ser aprovechada casi
exclusivamente por operadores externos. Mientras que
el valor de la produccidon minera estuvo virtualmente
estancado en torno de los 500 millones de délares entre
los afios ochentay €l primer lustro de los noventa, solo
con la puesta en marcha del emprendimiento Bajo dela
Alumbreraselogracasi duplicar laproduccion sectorial.
Asimismo, el complejo minero comienza a generar
exportaciones por montos significativos, al punto que la
empresa que lo explota esta entre las primeras 20
empresas exportadoras del pais con 385 millones de
délares (véase el cuadro I1-A.1).

actividades que hasta ese momento les estaban
restringidas. Esto resulto particularmente significativo
en el dreadelainfraestructuray delos servicios publicos,
donde el programade privatizacién jugo un papel central.
En una primerafase, firmas extranjeras en conjunto con
grupos locales y bancos internacionales tomaron el
control de la gran mayoria de los activos estatales que
fueron puestosalaventa. Posteriormente, laparticipacion

28 En 1993, se sanciond una nueva legislacion de promocién de la inversion minera que establecié una serie de beneficios, entre los que cabe
destacar: i) la estabilidad fiscal por 30 afios; ii) la amortizacion acelerada de los bienes de capital; iii) la posibilidad de importar bienes de
capital e insumos libres de aranceles. Asimismo, se establecié —mediante un acuerdo con las provincias— que la regalia minera no podria
superar el 3% del valor a boca de mina, descontados los costos de produccién.
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de los operadores internacional es en la propiedad de las
compafiias privatizadas fue en aumento, desplazando a
los grupos locales y bancos extranjeros. Esta progresiva
concentracion de la propiedad se produjo mediante un
intenso proceso de fusiones y adquisiciones, en e que
nuevamente las empresas transnacionales fueron las
grandes ganadoras.

Asimismo, durante el periodo reciente se
modificaron sustancialmente los requisitos de mercado
que condicionaban la presencia de empresas
transnacional es productoras de bienes manufacturados.
Por unaparte, laaperturamodificd el entorno competitivo
de laeconomiay obligo alasfiliales que operaban bajo
el model o sustitutivo deimportaciones—y que deseaban
mantener su base productiva en el pais— a realizar
importantesinversiones, aobjeto de poder hacer frentea
la competencia de bienes importados. Por otra, la
creacion del Mercosur significo que las inversiones en
Argentina comenzaran a concebirse con una nueva
perspectiva subregional. De este modo, la expansion y
modernizacion de las actividades existentes y lallegada
de nuevos participantes se produjo con una alta
integracion con otras filiales de las mismas empresas
transnacionales en Brasil, a fin de abordar en forma
conjunta el Mercosur.

Finalmente, el esquema de desarrollo adoptado por
las autoridades argentinas permitié a los inversionistas
extranjeros el acceso casi sin limitacionesalaabundante
dotacion de recursos naturales con que cuenta el pais.
En este sentido, algunas actividades con marcada
tradicién estatal, como los hidrocarburos, pasaron en su
gran mayoriaaformar parte delos activos de compafiias
extranjeras. Dentro de este contexto, resalta muy
claramente la compra de Yacimientos Petroliferos
Fiscales (Y PF) —lamayor empresadel pais— por parte
de la firma espafiola Repsol. Del mismo modo, el
renovado marco regulatorio permiti6 dinamizar algunas
actividades que estaban muy postergadas por falta de
financiamiento, entre |las que destaca la mineria.

Ensintesis, losflujosde |ED querecibid laArgentina
en los ultimos 10 afios transformaron de manera radical
€l panorama empresarial del pais. De 1991 a 2000, la
representacion de | as empresas extranjeras en las ventas
delas 100 mayores compafiias del pais subieron de 24%
a cerca de 50%. Una parte muy significativa de este
proceso se genero por lacomprade activos existentes, 1o
gue no se hatraducido necesariamente en laampliacion
delacapacidad productivadel pais. No obstante, también
es cierto que estas inversiones han permitido mejorar
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muchos delos servicios que han sido transferidos amanos
privadas, incrementando la competitividad sistémicade
Argentina.

Los inversionistas extranjeros encontraron en
Argentina un entorno muy favorable paralarealizacién
de sus actividades —mas alla de las oportunidades
otorgadas por las reformas econémicas—, sobre todo
debido alaestabilidad de preciosy laseguridad cambiaria
que les ofrecia el régimen de convertibilidad.

Pese a ello, la IED en una economia estancada
introdujo mayores rigideces en la gestion de los
equilibriosexternos. Lagran mayoriade estasinversiones
significaron cuantiosos ingresos de recursos
denominados en moneda extranjera, que permitieron a
las autoridades econdmicas cerrar labrechaexterna. Sin
embargo, amedidaque las necesidades de financiamiento
crecian, los flujos de IED disminuian y las empresas
extranjerasradicadas en el pais comenzaban aser fuertes
demandantes de divisas paralaremision de utilidades y
capitaleshaciael exterior. De este modo, unaproporcion
importante de lainversion extranjera comenzo a g ercer
su condicion de pasivo externo de largo plazo,
complicando aln méslasituacion de labalanzade pagos
argentina. La génesis de este problema la encontramos
en las condiciones de operacion negociadas durante €l
proceso de privatizacion de las empresas publicas de
servicioseinfraestructura. Actualmente, resultaclaro que
estos acuerdos eran insostenibles para mantener la
competitividad del pais, yaquetarifasfijadas en délares
atentaban contra una politica de costos coherente en
aquellas empresas que utilizaban estos servicios como
iNnsumos.

Por otra parte, la inversion extranjera destinada a
actividadestransables sufri6 € rigor delaconvertibilidad,
detal maneraque su produccion perdi6 parteimportante
de su competitividad en los mercados internacionales.
Muchas plantas cerraron o se limitaron a abastecer el
mercado domeéstico (o0 en algunos casos, ampliado al
Mercosur). Esta situacion contribuyd a agravar los
problemas de cierre de labrecha externa de la economia
argentina.

En sintesis, los flujos de IED han tenido efectos
ambiguos tanto en el plano macroeconémico como de
las estrategias de las compafiias foraneas en ladimension
microeconomica. Por una parte, han representado un
alivio de las cuentas externas en el corto plazo y una
mayor restriccion en el largo plazo; y por otro, una
acentuada modernizacion y un escaso encadenamiento
y difusién al resto de la economialocal.
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Cuadro 1I-A.1
ARGENTINA: MAYORES EMPRESAS CON PARTICIPACION DE CAPITAL EXTRANJERO, SEGUN VENTAS, 2000
(En millones de délares)
Capital P
Empresa Actividad Ventas Inversionista extrapnjero Pa!s de Egpor—
(porcentaje)  °TgeN taciones
1 Yacimientos Petroliferos Petréleo 8 660 Repsol-YPF 99.2 Espafia 1975
Fiscales (YPF)
2 Grupo Carrefour 2 Comercio 3724 Carrefour - Promodés 100.0 Francia
3 Telefénica de Argentina S.A. Telecomunica- 3581 Telefonica de Espafia S.A. 96.0 Espafia
(TASA) ciones
4 Telecom Argentina Telecomunica- 3124 France Telecom/ 55.0 Francia/
ciones Argentina Telecom ltalia Italia
5 Cargill alimentos Argentina Alimentos y 2374 Cargill Incorporated 100.0 Estados Unidos 1285
bebidas
6 Shell Argentina Petréleo 2 336 Royal Dutch Shell Group 100.0 Paises Bajos/ 135
Reino Unido
7 Philip Morris Argentina Tabaco 2 037 Philip Morris Companies Inc. ~ 100.0 Estados Unidos 14
8 Disco S.A. Comercio 1987 Royal Ahold N.V. 97.9 Paises Bajos
9 Massalin Particulares Tabaco 1559 Philip Morris Companies Inc. ~ 100.0 Estados Unidos
10 Sistema Coca-Cola de Alimentos y 1410 The Coca-Cola Company 100.0 Estados Unidos
Argentina bebidas
11 Esso Argentina Petréleo 1233 Exxon Mobil Corporation 100.0 Estados Unidos 100
12 Grupo Cencosud ° Comercio 1190 Jumbo 100.0 Chile
13 Astra Cap. (Compafiia Argentina Quimica 1080 Repsol-YPF 99.4 Espafia
de Petréleo) S.A.
14 Ford Argentina Automotriz 1062 Ford Motor Company 100.0 Estados Unidos 423
15 Renault Argentina Compafiia Automotriz 972 Renault S.A. 100.0 Francia 155
Interamericana de Automoviles
(CIADEA)
16 Nobleza-Piccardo S.A.l.C. Tabaco 923 British American 70.0 Reino Unido 35
Tobacco Plc.
17 Empresa Distribuidora y Electricidad 902 Electricité de France (EDF) 85.9 Francia
Comercializadora del (81%)/Societé d’'aménagement
Norte S.A. (EDENOR) urbain et rural (SAUR) (5%)
18 Empresa Distribuidora y Electricidad 899 Enersis S.A. (29%)/Empresa 65.1 Chile/
Comercializadora del Sur Nacional de Electricidad Estados Unidos
(EDESUR) (ENDESA) Chile (1%)/
Chilectra S.A. (31%)/Energy
Power Group (5%)
19 Volkswagen Argentina Automotriz 868 Volkswagen AG 100.0 Alemania 313
20 Movicom BellSouth Argentina Telecom. 865 Motorola Inc. (25%) / 90.0 Estados Unidos
BellSouth Corporation (65%)
21 Grupo Fiat Argentina Automotriz 805 Fiat Spa 100.0 Italia 210
22 PSA Peugeot-Citroen Automotriz 781 PSA Peugeot Citroen S.A. 100.0 Francia 260
Argentina (SEVEL)
23 Telecom Personal Telecom. 779 France Telecom (28%)/ 55.0 Francia/
Telecom ltalia (28%) Italia
24 PanAmerican Energy Petréleo 778 BP Amoco Arg. Oil Co. 60.0 Reino Unido 254
25 Unilever Argentina Quimica 767 Unilever PLC 100.0 Reino Unido 53
26 Louis Dreyfus Argentina Comercio 750 Louis Dreyfus (Francia) 100.0 Francia 750
27 Metrogas S.A. Argentina Distribucién de gas 719 British Gas (BG) (27%)/ 58.3 Reino Unido/
Repsol-YPF (32%) Espafia
28 Telefénica Comunicaciones Telecom. 714 Telefénica de Espafia 96.0 Espafia
Personales S.A. (TCP)
29 Mastellone Hnos. S.A. Alimentos y bebidas 696 Groupe Danone 51.0 Francia 81
(La Serenisima)
30 Sistema Pepsi Cola Argentina  Alimentos y bebidas 650 PepsiCo 100.0 Estados Unidos
31 Daimler Chrysler Argentina Automotriz 644 Daimler Chrysler AG 100.0 Alemania 213
32 EG3 S.A. Petréleo 622 Petréleo Brasileiro 92.9 Brasil
(PETROBRAS)
33 Chevron San Jorge Petréleo 606 Chevron Corporation 100.0 Estados Unidos 458
34 La Plata Cereal Alimentos y bebidas 602 Grupo André et Cié. 100.0 Suiza 480
35 Grupo Danone Argentina Alimentos y bebidas 592 Groupe Danone 100.0 Francia
36 Monsanto Argentina S.A.l.C. Quimica 578 Monsanto 100.0 Estados Unidos 48
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Cuadro 11-A.1 (conclusidn)
Capital P
Empresa Actividad Ventas Inversionista extr:fnjero Pa!s de Ex_por—
(porcentaje)  °rigen taciones
37 Grupo AES Argentina Electricidad 574 AES Corp. 100.0 Estados Unidos
38 General Motors de Automotriz 572 General Motors Corporation 100.0 Estados Unidos 162
Argentina S.A.
39 Wal Mart Argentina Comercio 565 Wal Mart Stores 100.0 Estados Unidos
40 Supermercado Libertad Comercio 542 Casino Guichard-Perrachon 100.0 Francia
41 Glencore Argentina S.A. Alimentos y 536 Glencore International A.G. 100.0 Suiza 573
bebidas
42 Grupo Dow Chemical Quimica 530 Dow Chemical 100.0 Estados Unidos
Argentina
43 Cablevision S.A. Telecom. 528 Hicks, Muse, Tate & Furst 100.0 Estados Unidos
Incorp. (50%)/Liberty Media
Corporation (50%)
44 Aguas Argentinas S.A. Sanitarias 514 Vivendi Environnement (8%)/  71.5 Francia/
Groupe Suez (35%) / Aguas de Espafia/
Barcelona (AGBAR) (25%)/ Reino Unido
Anglian Water (4%)
45 |BM Argentina Computacién 505 International Business 100.0 Estados Unidos
Machines (IBM)
46 Compafiia de Teléfonos Telecom. 505 Verizon Communications 48.0 Estados Unidos
del Interior S.A. (CTI) (48%)/Blackstone Capital
Partners (13%)
47 Siemens Argentina Maquinaria eléctrica 487 Siemens AG 100.0 Alemania 39
48 Mina Alumbrera Mineria 468 North Limited (25%)/MIM 100.0 Australia/ 385
Holdings (50%)/Rio Algom Canada

(25%)

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y

Empresarial, sobre la base de informacion publicada en Revista Mercado “Las 1 000 que mas venden”, julio de 2001.
2Incluye las ventas de supermercados Carrefour Argentina, Norte-Tia y Dia%
b Incluye a Jumbo y a Easy Home Center.
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ARGENTINA: ASPECTOS DE SU COMPETITIVIDAD INTERNACIONAL EN LAS
IMPORTACIONES MUNDIALES, 1990-2000

Cuadro 1I-A.2

(En porcentajes)

93

. Participaciéon de mercado
Recursos naturales 2
Manufacturas basadas en recursos naturales ®
Manufacturas no basadas en recursos naturales °©

- Baja tecnologia 9
- Tecnologia medfiana e
- Alta tecnologia

9
Otros
. Estructura de las exportaciones

Recursos naturales *

Manufacturas basadas en recursos naturales °
Manufacturas no basadas en recursos naturales °
- Baja tecnologia ¢

- Tecnologia mediana

- Alta tecnologia '

Otros *

11l. 10 exportaciones principales segin contribucién
333 Petrdleo crudo

081 Piensos para animales (excepto cereales sin moler)
423 Aceites fijos de origen vegetal

041 Trigo sin moler

334 Productos derivados del petréleo, refinados

222 Semillas y frutas oleaginosas enteras o partidas
044 Maiz sin moler

611 Cuero

781 Automdviles para pasajeros

011 Carnes, frescos, refrigerados o congelados

1990 1995 2000
0.4 0.5 0.4
1.0 15 1.6
0.6 0.7 0.7
0.2 0.2 0.2
0.3 0.3 0.2
0.2 0.2 0.2
0.1 0.1 0.1
0.1 0.2 0.1

100.0 100.0 100.0

47.3 49.1 49.4

25.2 22.9 22.1

26.6 26.4 27.1

11.9 10.5 8.5

12.5 14.2 16.2
2.2 1.7 2.4
0.9 1.2 1.2

38.2 46.1 51.0
1.3 8.7 9.9
8.6 8.9 9.3
4.7 6.4 5.7
3.1 2.2 4.8
4.2 2.5 4.5
6.3 5.0 4.4
2.0 3.5 3.6
4.1 4.0 3.1
0.2 2.1 2.9
6.0 4.0 2.8

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales sobre la base del programa de cémputo TradeCAN 2002

Edition. Grupos de bienes basados en la Clasificacién Uniforme de Comercio Internacional (CUCI Rev.2).

a Contiene 45 productos basicos de sencillo procesamiento, incluye concentrados.
b Contiene 65 elementos: 35 grupos agropecuarios y forestales y 30 otros (mayormente metales —excepto acero—, productos

petroleros, cemento, vidrio, y otros).
¢ Contiene 120 grupos que representan la suma de a + b + c.
d Contiene 44 elementos: 20 grupos de textiles y prendas de vestir, mas otros 24 (productos de papel, vidrio y acero, joyas).
€ Contiene 58 elementos: 5 grupos de la industria automotriz, 22 de la industria de procesamiento y 31 de la industria de ingenieria.
fContiene 18 elementos: 11 grupos de electronica, mas otros 7 productos farmacéuticos, turbinas, aviones, instrumentos.
9 Contiene nueve grupos no clasificados (mayormente de la seccién 9).

h Grupos que corresponden (*) a los 50 mas dinamicos en las importaciones mundiales, 1985-2000.

I Grupos donde se gana (+) o se pierde (-) participacion de mercado en las importaciones mundiales,1985-2000.
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Cuadro 1I-A.3
ARGENTINA: PRINCIPALES PRIVATIZACIONES CON PARTICIPACION DE EMPRESAS EXTRANJERAS,
POR SECTOR, 1990-20012
(En millones de ddlares)
Fecha Empresa privatizada Sector Comprador Origen Potra(;zn- Monto
1999 YPF S.A. Petréleo Repsol S.A. Espafia 14.9 2011
1992 Yacimiento Petro- Petréleo Tecpetrol, Ampolex y Cia. Argentina/Australia 55.0 143
Aguarag Oilfield General de Combustibles
1992 Yacimientos Petrolifero Petréleo Pérez Companc, Astra Argentina/Espafia 100.0 142
Santa Cruz Il CAP S.A.y Riobank
1991 Yacimientos El Huemul Petréleo Total Frangaise des Petroles  Francia 50.0 134
Oilfield
1991 El Tordillo Oil Field Petréleo Inter Rio Inversiones, Estados Unidos/ 50.0 101
Tecpetrol, Santa Fe Co. Argentina
de Argentina y Energy
Development
1995 Petroquimica Bahia Quimica Dow Chemical Estados Unidos 51.0 356
Blanca (PBB)
1993 Hidroeléctrica EI Chocén- Electricidad Endesa Chile, CMS
Arroyito Energy Corp., BEA Chile/Estados Unidos 59.0 787
Investora y Sawgrass
1997 Empresa Distribuidora de Electricidad AES Corp. Estados Unidos 90.0 648
Energia Norte (EDEN)
Empresa Distribuidora de
Energia del Sur (EDES)
1993 Hidroléctrica Alicura Electricidad SEl y Asociados de Estados Unidos/ 59.0 353
Argentina Argentina
1994 Hidroeléctrica Piedra Electricidad Gener, TransAlta Energy Estados Unidos 59.0 520
de Aguila y Duke Energy
1992 Empresa Distribuidora y
Comercializadora del Sur Electricidad Enersis, Chilectra, Endesa, Chile/Espafia/ 51.0 516
(EDESUR) PSI Energy y Pérez Argentina
Companc
1997 Empresa Distribuidora de Electricidad Canuzzi Gasometri, Loma
Energia Atlantica (EDEA) Negra, Cia. Industrial y Italia/Argentina/ 90.0 455
United Utilities Reino Unido
1992 Empresa Distribuidora y Electricidad Electricité de France Francia 51.0 432
Comercializadora del Norte
(EDENOR)
1998 Empresa de Distribuciéon Electricidad Electricité de France (EDF) Francia 51.0 367
Eléctrica Mendoza y SAUR International
1993 Transener Electricidad Societé de Development Francia/ 65.0 234
Regional d’Alsace, Duke Estados Unidos/
Energy Corp., National Grid  Reino Unido/
Group y Comercial del Plata  Argentina
1997 Transba Transporte de Electricidad Societé de Development Francia/ 65.0 220
Energia Eléctrica por Regional d’Alsace, Duke Estados Unidos/
Distribucién Troncal de la Energy, National Grid y Reino Unido/
Provincia de Buenos Aires Comercial del Plata Argentina
1993 Central Hidroeléctrica Electricidad Dominion Resources y Estados Unidos/ 59.0 175
Cerros Colorados Louis Dreyfus Francia
1996 Empresa Distribuidora y Electricidad Electricité de France (EDF),  Francia 19.5 164
Comercializadora del Norte y SAUR International
(EDENOR)
1996 Empresa Distribuidora Electricidad CMS Energy Corp. Estados Unidos 90.0 161
de Gas de Entre Rios S.A.
1995 Empresa Distribuidora y Electricidad Endesa Espafa 19.5 156
Comercializadora del Norte
(EDENOR)
1992 Central Puerto Electricidad Chilgener y Chilquinta Chile 100.0 143
1992 La Plata Electric Electricidad Houston Industries Estados Unidos 51.0 139

Distribution System
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Cuadro 1I-A.3 (conclusién)
Fecha Empresa privatizada Sector Comprador Origen Po;gn- Monto
1993 Central Térmica Electricidad CMS Energy Corp., AES Estados Unidos 88.0 127
San Nicolas Corp., Public Services
Enterprise Group y Ormas
1992 Distribuidora de Gas Electricidad Italgas, Sideco Americana Italia/Argentina 60.0 125
Cuyana
1992 Distribuidora de Gas Electricidad Tractebel, IBERDROLA, Bélgica/Espafia/ 90.0 119
Litoral Garovaglio y Zorraquin, Argentina
Bemberg
1992 Transportadora de Distribucion Nerén Corp., Pérez Estados Unidos/ 70.0 572
Gas del Sur de gas Companc, Private Espafia
Development Trust y
Citicorp
1992 Distribuidora de Gas, Distribucion British Gas, Pérez Reino Unido/ 70.0 362
Metropolitana (Metrogas) de gas Companc, Astra Cia. Estados Unidos/
Argentina y Private Argentina
Development Trust
1992 Distribuidora de Gas Distribucion Camuzzi Gasometri Italia 70.0 258
Pampeana de gas
1992 Transportadora de Gas Distribucion Nova Corp. International Canadéa/Argentina/ 70.0 253
del Norte de gas Techint Cia. Técnica Malasia
Internacional Saci,
Sociedad Comercial del
Plata, Petroliam Nassional
1992 Distribuidora de Gas Distribucion Camuzzi Gazometri Italia 90.0 161
del Sur de gas
1992 Distribuidora de Gas Distribucion Italgas, Sideco Americana Italia/Argentina 90.0 148
del Centro de gas
1995 Transportadora de Distribucion CMS Energy Estados Unidos 25.0 142
Gas del Norte de gas
1997 Distribuidora de Gas Distribucion LG&E Energy Estados Unidos 14.4
de Cuyana de gas
1999 Obras Sanitarias de Sanitarias Azurix Corp. Estados Unidos 100.0 439
Buenos Aires (OSBA)
1998 Aguas Cordobesas Sanitarias Aguas de Barcelona y Espafia/Francia 150
Suez Lyonnaise
1993 Aguas Argentinas Sanitarias Suez Lyonnaise, Francia/ 100
(ex Obras Sanitarias Anglian Water, Aguas Reino Unido/Espafia
de la Nacion) Barcelona (AGBAR) y
Vivendi Environnement
1998 Aeropuertos Argentina (33) Infraestruc- Ogden Corp., Corporacion Estados Unidos/ 100.0 5134
tura Americana Sudamericana, Italia/Argentina
Societa Esercizi Aeroportuali
(SEA) y Riva Construcciones
1990 Aerolineas Argentinas Transporte Iberia, Cielos del Sury Espafia 85.0 571
Pescarmona
1995 Trenes de Buenos Aires Transporte Burlington Northen Santa Fe, Estados Unidos 100.0
(TBA) Motive Power
1990 Telefénica de Argentina S.A.  Telecom. Telefonica de Espafia, Espafia/ 60.0 3016
Citicorp Estados Unidos
1990 Empresa Nacional de Telecom. JP Morgan, France Estados Unidos/ 60.0 2 578
Telecomunicaciones Telecom, Pérez Companc, Francia/
(Entel-Telecom Argentina Telecom ltalia Argentina/ltalia
STET France)
1997 Banco Union Comercial e Financiero CorpBanca Venezuela 100.0 348

Industrial (BUCI)

Fuente: CEPAL, Centro de Informacion de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y

Empresarial.

a Operaciones de privatizacion por un monto mayor de 100 millones de délares.
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Cuadro 1I-A.4
ARGENTINA: PRINCIPALES FUSIONES Y ADQUISICIONES CON PARTICIPACION DE EMPRESAS
EXTRANJERAS, POR SECTOR, 1990-20012
(En millones de délares)

Fecha Empresa privatizada Sector Comprador Origen Pi;(;:n- Monto
1999 YPF S.A. Petréleo Repsol S.A. Espafia 83.2 13 158
1999 Petrolera San Jorge Petréleo Chevron Corp. Estados Unidos 100.0 1100
2000 Astra Cia. Petréleo Repsol-YPF S.A. Espafa 315 495
2001 Activos de TransCanada Petréleo TotalFinaElf S.A. Francia 100.0 440

en América del Sur
1996 Astra Petréleo Repsol S.A. Espafia 37.7 361
1997 Pluspetrol Energy S.A. Petréleo Repsol S.A. Espafia 45.0 340
1991 Yacimientos-Puerto Petréleo Occidental Petroleum, Argentina/ 50.0 241
Hernandez Pérez Companc y Estados Unidos
Petrolera Patagdnica
1997 Mexpetrol Argentina S.A. Petréleo YPF y Astra Cia. Espafia/Argentina 67.0 205
Argentina de Petréleo
2000 YPF S.A. (Repsol) Petréleo Repsol-YPF S.A. Espafa 1.2 164
1997 Astra Petréleo Repsol S.A. Espafia 9.2 163
1997 Cia. Asociadas Petréleo El Paso Energy Estados Unidos 29.0 157
Petroleras S.A. (CAP) International
1992 Yacimientos Petro- Petréleo Chauvco Resources Ltda., Argentina/Canada/ 70.0 143
Tierra Asts Bridas S.A.P.I.C. y Coastal Estados Unidos
1996 Quitral-Co S.A.l.C. Petréleo Pride International Corp. Estados Unidos 100.0 140
1998 Acambuco Gas Field Gas Natural Shell Argentina de Argentina/ 22.5 200
Petréleo, Shell Group Paises Bajos/ Brasil
1994 Minera Alumbrera Ltd. Mineria M.I.M. Holdings Ltd. Australia 50.0 130
1996 Alto Parana Celulosa Celulosa Arauco y Chile 94.6 466
Constitucion
1994 Bagley Alimentos y BSN-Gervais Danone Francia 50.0 240
Bebidas
1999 Canale S.A. Alimentos y Establecimiento modelo Argentina/ 96.9 126
Bebidas Terrabusi, Nabisco Estados Unidos
1996 Coca Cola Femsa Alimentos y Coca Cola Femsa S.A. México 24.0 121
de Bs. Aires Bebidas
2001 Massalin Particulares Tabaco Philip Morris Co. Suiza 30.9 220
1996 Bunge Paints Quimica Imperial Chemical Industries  Reino Unido 100.0 430
1996 Polisur S.A. Quimica Dow Chemical Estados Unidos 100.0 190
1996 Argentia S.A. Quimica Bristol-Myers Squibb Estados Unidos 100.0 150
1996 Indupa SAIC Quimica Dow Chemical Estados Unidos 100.0 115
1999 Prosan Papel Procter & Gamble Estados Unidos 50.0 375
1992 Aceros Parana Metallrgica Techint, Cia. Vale do Rio, Argentina/Brasil/ 80.0 413
Cia. Aceros del Pacifico, Chile
Usinas Siderurgicas
1992 Péaginas Doradas Edicion e Telefonica Espafia, Citicorp Espafa/ 80.0 1818
Impresion Estados Unidos
1999 Emdersa Electricidad GPU Inc. Estados Unidos 100.0 435
1995 Empresa Distribuidora Electricidad Enersis Chile/Espafia 39.0 390
y Comercializadora del
Sur (EDESUR)
1998 Empresa Distribuidora Electricidad AES Corp. Estados Unidos 90.0 350
de la Plata
2001 Central Puerto S.A. Electricidad TotalFinaElf S.A. Francia 63.9 255
1996 Cia de Inversiones de Electricidad Enron Power & Pipelines, Estados Unidos/ 25.0 249
Energia (CIESA) Pérez Companc Argentina
1996 Cia. de Inversiones de Electricidad Enron Power & Pipelines, Estados Unidos/ 25.0 225
Energia (CIESA) Pérez Companc Argentina
2000 Hidroeléctrica Alicura Electricidad AES Corp. Estados Unidos 59.0 205
2000 Inversora de Gas Cuyana Electricidad Italgas Italia 51.0 183
2000 Sodigas Pampeana Gas Sempra Energy Estados Unidos 21.5 145
2000 Grupo Concesionario Infraestructura  Autopistas Concesionaria Espafa 48.6 121

del Oeste

Espafiola S.A. (ACESA)
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Cuadro II-A.4 (continuacion)
Fecha Empresa privatizada Sector Comprador Origen Ptf[gj;een- Monto
1996 Austral Lineas Aéreas Transporte Merrill Lynch, Bankers Trust ~ Estados Unidos/ 89.0 140
y Soc. Estatal de Participa- Espafia
ciones Industriales (SEPI)
1999 Ferrovia Centro Atlantica Transporte Cia. Vale do Rio Doce Brasil 75.0 112
2001 Supermercados Norte Comercio Promodes Francia 49.0 735
1999 Tia Express Comercio Exxel Group, Promodeés Estados Unidos/Francia 100.0 630
1996 Supermercados Norte Comercio Exxel Group Estados Unidos 100.0 440
1998 Supermercados Norte Comercio Promodes Francia 49.0 420
1998 Disco/Ahold International Comercio Koninklijke Ahold NV Paises Bajos 50.0 368
1999 Supermercados San Comercio Casino Guichard Perrachon  Francia 75.0 250
Cayetano
1998 Hipermercados Libertad Comercio Casino Guichard Perrachon  Francia 75.0 200
1998 Musimundo Comercio Exxel Group Estados Unidos 100.0 200
1997 Angulo Hermanos S.A. Comercio Royal Ahold Paises Bajos 100.0 189
1998 Disco S.A. Comercio Royal Ahold, Velox Group Paises Bajos/Argentina  48.0 159
1997 Interbaires S.A. Comercio Exxel Group Estados Unidos 80.0 155
1999 Supermercados Comercio Royal Ahold, Velox Group Paises Bajos/Argentina 100.0 150
americanos, Supamer S.A.
1999 Ekono S.A. Comercio Royal Ahold, Velox Group Paises Bajos/Argentina 100.0 150
1999 Termas de Villavicencio Comercio Danone Groupe Francia 98.7 135
(José Cartellone)
1999 Supermercados Gonzélez Comercio Royal Ahold, Velox Group Paises Bajos/ 100.0 129
e Hijos Argentina
1999 Casa Lozano S.A. Comercio Exxel Group, Promodeés Estados Unidos/Francia 100.0 100
2000 Telefénica de Argentina S.A.  Telecom. Telefénica de Espafia Espafia 45.0 3718
2000 Citicorp Equity Telecom. Telefénica Internacional Espafia 80.9 2218
Holdings (CEI)
1998 Citicorp Equity Holdings Telecom. Hicks Muse Tate & Furst Estados Unidos 32.7 717
1996 Cia. de Inversiones en Telecom. Citicorp Estados Unidos 17.4 590
Telecomunicaciones (Cointel)
1999 Nortel Inversora S.A. Telecom. Telecom ltalia, Telecom Italia/Francia 31.7 379
Francia
1998 Citicorp Equity Holdings Telecom. Telefonica Internacional Espafia 5.7 255
1997 Cointel Telecom. Telefénica Espafia Espafia 8.3 240
1993 Cointel Telecom. Telefénica Espafia Espafia 18.7 238
1999 Nortel Inversora S.A. Telecom. Telecom ltalia, Telecom Italia 24.2 151
Francia
2000 CTI Group Holdings Telecom. Blackstone Capital Estados Unidos 12.5 150
1999 Citicorp Equity Holdings Telecom. Hicks Muse Tate & Furst Estados Unidos 40.0 124
1997 Fintelco S.A. Medios de Citicorp, Telefonica Espafia Estados Unidos/Espafia 100.0 1101
comunicacion
2001 Cablevisiéon S.A. de Medios de Liberty Media Group Estados Unidos 21.8 590
Argentina comunicacion
1998 Mandeville Cable Partners Medios de CEl Telefénica de Espafia, Estados Unidos/Espafia 100.0 535
comunicacion  Liberty Media
2000 Atlantida Comunicaciones, Medios de Telefénica Internacional Espafia 29.0 530
Ace Inversoras comunicacion
1999 Grupo Clarin Medios de Goldman Sachs Group Estados Unidos 18.0 500
comunicacion
1997 Cablevision S.A. Medios de Telefonica de Espafia, Espafia/Estados Unidos 64.5 500
comunicaciéon  Citicorp
2001 Cablevision S.A. de Medios de Hicks Muse Tate & Furst Inc.  Estados Unidos 145 370
Argentina comunicacion
1997 Video Cable Medios de US Wset Inc. Estados Unidos 40.0 341
Comunicaciones S.A. comunicacion
1995 Cablevision S.A. Medios de TCI International Holdings Estados Unidos 51.0 265
comunicacion
1996 Multicanal S.A. Medios de Telefénica de Espafia Espafia 25.0 168
(Grupo Clarin) comunicacion
1997 Canal 9 Network Medios de Prime Television Ltd. Australia 100.0 150

comunicacion
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Cuadro 1I-A.4 (conclusién)
Fecha Empresa privatizada Sector Comprador Origen P(igj;gn- Monto
1997 Imagen Satelital Medios de Cisneros Television Group Venezuela 100.0 114
comunicacion
1998 Pramer SRL Medios de TCI International Holdings Estados Unidos 100.0 105
comunicacion
1997 Roberts S.A. de Financiero HSBC Holding Reino Unido 100.0 688
Inversiones (HSBC
Bank Argentina)
2000 Banco Rio de la Plata Financiero Banco Santander Espafia 26.5 675
Central Hispano
1997 Banco Rio de la Plata Financiero Banco Santander Espafia 35.1 594
Central Hispano
1996 Banco Francés Financiero Banco Bilbao Vizcaya Espafia 30.0 350
1998 Deutsche Bank Argentina Financiero BankBoston Estados Unidos 100.0 255
1998 Banco de Buenos Aires Financiero Banco Itat Brasil 100.0 225
1997 Banco Francés Financiero BBVA Espafa 9.7 203
2000 Sicsa S.A. (Banco Biesel) Financiero Caisse Nationale de Argentina/Francia 100.0 189
Credit Agricole
2000 Banco del Suquia Financiero Caisse Nationale de Francia 434 189
Credit Agricole
1998 Caja de Ahorro y Seguro Financiero Assicurazioni Generali Spa Italia 33.0 190
1997 Banco Quilmes Financiero Bank of NovaScotia Canada 75.0 189
1997 Bansud Financiero Banamex México 28.0 139
1995 Argencard Financiero Exxcel Group, CS Estados Unidos 56.0 135
Holding, Chase Manhattan
Bank, Rockefeller
Oppenheimer y Master Card
1998 Banco Rio de la Plata Financiero Banco Santander Espafa 5.9 108
Central Hispano
1998 AFJP Siembra Fondos de Grupo Argentaria Espafia 50.0 280
pensiones
2000 AFJP Siembra Fondos de Citibank Estados Unidos 50.0 280
pensiones
1997 AFJP Siembra Fondos de Citibank Estados Unidos 50.0 250
pensiones
1999 AFJP Consolidar Fondos de BBVA Espafia 31.9 160
pensiones
1999 Asistencia Médica Prevision de Aetna International Inc. Estados Unidos 100.0 120
Social (AMSA) salud
2000 Patagon.com Informética Banco Santander Espafa 75.0 585
Central Hispano
1999 ImpSat S.A. Informética British Telecom Reino Unido 20.0 150

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y

Empresarial.

a Operaciones de privatizacion por un monto mayor de 100 millones de délares.
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lIl. UNION EUROPEA: INVERSIONES Y ESTRATEGIAS
EMPRESARIALES EN AMERICA LATINAY EL CARIBE

A diferencia de ediciones anteriores de este documento, en que hemos analizado las

experiencias especificas de algunos paises de donde provienen importantes vol imenes

delainversion extranjeradirecta (IED) dirigidaaAmérica L atina, en esta oportunidad

revisaremoslaexperienciadelaUnion Europea (UE) y susimplicancias sobrelaregion.

El proceso de integracion europea se puso en marcha
el 9 de mayo de 1950, cuando Francia propuso
oficialmente crear una federacion europea. Desde €l
principio se integraron seis paises (Alemania, Bélgica,
Francia, Italia, Luxemburgo y los Paises Bajos).
Actualmente, tras cuatro tandas de adhesiones (en 1973,
con laincorporacion de Dinamarca, Irlanday €l Reino
Unido; en 1981, con la de Grecia; en 1986, con la de
Espafia y Portugal; y en 1995, con la de Austria,
Finlandia y Suecia), la UE tiene quince Estados
miembrosy se esta preparando paralaadhesion detrece
paises de Europa central y oriental. Desde sus origenes
claramente politicos, la UE se haido transformando en
una potencia econémica mundial. A pesar de las
multiples dificultades que ha experimentado este
proceso, tras el findelaGuerraFria, laUE haadquirido
un gran dinamismo y fortaleza interna.

El avance de laintegracién politicay econémica se
tradujo en laliberalizacion delos movimientos de bienes,
capitales y personas entre los Estados miembros. El
establecimiento de la Unién Econdmica 'y Monetaria
(UEM) y la creacion de la moneda comin (el euro)
contribuyeron también a la consolidacién de una
identidad europea. El progreso hacialaformacion deun
mercado Unico ayudd a modificar las estrategias de las
grandes empresas europeas, que primero se defendieron
en sus mercados locales, luego abordaron el espacio
comunitario y finalmente se convirtieron en operadores
globales. Teniendo presente que estas instancias no han
sido necesariamente secuenciales, algunas de las firmas
lideres de Europa han comenzado a ampliar sus
operaciones mundiales, principalmente en Estados
Unidos. No obstante, muchas de ellas también han
dirigido su interésaAméricaLatinay €l Caribe.
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Deeste modo, Américal atinapaso aser rdpidamente
laregion en desarrollo masimportante paralas empresas
europeas, |o que aportd ingentes ingresos de |ED hacia
laregion y permitié que muchas de estas compafiias se
transformaran en lideres en varias economias
|atinoamericanas. De hecho, actuamente la UE en su
conjunto es €l principal origen de la IED en la region,
superando ampliamente a los Estados Unidos (origen
historico de la|ED). Las firmas europeas con presencia
| atinoamericana han protagonizado tres fendbmenos:

e El ingreso de la IED a la industria manufacturera
(automdviles, alimentos y quimica), sobre todo
procedente de las mayores economias europeas
(Alemania, Francia, Paises Bgjosy Reino Unido) y
con procesos de internacionalizacion de larga data.
En los paises mas grandes (Argentinay Brasil) las
empresas siguen estrategias de busqueda de
mercados locales y regionales, con baja propension
exportadora. En México buscan unaplataformapara
exportar aAméricadel Norte.

CEPAL

* El reciente ingreso de |IED a los sectores de
servicios e infraestructura (telecomunicaciones,
energia, comercio y finanzas) de paises
mediterraneos (Esparia, Francia, Italiay Portugal).
Varias empresas han utilizado a América Latina
como elemento central de su estrategia para
convertirse en operadores globales. El objetivo
dominante ha sido la busqueda de acceso a
mercados locales (y regionales). En este tipo de
inversiones, el renovado entorno competitivo de
la UE hasido determinante.

* Finalmente, el ingreso de IED a actividades
primarias  recientemente liberalizadas,
especia mente hidrocarburos, por parte defirmasdel
Reino Unido, Francia y Espafia en los paises
andinos.

En este capitulo se analizaran los ingresos de |ED
procedentes de Europa desde una perspectiva agregada,
para luego revisar algunas experiencias puntuales de
empresas europeas en América L atina.

A. EL CONTEXTO EUROPEO COMO ELEMENTO IMPULSOR DE LA
INTERNACIONALIZACION DE SUS AGENTES PRODUCTIVOS

1. Lacreacion de la Unién Europea: desde lo politico hacia lo econdmico

En la actualidad, la Union Europea (UE) es uno de los
principales bloques politicos y econémicos del mundo.
Sus origenes se remontan a mediados del siglo XX,
cuando ladivision de Europaen dos bloques antagoni cos
Ilevé alos paises occidentales del continente a reforzar
su colaboracion en aspectos econdmicos y de defensa.
La idea era incrementar el grado de supranacionalidad
hasta alcanzar un nivel de integracion que impidiera el
surgimiento de nuevas tensiones endémicas entre las
potencias europeas y, simultaneamente, convertir a
Europa en un actor capaz de hacer frente al nuevo lider
de la economia mundia: Estados Unidos. Asi, una vez
finalizadala Segunda GuerraMundial, seanunci6 el Plan
Marshall paralareconstruccién econémica de Europay
se cred el movimiento Europa Unida en favor de la
cooperacion intergubernamental. A principios de 1948,
Bélgica, Francia, Luxemburgo, los PaisesBgjosy € Reino
Unido firmaron el Tratado de la Unidn Occidental
(Tratado de Bruselas) y se cred la Organizacion Europea

para la Cooperacién Econémica (OECE),! con el
propdsito de coordinar el Plan Marshall. Pocos meses
después se cred la Unién Europea de Pagos (UEP),
primerainiciativamonetariadestinadaamitigar el efecto
de la escasez de ddlares en €l repunte de la actividad
econdmicay el comercio intraeuropeo.

A principiosdelosafioscincuentaAlemania, Bélgica,
Francia, Italia, Luxemburgo y los Paises Bgjos firmaron
el Tratado de la Comunidad Europea de Defensa (CED)
y €l Tratado de Paris, por €l que se creabala Comunidad
Europea del Carb6n y del Acero (CECA). Esta Ultima
iniciativateniapor objeto coordinar laproduccion franco-
alemana de carbon y acero —actividades centrales de la
industriabélica-, pero por sobretodo constituirseen piedra
fundacional de un futuro mercado comin europeo. En
1957, los seis suscribieron lostratados constitutivos dela
Comunidad Europea de la Energia Atomica (Euratom) y
de la Comunidad Econdémica Europea (CEE),
posteriormente denominados “ Tratados de Roma’ .2

1  En 1960, la OECE se convirti6 en la Organizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos (OCDE).
2 El 1°de enero de 1958, tras la aprobacion de los parlamentos de |os paises fundadores, los Tratados de Roma entraron en vigor. La CEE y
el Euratom empezaron a trabajar en Bruselas. Ademas se establecieron la Asamblea Parlamentariay el Tribunal de Justicia.
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A partir de entonces el proceso de integracion
europea comenzé a adquirir un mayor dinamismo,
apoyado en dos pilares fundamentales: la creacion de
una union aduanera'y el progresivo establecimiento de
una politica econémica comun. En este contexto se
sentaron las bases para una politica agricola comin
(PAC)3y sefirmo e Tratado de fusion, através del cual
se crearon las instituciones que serian comunes paralas
tres comunidades (CECA, CEE, Euratom). A mediados
de 1967 entro en vigor el nuevo ordenamiento
institucional y comenzé a operar una tnica Comision y
un Unico Consejo paralas Comunidades Europeas, y un
afo mas tarde entrd en vigor la union aduanera.

Durante la década de 1970 y comienzo de la
siguiente, lainstitucionalidad comunitariase fortalecio,
al crearse sistemas de recoleccion y administracion de
recursos financieros propios, y se incremento la
participacion ciudadana, con la instauracion del voto
universal directo de los representantes del Parlamento
Europeo. Ademas, Dinamarca, Irlanday el Reino Unido
ingresaron alas Comunidades Europesas; posteriormente,
en 1981, Grecia se convirtio en el 10° miembro de la
Comunidad Europeay cuatro afios después fue el turno
de Espafiay Portugal. En el plano econdmico, tras el
colapso de Bretton Woods, las Comunidades Europeas
—gue pasaron a llamarse Comunidad Europea (CE)—
comenzaron a interesarse activamente en la
coordinacion monetaria, afin de reducir laflexibilidad
cambiaria. En este sentido, en 1978 Francia se sumo a
la propuesta alemana de crear el Sistema Monetario
Europeo (SME), mecanismo que permitié alos paises
de la CE establecer |a paridad de sus monedas sobre la
base de una unidad de cuenta comuan, el ECU (unidad
monetaria europea).*

En la primerafase del SME, el balance econémico
no fue muy alentador, ya que se caracterizo por un alto
desempleo, baja productividad laboral y pérdida de
competitividad en algunos de los mas importantes
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sectores econémicos (IRELA, 1999). Frente a este
panorama, no todos los miembros de la CE ingresaron a
la SME. No abstante, la CE obtuvo un fuerte respaldo
politico tendientearevitalizar €l proceso delaunificacion
mediante |aelaboracion deun ActaUnica. Estainstancia
otorgd mayores poderes a la Comisién Europea
—convirtiéndose de hecho en el gobierno europeo—,
incremento la solidaridad entre los Estados miembros
(Fondo Social Europeo y fondos de cohesion), dio un
vigoroso impulso a la creacién del Mercado Interior
Unico, y reafirmé el propésito de avanzar hacia la
formacion de una unién monetariay econémica.

Con €l findelaGuerraFriase empez6 adelinear un
mundo compl etamente renovado, con Europa como uno
de sus epicentros. LaUnion Soviéticainicio un profundo
proceso de reformas (perestroika y glasnost), el bloque
socialista colapsd y cay6 €l Muro de Berlin, lo que dio
lugar ala unificacion de Alemania. En este contexto, y
con un SME relativamente estable, se incremento el
apoyo para la concrecién de una unién econémica y
monetaria plena. Asi, los esfuerzos se concentraron en
laconvergenciade las politicas economicas—através de
la creacién de un sistema europeo de bancos centrales—
y enlaconclusién del mercado Unico. Parapoder avanzar
en esta direccion, se realizaron profundos cambios en
las instituciones europeas, 10s que quedaron ratificados
en el Tratado delaUnion Europea (UE) —conocido como
el Tratado de Maastricht. Asi se estableci6 el marco
juridicoy politico paralaUnién Econémicay Monetaria
(UEM), uno de cuyos aspectos mas salientes era la
creacion de unamonedatnica (véase el cuadrol11.1). El
gran dinamismo adquirido por €l proceso de integracion
europeatambién se hainterpretado como un nuevo juego
de equilibrio de poderes para desafiar la hegemonia de
Estados Unidos en €l escenario post-GuerraFria, o como
la Unica posibilidad de lograr una verdadera
gobernabilidad multilateral o de multilateralizar la
politica exterior de Estados Unidos.

3 En 1960 se dictaron una serie de medidas destinadas a asegurar 10s ingresos de los agricultores y el autoabastecimiento de productos

bésicos al interior de la Comunidad.

4 El valor del ECU se calculaba utilizando una canasta de monedas de los paises miembros.
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Cuadro 1.1

FASES DE LA CONSTRUCCION DE LA UNION ECONOMICA Y MONETARIA

CEPAL

Fase

Inicio

Objetivos Instituciones

Primera

Segunda

1° de julio de 1990

1° de enero de 1994

Terminar el proceso de formacion del
Mercado Interior Unico, eliminando las
barreras técnicas, fisicas y fiscales
Eliminar los obstaculos a la libre
circulacién de capitales

Avanzar hacia un mayor grado de
convergencia econémica 2

Garantizar la independencia de los
bancos centrales (IME) ®
Prohibir la financiacién privilegiada para

el sector publico

Controlar del déficit pablico

Coordinar las politicas econémicas

Cumplir con los criterios de convergencia

Instituto Monetario Europeo

Tercera 1° de enero de 1999

Introducir la moneda Unica

Formular una politica monetaria y
cambiaria. Fijar irrevocablemente

los tipos de cambio

Establecer una estrecha convergencia de

Banco Central Europeo (BCE)
Sistema Europeo de Bancos
Centrales (SEBC) ©

Desaparicién del IME

las politicas econémicas (en términos de
déficit, deuda publica, inflacién, tasa de
interés y estabilidad del tipo de cambio)

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacion de la Comisién Europea.

aA través de un tipo de cambio ubicado dentro de la banda de fluctuacién del 2.25% en torno a la paridad del mecanismo de ajuste
de cambios (MAC); una tasa de inflaciéon nacional no mas del 1.5% superior al promedio de las tres tasas nacionales mas bajas; un
rendimiento de bonos nacionales no méas del 2% superior a los tres rendimientos nacionales mas bajos; un déficit por debajo del

3% del PIB, y una deuda publica inferior al 60% del PIB.

b Institucion cuyas funciones estaban definidas en el Tratado de Maastricht y que sustituia al FECOM, encargado sobre todo de
contribuir a la formacién de la UEM y preparar el camino para la entrada en funcionamiento del SEBC, momento en el que

desapareceria para ceder sus funciones a éste.

¢ El Sistema Europeo de Bancos Centrales esta integrado por el Banco Central Europeo y los bancos centrales de los paises que

han adoptado el euro.

Sin embargo, el proceso de ratificacion del Tratado
de Maastricht fue extremadamente compl jo, sumiendo a
la UE en su peor crisis desde su fundacion.® No obstante,
el proyecto de integracién europea fue retomado con
renovada fuerza. Més alin, tres paises (Austria, Finlandia
y Suecia) que se habian resistido a la UE solicitaron
formalmente su ingreso, consolidandose la actual
conformacion de 15 Estados miembros. Enlo econémico,
se establecieron las bases para un futuro Banco Central
Europeo (BCE) y los candidatos a participar de la UEM
fueron sometidos a rigurosos criterios de convergencia
macroecondmica (véase € cuadro I11.1). Paralelamente,

|os organismos comunitariosincrementaron su influencia,
se estableci unapoliticaexterior y de seguridad cominy
sepermitiolalibrecirculacion de personas entrelos paises
miembros.®

A mediados delos noventalos mercadosfinancieros
internacionalesreciben un claro mensgjedeloirreversible
y confiable del proyecto europeo. En la celebracion del
Consgjo Europeo en Madrid en diciembre de 1995, se
lograron grandes avances al compl etar | as disposiciones
del Tratado de M&astricht y establecerse un calendarioy
¢l procedimiento paralaintroduccion delamonedatnica,
€l euro (véase e cuadro I11.2).

5  El Tratado fue aprobado tras dos referéndum en Dinamarcay con serias dificultades en el Reino Unido y Francia.
6  En 1995 entré en vigor el Acuerdo de Schengen, por el que se eliminan los controles fronterizos entre Alemania, Bélgica, Espafia, Francia,

Luxemburgo, los Paises Bajos y Portugal .
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Cuadro 111.2
ETAPAS PARA LA INTRODUCCION DEL EURO

Fase Inicio

Tareas

Primera 3 de mayo de 1998

Ratificacién de la fecha de entrada en vigor de la tercera etapa de la UEM

Definicién de los paises que participan del proceso
Creacién de BCE y construccion del SEBC

Aprobacion del marco reglamentario y organizativo
Puesta en funcionamiento de la politica monetaria Unica
Fabricacion de billetes y monedas en euros

Segunda 1° de enero de 1999

Fijacion de tipos de cambio irrevocables de las monedas de los

Estados miembros participantes frente al euro

Transferencia de la politica monetaria y cambiaria al BCE
Circulacién del euro limitada a operaciones de politica monetaria
y transacciones y emisiones interbancarias

Transicion al euro a través del sector financiero y bancario

Tercera 1° de enero de 2002

Circulaciéon de monedas y billetes en euros paralelamente a las

monedas nacionales

1° de abril de 2002

Retiro de las monedas nacionales

Fuente: CEPAL, sobre la base de informacién de la Comisién Europea.

A principios de 1998 se cred el BCE y se anuncio
que, de los 15 paises miembros de la UE, 11 satisfacian
los criterios de M astricht —Grecia no pudo cumplirlos—,
mientras que Dinamarca, el Reino Unido y Sueciahabian
optado por mantenersea margendelaUEM. Asi, € 1°de
enero de 1999, con Alemaniaen lapresidenciade la UE,
las 10 monedas de estos 11 paises sefundieron en el euro,
por lo menos en términosvirtuales, paralastransacciones
bancarias y la contabilidad corporativa.” A pesar de no
tener forma fisica ain, el Euro cambi6 los mercados
financierosinternacionales. Con lallegada de los billetes
y monedas de lamoneda Uinica se esperaampliar € papel
gue havenido desempefiando en transaccionescomerciales
y financieras y en la composicion de las reservas
internacionales. S bien escierto que el lanzamiento dela
nueva moneda ha llamado mucho la atencién, se ha
producido en un contexto internacional de profundas
turbulencias, lo que podria poner a pruebalasbases dela
UEM, yaquetresdelos principal es paises delaEurozona
(Alemania, Franciaeltalia) podrian durante 2002 enfrentar
sanciones por parte de la Comision Europea. Debido al
empeoramiento de la situacion econémica, les resultara
dificil cumplir con todos|os compromisos presupuestarios
gue han suscrito (The Economist, 3 de enero de 2002).

A comienzos del siglo XXI, completando el
proceso de conversion hacialamoneda Unica, laUE se
enfrentd a uno de sus mayores desafios: su nueva
ampliacion hacia Europa central y oriental .8 Este
proceso trajo aparejadas fuertes disputas sobre el reparto
de poder quetendrian los Estados miembrosen lanueva
Europa, en especial entre los paises grandes, y el
mantenimiento de los fondos de cohesi6n, en particul ar
para los paises mediterraneos. Tales conflictos fueron
parcialmente resueltos con lafirmadel Tratado de Niza
en el 2001, que seencuentraalaesperade suratificacion
por parte de los parlamentos de |os paises miembros.
En tanto, en la Cumbre de Gotemburgo, celebrada en
junio de 2001, se declaré la intencion de finalizar las
negociaciones de adhesion con los primeros seis
candidatos que cumplieran los criterios de acceso,’
aungue sin comprometerse a fechas concretas. Este
panoramamantiene laincertidumbre sobre €l éxito final
del proceso, especialmente en lo referente a la
adaptacion de las instituciones y a encauzar €l futuro
sin alterar su funcionamiento. De concluir exitosamente
las actuales negociaciones de ampliacién, el nimero
de paises miembros de la UE se duplicaria, pasando de
15 a 27 (The Economist, 19 de mayo de 2001).

7  Sefijo irrevocablemente €l tipo de cambio de las monedas de los paises miembros como parte del proceso de aplicacion de la nueva
moneda. Se pidi6 que el Banco Central Europeo se hiciera cargo de las operaciones de politica monetaria del euro.

8  En 1998 & Consgjo Europeo abrid las negociaciones de adhesion con Chipre, Eslovenia, Estonia, Hungria, Poloniay Republica Checa; y
18 meses después con Bulgaria, Eslovaquia, Letonia, Lituania, Maltay Rumania.

9  El Consgjo Europeo fij6 tres criterios generales para la aceptacion de paises candidatos: politico (democracia y respeto de los derechos
humanos), econémico (existencia de libre mercado y competitividad) y juridico (capacidad de absorber la legislacién comunitaria).
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Por su parte, en diciembre de 2001 se realiz6 en
Bélgicalaultimacumbrede Jefes de Estado y de Gobierno
de la UE del afio, y la primera después de |os atentados
del 11 de septiembre en Estados Unidos 'y la consecuente
crisis de Asia Central. En esta ocasion surgieron temas
gue, aunque no eran total mente nuevos, ahora se hicieron
mas explicitosy ocuparon un lugar més preponderante en
los debates, |0 que demuestrala complejidad del proceso
de construccion de Europa de la préxima década. En
primer lugar, se decidi6 crear una Convencién para €
Futuro de la Europa. A partir de marzo de 2002, este
organismo consultivo trabajara durante gproximadamente
un afio preparando | as propuestas paralaproximareforma
dela UE. Abordara temas como la definicién del reparto
de poder entre la UE y los Estados miembros, y la
posibilidad de establecer una Constitucion Europea para
simplificar los cuatro tratados que estan actualmente en
vigor. El objeto de estas modificaciones, yainiciadas en
la Cumbre de Niza, es preparar el ingreso de nuevos
miembros. En este sentido, se cree quelos candidatos més
avanzados (méximo 10 de los 12 candidatos) formarian
parte de laUE a partir del 2004.1°

No obstante, esto podria complicarse si no se
resuelve el problema de Irlanda,'' y si se presenta una
presidencia danesa conflictiva en el segundo semestre
de 2002, ya que no esta clara la posicion del nuevo
gobierno conservador en temas como defensay el euro
(Dinamarca no forma parte de la Eurozona).

En el futuro, uno de los aspectos centrales de la
profundizacion de la UE sera la instauracion de un
“gobierno econémico”, lo que implicaria la necesidad
decontar con instituciones politicas masfuertes, de modo
de poder implementar politicas econémicas comunes
para un area que cuenta con la misma moneda.
Actualmente, los Estados miembros han renunciado a
modificar unilateralmente las tasas de interésy deval uar
su moneday, con el Pacto de estabilidad y crecimiento
(aprobado a solicitud de Alemania), han tratado de velar
por la adopcion de politicas fiscales responsables,’ lo
gue no esta lejos de una politica presupuestaria
comunitaria. Por lo tanto, a ser éste uno de los actos
mas importantes de una nacién, se estaria avanzando
hacia un gobierno politico econémico comin. Sin
embargo, por el momento las prioridades seguiran en la
profundizacién y ampliacion del proceso.

CEPAL

En sintesis, apesar de tener un origen politico, la
dimension econdmica progresivamente fue ganando
importancia en el proceso de integracion europea,
culminando enlaUEM vy el euro. Lafuerzadel proceso
se ha visto ratificada en la capacidad de modificar y
ampliar los tratados originales e irse adaptando a las
caracteristicas cambiantes de las relaciones
internacionales globales. En la actualidad, la
construccion de la UE ha alcanzado un alto grado de
madurez, a pesar de que aun quedan muchos temas
sobre los cuales es necesario Ilegar a acuerdos
robustos, en particular la ampliacion y la nueva
estructurade poder de las economias mas importantes
del continente. Asi, los cambios del sistema
internacional de los afios noventa y la dinamica del
proceso de integracion en Europa han convertido ala
UE en un actor politico tnico y coherente con laescena
mundial (IRELA, 1999). Asimismo, la solidez de la
alianzaentre la UE y Estados Unidos tampoco admite
dudas, lo cual ha quedado de manifiesto araiz de los
recientes atentados terroristas del 11 de septiembre
de 2001.

No obstante, también es cierto que el proceso de
ampliacion y unificacion del continente podria
significar la asfixia de la aventura europea. Por esto, la
Convencion creada en la Cumbre de Laeken busca
superar estas interrogantes e iniciar la refundacion de
la UE. En este escenario, surgen una serie de “valores
europeos” que han comenzado a materializarse en
gjercicios concretos y estratégicos de construccion de
alianzas, con el fin de preservarlos en el cambiante
orden mundial. Mé&s aln, el apoyo de laUE en favor de
unaregulacion internacional parece genuinoy sdlido.!3
Como antes, los grandes avances del proceso de
integracion europea se han dado en el contexto de
profundos cambios en laesferainternacional. El hecho
de que Europa evolucione hacia un Estado Federal
podriaobedecer al mismo patron. Sinir mas|eos, desde
los ataques del 11 de septiembre la UE ha acelerado
drasticamente la cooperacion en materia de seguridad
y aplicacion delaley, temas que hasta hace poco tiempo
eran bastante conflictivos. En este contexto, América
Latina no esta ausente y tiene un “moderado
protagonismo”, que puede llegar a convertirse en una
interesante oportunidad.

10 Delos 12 candidatos, Bulgariay Rumania son los que estarian més lgjos de una futura adhesion a la UE.

11 En el 2001 los irlandeses rechazaron por referéndum el Tratado de Niza. En el 2002, en tanto, se organizaria un nuevo acto eleccionario,
en que se espera poder obtener una mayoria favorable a la ampliacion.

12 Los déficit se permitiran en tiempos de recesién, pero si un Estado miembro se excediera un 3% de su PIB, los otros paises integrantes de
la unién monetaria tendrian derecho a aplicar multas o castigos (The Economist, 19 de mayo de 2001).

13 En este sentido, destaca el apoyo de la mayoria de los Estados miembros de la UE a la intervencion en Kosovo.
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2. La Unién Europea: un bloque econdmico en consolidacion y expansion

Desde mediados de los afios ochenta, y a medida que
tomabaformael proyecto europeo, la UE comenzabaa
consolidarse como uno de los ndcleos mas influyentes
y relevantes de la economia mundial. En primer lugar,
cuenta con un mercado de unos 400 millones de
personas de altos ingresos, de las cuales cerca de 300
millones cuentan con una moneda comin. En
comparacion con América Latina, la poblacién de la
UE es un poco més pequefia, pero posee un ingreso per
capitamas de seis veces superior. En segundo término,
en el afio 2000 Europa concentraba cerca del 44% del
comercio mundial —tanto en exportaciones como

importaciones—, superando a Estados Unidos, Japén y
América L atina en conjunto.’* Finalmente, este Gltimo
afo lecorrespondié alaUE el 67.2% del total de salidas
deinversion extranjeradirectay el 48.6% delosingresos
mundialesde |ED (véase el cuadro I11.3). Sin embargo,
es importante tener presente que un porcentaje muy
significativo de estos flujos comerciales y financieros
tienen su origen y destino a interior de la misma UE
(véase el cuadro111.5). Esto tltimoindicalafuerzaque
ha adquirido el proceso de integracion europea en
términos de las relaciones econdmicas entre |os paises
miembros de la UE.

Cuadro 111.3
INDICADORES BASICOS DE LA UNION EUROPEA,
ESTADOS UNIDOS, JAPON Y AMERICA LATINA

Unién Europea

Estados Unidos

Japon América Latina

1990 1995 2000 1990

1995 2000 1990 1995 2000 1990 1995 2000

Poblacion (millones de personas) 364 372 376 250
PIB a precios de mercado
(miles de millones de délares)
PIB per céapita a precios de
mercado (miles de délares) 20.2 23.1 21.1 23.2
Exportaciones (FOB) a precios

corrientes (miles de millones

7356 8609 7946 5801

de délares) 1454 2232 2860 393
Importaciones (CIF) a precios

corrientes (miles de millones

de délares) 1556 2124 2804 517
Exportaciones como porcentaje de

las exportaciones mundiales (%) 42.3 43.6 45.3 115
Importaciones como porcentaje de

las importaciones mundiales (%) 44.1 40.9 43.1 14.6
Inversiones directas en el exterior

(miles de millones de doélares) 131 162 960 37
Inversion extranjera directa

(miles de millones de doélares) 96 117 796 48
Salidas de inversion directa como

porcentaje del total mundial (%) 53.9 45.3 67.2 15.2
Entradas de IED como porcentaje

del total mundial (%) 45.4 34.7 48.6 22.7

7401

263 281 124 126 127 436 475 515

9837 2981 5138 4842 1126 1691 1966

28.1 35.0 24.0 40.7 38.1 2.6 3.6 3.8

583 781 287 443 479 140 224 354

771 1258 235 336 380 125 250 390

11.4 12.4 8.4 8.7 7.6 4.1 4.4 5.6
14.9 19.3 6.7 6.5 5.8 3.5 4.8 6.0
99 139 50 23 33 5 7 13
58 295 2 1 8 9 32 86
27.8 12.0 20.5 6.4 2.9 2.0 1.9 1.2
17.5 23.2 0.0 0.0 0.6 4.2 9.6 6.8

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de la Oficina
de Estadistica de las Comunidades Europeas (EUROSTAT), European Union Foreign Direct Investment Yearbook, 2000, Luxemburgo, 2000;
Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), Informe sobre la inversién en el mundo, 2001. Fomentar las
vinculaciones (UNCTAD/WIR/(2001)), Nueva York, 2001. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: S.01.11.D.12; Fondo Monetario
Internacional (FMI), International Financial Statistics Yearbook, 2001, Washington, D.C., 2001; Oficina de Estadistica de las Comunidades
Europeas (EUROSTAT), EUROSTAT Yearbook, 2001, Luxemburgo, 2001.

14 Analizando con mayor detalle la estructura del comercio, se observa que la participacion de Europa se incrementa cuando se trata de
exportaciones de manufacturas no basadas en recursos natural es, especialmente aquellas de tecnologia intermedia (vehicul os motorizados,
guimica y farmacéutica). Asimismo, estos productos constituyen la parte mas significativa de las exportaciones europeas al resto del

mundo (véase el anexo I11.1).
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Sin duda, uno de los fendémenos mas
sobresalientes de la UE como blogue econémico en
su insercién global ha sido los flujos de inversion
extranjera, tanto en términos de origen como de
destino. Desde la segunda mitad de los afios noventa
€l espacio econdmico europeo comenzé a ser epicentro

CEPAL

del auge delosflujosdeinversién en el ambito global.
Asi, mientras a principios de los noventa los flujos
de entrada y salida de inversion eran del orden de los
100 000 millones de dolares, a partir de 1999
superaron |os 500 y 700 000 millones respectivamente
(véase el grafico 111.1).

Gréfico 1.1
UNION EUROPEA: FLUJOS DE ENTRADASY SALIDAS DE INVERSION DIRECTA
(En millones de délares)
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Fuente: CEPAL, Centro de Informacion de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de
Desarrollo Productivo y Empresarial sobre la base del Fondo Monetario Internacional (FMI).

De esta manera, durante la segunda mitad de los
noventa la UE se consolidé como principal fuente y
destino de inversién extranjeraen el ambito global. En
el 2000, la UE profundiz6 su posicion en materia de
flujos de inversién: mientras los flujos de entrada de
inversion fueron de 796 000 millones de ddlares, los
flujos de salidatotalizaron 960 000 millones (véanse el
cuadro I11.4y el grafico I11.1). Por su parte, anivel de
paises, el Reino Unido fue por segundo afio consecutivo
la principal fuente de inversiones extranjeras directas
detodo el mundo (UNCTAD, 2001). Asimismo, destaca
el fuerte crecimiento que han experimentado las
inversiones procedentes de Reino Unido, Bélgica-
Luxemburgo, Francia y muy especialmente Espafia.

Como destino de las inversiones extranjeras que llegan
ala UE, sobresalen Bélgica-Luxemburgo, Alemaniay
Reino Unido (véase el cuadro 111.4). Alemania ha
recibido principalmente inversiones procedentes de
otros paises comunitarios y el extraordinario
crecimiento de las entradas y salidas de Bélgica-
Luxemburgo han sido el resultado de fusiones y
adquisiciones que han involucrado agrupos de empresas
ubicadas en Bélgica (EUROSTAT, 2001a). De este
modo, ambos flujos de capitales estan estrechamente
relacionados, evidenciando tendencias muy similares,
yaquelos principal esinversionistas en muchos de estos
€asos son justamente paises miembros de la propia UE
(véase el gréfico 111.1).
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Cuadro 111.4
UNION EUROPEA: PRINCIPALES RECEPTORES DE INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
Y MAYORES INVERSIONISTAS EN EL EXTRANJERO
(En millones de délares)

Inversién extranjera directa

Inversiones directas en el exterior

en la economia declarante

1995 1998
Reino Unido 20 318 74 652
Bélgica-Luxemburgo 10 689 22 690
Francia 23 733 29 518
Alemania 11 986 23 296
Paises Bajos 12 228 37 648
Espafa 6 297 11 905
Total UE 116 705 259 308

2000 1995 1998 2000
119 933 44 464 122 055 266 218
236 493 11 603 28 845 228 828

43 173 15 824 45 701 169 481
189 178 39 100 89 678 52 048
52 309 20 192 37121 70 893
36 023 4 206 19 065 52 826
796 226 161 747 412 056 960 422

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo
Productivo y Empresarial sobre la base del Fondo Monetario Internacional (FMI).

Como se advirti6 anteriormente, con €l avance del
proceso de integracién se ha generado un fuerte
dinamismo al interior delapropia UE. MUltiplespoliticas
de desarrollo regional, industrial, tecnolégico y de
competencia han contribuido a este propdésito,
fortaleciendo a la UE y a las distintas economias que
forman parte deella. Entrelos masfavorecidos han estado
| os paises miembros menos desarrollados, como Grecia,
Portugal, Irlanday Esparia.® Asimismo, muchas de estas
politicas han contribuido positivamente a la
internacionalizacién de paises tradicionalmente
receptores de |IED, como Espafia y Portugal, y han
incrementado |a atraccién de capitales, como es el caso
delrlanda.’® Labusqueda de mayores grados de cohesion
del proceso de integracion ha significado también que,
en varias actividades econémicas, la UE mantenga altos
grados de proteccion, especiamente en € caso de la
agriculturay la pesca.

El nuevo contexto ha obligado a las empresas a
definir sus estrategias en funcion de un mercado
ampliado, lo que se ha traducido en un incremento de
las inversiones —béasicamente a través de fusiones y
adquisiciones. Esta modalidad les ha permitido

posicionarse rapidamente en mercados donde a través
de otros mecanismos hubiera sido extremadamente
costoso, dificil y lento. El abandono de la dimension
nacional y los crecientes niveles de competencialocal y
regional han obligado alas empresas con ambiciones de
convertirse en operadores globales a aplicar enérgicas
estrategias de expansion. Esto ha sido particularmente
importante en sectores donde laincorporacion de mayor
competencia ha modificado de manera radical la
estructura de los mercados, en especial aquellos donde
operaban grandes empresas en régimen de monopolio.
De este modo, las fusiones y adquisiciones se
concentraron en sectores como telecomunicaciones,
energia, banca y algunas industrias manufactureras de
alto valor agregado e intensivas en investigacion y
desarrollo, como quimicay automotriz (véase €l cuadro
[11.6). En este ambito se destacalaadquisicién delafirma
alemana M annesmann por parte delacompafiiabritanica
de telecomunicaciones Vodafone AirTouch —la mayor
fusion transfronteriza realizada hastalafecha. Estasola
operacion significd que por primera vez Alemania se
convirtiera en el mayor receptor de IED en Europa
(véanse los cuadros I11.4 y 111.6).

15 Estos cuatro paises, a tener una renta per capita inferior al 90% de la media comunitaria, son beneficiarios de los fondos de cohesién.
16 En los dltimos afios Irlanda ha registrado uno de los mayores crecimientos de los ingresos de |ED, particularmente de alta tecnologia, de

las economias europeas.
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Cuadro 111.5
UNION EUROPEA: PRINCIPALES RELACIONES ECONOMICAS AL INTERIOR DEL BLOQUE
(En porcentajes)

1990 1995 2000
Exportaciones a paises miembros de la UE como porcentaje de las exportaciones
totales de la UE 66.6 62.4 62.1
Importaciones desde los paises miembros de la UE como porcentaje de las
importaciones totales de la UE 64.0 61.0 57.8
Inversiones directas realizadas en paises miembros de la UE como porcentaje
de la IED total recibida por la UE - 53.7 78.8
Inversiones procedentes de los paises miembros de la UE como porcentaje
de la IED total generada en la UE - 54.0 59.9

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la
base de la Oficina de Estadistica de las Comunidades Europeas (EUROSTAT), European Union Foreign Direct Investment
Yearbook, 2000, Luxemburgo, 2000; Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), Informe
sobre la inversién en el mundo, 2001. Fomentar las vinculaciones (UNCTAD/WIR/(2001)), Nueva York, 2001. Publicacién de
las Naciones Unidas, N° de venta: S.01.11.D.12; Fondo Monetario Internacional (FMI), International Financial Statistics
Yearbook, 2001, Washington, D.C., 2001; CEPAL, Anuario estadistico de América Latina y el Caribe, 2001 (LC/G.2151-P),
Santiago de Chile, 2002. Publicacién de las Naciones Unidas, N° de venta: S.02.11.G.1; Oficina de Estadistica de las
Comunidades Europeas (EUROSTAT), EUROSTAT Yearbook, 2001, Luxemburgo, 2001.

Cuadro 111.6

UNION EUROPEA: PRINCIPALES FUSIONES Y ADQUISICIONES TRANSFRONTERIZAS
ENTRE EMPRESAS EUROPEAS, 1999-2001
(En miles de millones de délares)

2000
2000
1999
1999
1999
2000
2001
1999
2000
1999
1999

Compafiia adquirida Pais Sector Compafiia compradora Pais Monto
Mannesman AG Alemania Telecom. Vodafone Air Touch Reino Unido 202.8
Orange PLC Reino Unido Telecom. France Telecom Francia 46.0
Astra AB Suecia Farmacia Zeneca Group PLC Reino Unido 34.6
Orange PLC Reino Unido Telecom. Mannesmann AG Alemania 32.6
Hoechst AG Alemania Quimica Rhdéne-Poulenc S.A. Francia 21.9
Airtel S.A. Espafia Telecom. Vodafone Air Touch Reino Unido 14.4
Viag Interkom GmbH Alemania Telecom. British Telecom Reino Unido 13.8
One 2 One Reino Unido Telecom. Deutsche Telekom AG Alemania 13.6
Crédit Comercial de France Francia Banco HSBC Holding PLC Reino Unido 111
Olivetti-Telecom ltalia Italia Telecom. Mannesmann AG Alemania 8.4
Tractebel S.A. Bélgica Electricidad Suez Lyonnaise des Eaux SA  Francia 8.2

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo

Productivo y Empresarial.
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La internacionalizacion del tejido empresarial —en
particular la verificada en los Gltimos afios- ha tenido
como objetivo principal a la propia UE. Entre 1992 y
1995, la IED de origen europeo dirigida hacia la UE
alcanzo un promedio de 60 000 millones de dolares, y a
partir de 1996 estos flujos de capital intrarregional
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experimentaron un crecimiento espectacul ar, alcanzando
los 427 114 millones de ddlares en el 2000 (véanse los
cuadros I11.5 y 111.7). En términos agregados, las
inversiones al interior de la UE durante 1992-2000
correspondieron amas del 54% del total delosflujosde
inversién generados por €l bloque (véased gréficolll.2).

Cuadro 111.7
UNION EUROPEA: FLUJOS DE SALIDA DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA, POR REGION 2
(En millones de délares y porcentajes)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000b
Unién Europea 63 792 47 105 59 571 69 267 78 202 85397 143134 316716 427114
Fuera de la UE 23 076 28 303 28 565 58 942 59 272 95859 222511 276578 280770
- Norteamérica 9 368 15 968 11 091 32714 21 435 40027 141000 192078 166 375
- Japén 748 -1 686 383 1 445 3428 572 425 8 826 4 215
- América Latina 1477 1799 6 026 4 652 10 675 19 799 29 045 35128 35 220
Participacion de
América Latina en
los flujos europeos
fuera de la UE (%) 6.4 6.4 21.1 7.9 18.0 20.7 13.1 12.7 12.5

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la
base de la Oficina de Estadistica de las Comunidades Europeas (EUROSTAT), European Union Foreign Direct Investment

Yearbook, 2000, Luxemburgo, 2000.

2 Las cifras de IED incluyen aportes de capital, y no contemplan la reinversion de utilidades. Esta es una de las razones por las
cuales estas cifras desagregadas por destino geogréafico no coinciden con los montos totales publicados por el Fondo Monetario

Internacional (FMI) y presentadas en el cuadro 111.4.
b Cifras provisionales.

Gréfico 111.2
UNION EUROPEA: DISTRIBUCION REGIONAL DE LAS INVERSIONES
EN EL EXTERIOR, 1992-2000
(En porcentajes)
AméricalLatina
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Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la
base de la Oficina de Estadistica de las Comunidades Europeas (EUROSTAT), European Union Foreign Direct Investment

Yearbook, 2000, Luxemburgo, 2000.
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El 46% restante de las inversiones europeas que
tuvieron destinos extracomunitarios también
experimentaron un fuerteincremento en el periodo 1992-
2000. A lamayoritaria presencia de capital es europeos en
Américadel Norte —basicamente en Estados Unidos- se
sumaron ingentes inversiones en mercados emergentes,
principalmente de América Laina. Los flujos de IED de
la UE hacia Estados Unidos se caracterizaron por un
notable crecimiento en los Ultimosafios. Entre 1992 y 2000
cercadel 60% de lasinversiones europeas fuerade laUE
(y 30% dél total) se concentraron en Estados Unidos, en

3. Unidn Europea: flujos de

En la segunda mitad de los afios noventa, América
L atinapaso aser el principal destino delasinversiones
europeas entre los mercados emergentes, y en el
segundo objetivo no comunitario después de América
del Norte (véase el cuadro 111.7). Por otro lado, en
igual periodo, laUE se convirtio en el principal origen
paralosingresosde |[ED que registré Américal atina,
superando largamente a Estados Unidos (véase el

CEPAL

particular atravésdeimportantesfusionesy adquisiciones
(EUROSTAT, 2000b). Para los inversionistas europeos,
Japon —tercer integrante de la Triada— tuvo escasa
relevancia. En tanto, América Latina se posiciond como
la principal region en desarrollo para las inversiones
europesas, Yy fue destino del 6% del total de los flujos
generados desde |os paises miembros de la UE (véase €
gréfico 111.2). La importancia de América Latina como
destino delasinversioneseuropeas crecio apartir de 1996,
acumulando el 14% de las inversiones no comunitarias
entre ese afo y el 2000 (véase € cuadro I11.7).

inversion hacia América Latina

gréfico 111.3). Entre 1996 y 2000, las inversiones
europeas en América L atina registraron un promedio
anual de casi 26 000 millones de ddlares, llegando a
un récord histérico de 35 128 millones de dolares en
1999. De esta manera, algunas de las mayores
empresas transnacionales europeas comenzaron a
posicionarse rapidamente en la elite empresarial
|atinoamericana.

Gréfico 111.3
AMERICA LATINAY EL CARIBE: FLUJOS DE IED, POR ORIGEN, 1990-2000
(En millones de délares)
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Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre
informacion de la Oficina de Estadistica de las Comunidades Europeas (EUROSTAT); Oficina de Analisis Econémico del
Departamento de Comercio de los Estados Unidos (http://www.bea.doc.gov) y Banco Interamericano de Desarrollo (BID),
Foreign Direct Investment in Latin America: The Role of European Investors, Ziga Vodusek (comp.), Paris, 2001.
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Las inversiones europeas han privilegiado a las
economias del Cono Sur, principalmente a los paises
miembros del Mercosur y aChile. Entre 1992y 2000, €l
Mercosur recibi6 el 68% de las inversiones procedentes
de la UE. De estos capitales, Brasil fue el destino final
del 65% y Argentina de una fraccién cercana a 35%,
béasicamente aprovechando las oportunidades que
surgieron de los programas de privatizacion de las
empresas publicas y las posteriores adquisiciones que
sirvieron paraconsolidar sus operaciones subregional es.
Lessiguen enimportanciaChile (7.4%) y México (8.3%).
En €l caso de Chile, através de lacomprade importantes
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grupos privadoslocales con fuerte presenciaen laregion,
las firmas europeas han logrado ampliar rapidamente su
participacion de mercado en Américadel Sur. De hecho,
en esta parte del continente las firmas europeas
—principalmente espafiolas, francesas, portuguesas e
italianas— han logrado altas cuotas de mercado en varios
sectoresde servicios einfraestructura (tel ecomunicaciones,
finanzas, energiay comercio minorista). Por otra parte,
lasinversiones en México han tenido un perfil diferente,
centrandose en actividades manufactureras de
exportacion (automoviles y electronica) y en servicios
financieros (véase el cuadro I11.8).

Cuadro 111.8
UNION EUROPEA: INVERSIONES DIRECTAS EN AMERICA LATINA, POR PAIS
Y SUBREGION DE DESTINO, 1992-2000

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

América del Sur 1893 1340 4926 3986 8 587 15 390 25835 32870 31563
Mercosur 1 147 1105 2172 2 267 6 217 8 238 24 033 29 455 23176
Argentina 531 598 974 1129 1803 2541 3757 17 801 4611
Brasil 612 495 1171 1112 4 336 5633 20 143 11 491 18 397
Comunidad Andina 693 47 2382 1200 1827 5051 23 1230 7 598
Colombia 85 -163 259 426 675 2171 1121 373 2091
Venezuela 179 102 68 296 507 2254 -1 509 518 4 095
Otros paises andinos 429 108 2 055 475 645 626 411 339 1412
Chile 53 188 372 522 543 2102 1778 4 337 790
México 361 92 70 1462 945 3430 1572 1602 2408
América Central 388 367 1030 -796 1143 979 1638 656 1249
Total América Latina 1477 1799 6 026 4 652 10 675 19 799 29 045 35128 35220

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales sobre informacién de EUROSTAT.

En el caso delos paises delaComunidad Andina, la
inestabilidad econémicay politicahamermado € interés
de los inversionistas europeos, principamente los de
origen mediterrédneo. En la primera mitad de los afios
noventa, las empresas pioneras del area de servicios
—basi camente espafiolas—- fueron bastante activas en los
programas de privatizaciones de PerGy Venezuela. Enla
segunda parte del decenio el interés también estuvo en
las privatizaciones, pero estavez en Colombiay Bolivia.
Sin embargo, tras conseguir lapropiedad de estos activos,
el dinamismo de nuevas inversiones fue menor que en
otras economias latinoamericanas. Por otro lado, la
existencia de grandes reservas de hidrocarburos en
Colombia, Ecuador, Per y Venezuela ha despertado el
interés de algunas de las mayores firmas petroleras de
Europa (véase € capitulo 1V de este documento). En
América Central, las empresas europeas se han
encontrado con una fuerte competencia de compafiias
estadounidenses por el control de los activos estatales
gue han sido privatizados. Estas condiciones particulares
han limitado la presencia europeaen ambas subregiones.

Principalmente las inversiones europeas en América
Latina se han originado en Espafia, Reino Unido, Paises
Bajos, Francia, Italia, Portugal y Alemania. Entre 1992 y
2000, cercadel 50% delasinversionescomunitariashacia
laregion provinieron de Espafia, convirtiendo a este pais
en el mayor inversionista extranjero de América Latina
(CEPAL, 2000, capitulo I11). Las firmas espafiolas, ante
crecientes nivel es de competenciaen su mercado nacional
y regional, aprovecharon lacercaniacultural con Ameérica
Latina para iniciar un ambicioso proceso de
internacionalizacion, basado sobre todo en la compra de
activos existentes (Calderon, 1999). Las privatizaciones
| atinoamericanas de principios del os afios noventafueron
€l cana através del cua seinicio ta proceso. El éxito
inicial de las empresas espafiolas estimul 6 a otras firmas
europeas de caracteristicas similares. En efecto, otras
compafiias de paises mediterraneos como Italia, Franciay
Portugal comenzaron acompetir con lasfirmas espafiolas
por el control delosmercadosde serviciospublicosenlas
mayores economias |atinoamericanas (véase CEPAL,
2000, capitulo 111).
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A finales de 2001 —segun las fuentes—, las empresas
espafiolas habian invertido en América Latina entre
72 000y 83 000 millones de ddlares (Cinco Dias, 24 de
diciembre de 2001) (véase el cuadro I11.9). Las
compafiias como Telefénica de Espafia, Repsol-Y PF,
Endesa Espariay |os bancos Santander Central Hispano
(BSCH) y Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) son
algunos de los principales inversionistas en laregion y
lideres en muchos sectoresy paises. Parael conjunto de
estas empresas, laregion representara cerca del 32% de
los beneficios netos previstos para 2001 (Sociedad de

CEPAL

Valoresddl Santander, 2001). Argentinahasido € principal
destino de las empresas espafiolas en América Latina, es
decir unos 24 000 millones de délares, seguida de cerca
por Brasil y un poco mésatras Chile (véase el cuadroll1.9).
Sin embargo, con laactua situacién Argentina, la actitud
delasfirmasespafiolasen laregion hapasado delaeuforia
alapreocupacion (véased capitulo |1 de este documento).
Lo interesante de la experiencia espafiola es que en un
conjunto muy limitado de empresas se concentralamayor
parte de los ingresos de |IED de ese origen en América
Latina (véase el cuadro [11.10).

Cuadro 111.9
AMERICA LATINA: PRINCIPALES ORIGENES Y DESTINOS DE LA INVERSION DE
LA UNION EUROPEA, MONTOS ACUMULADOS, 1992-2000
(En millones de délares)

) ) ) Comunidad ) L. América
Argentina Brasil Mercosur Colombia  Venezuela Andina Chile México Latina
UE-15 33746 63 390 97 810 7 038 6 508 20 047 10 686 11 943 143 821
Espafia 24 097 23484 47 679 2714 1472 8324 8 180 6 009 71630
Portugal 33 8 810 8 846 0 2 4 5 31 9 040
Reino Unido 2 068 5523 7 663 3720 1705 5988 268 2419 17 363
Italia 1221 1983 3219 31 90 156 44 123 3510
Otros UE 6 327 23 590 30 402 573 3239 5576 2189 3361 42 277
Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales sobre informacion de EUROSTAT.
Cuadro 111.10
AMERICA LATINA: INVERSION EXTRANJERA DIRECTA
DE LAS PRINCIPALES EMPRESAS ESPANOLAS
(En millones de délares)
1997 1998 1999 2000 2001
Telefénica de Espafia 934 4705 2992 21 818
Banco Santander Central Hispano (SCH) 1249 1156 1565 8 969
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria (BBVA) 613 2905 549 2781
Repsol-YPF 687 85 15 169 1311
Endesa Espafia 1493 930 3584 1219
Iberdrola 947 264 595
Unién Fenosa 212 101 165 362
Total 6 135 9882 24 225 37 055 6 175

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales.

Durante la primera parte de la década de 1990, €l
Reino Unido fue el mayor inversionista europeo en la
region (véasee grafico l11.4). El papel delas compafiias
britanicas ha sido especialmente notable en el sector
manufacturero pero, a diferencia de las empresas de
Francia, Alemania y Estados Unidos, se concentraron
fuera de las industrias automotriz, electronicay de
ingenieria. De hecho, losinversionistas masimportantes
se han localizado en lasindustrias de bienes de consumo
no duraderos y quimica (véase el gréfico 111.5). Asi,
destaca laamplia presenciaregional de firmasinglesas

como Unilever, British American Tobaccos (BAT) y
Diageo (véase € recuadro 111.4). Una gran parte de la
base industrial de estas compafiias se establecid en
América Latina durante el periodo sustitutivo de
importaciones. En los afios hoventa han aplicado una
estrategia de expansion basada en la adquisicion de
empresas locales y en la realizacién de nuevas
inversiones, afin de incorporar tecnologia de producto
moderna alas filiales |atinoamericanas, principa mente
en aquellas que abastecen a grandes mercados
(Argentina, Brasil y México) (véase el cuadro 111.9).
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Gréfico 111.4
UNION EUROPEA: PRINCIPALES ORIGENES DE LAS INVERSIONES DIRECTAS
HACIA AMERICA LATINA, 1990-2000
(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre
informacién del Banco Interamericano de Desarrollo (BID), Foreign Direct Investment in Latin America: The Role of European
Investors, Ziga Vodusek (comp.), Paris, 2001.
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Gréfico 111.5
REINO UNIDO: INVERSIONES DIRECTAS EN AMERICA LATINA,
POR ACTIVIDAD ECONOMICA, ACERVO 1999
(En porcentajes)
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Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales sobre la base de informacién preparada por el United Kingdom
Office for National Statistics, publicado en Edmund Amann “United Kingdom” en Inter-American Development Bank Foreign
Direct Investment in Latin America: The Role of European Investors, Ziga Vodusek (Editor), Paris, 2001.

Un fendbmeno més reciente son las inversiones
britanicas en €l érea de los servicios. A finales de los
afnos noventa, con motivaciones similares a otros
inversionistas europeos, firmas de telecomunicaciones
—Vodafone Air Touch, British Telecom (BT) y National
Grid Plc—y finanzas (HSBC Holding Pic) adquirieron
varios activos en laregién. Sin embargo, una actividad
distingue particularmente alainversion del Reino Unido;
laque serealiza en petrdleo e hidrocarburos. Unade las
firmas mas activas es BP Amoco que, con inversionesen
exploracion y explotacion de petréleo y gas natural en
Argentina, Bolivia, Brasil, Colombiay Venezuela, se ha
convertido en una de las més importantes del sector en
laregion. Si alas actividades de BP Amoco unimos las
operaciones de lacompariia britani ca-neerlandesa Royal
Dutch Shell, encontramos que lasinversiones del Reino
Unido en este sector son cuantiosas (véase €l capitulo
IV de este documento). Asi, el Reino Unido se ha
convertido en el inversionista europeo con la presencia
més diversificada en América Latina.

Los demés paises comunitarios han concentrado sus
inversiones en el Mercosur, basicamente en Brasil. Las
firmas francesas han seguido esta tendencia, logrando
importantes participaciones de mercado en algunas
actividades de reciente desarrollo, como el comercio
minorista (Carrefour-Promodes) y los servicios sanitarios
(Group Suez). En este sentido, destaca Portugal que,
aprovechando los lazos culturales e idiomaticos, ha
concentrado su proceso deinternaciondizacionen e gigante
sudamericano. (véase d cuadro 111.9y e gréfico111.4).

Gracias a los ingentes flujos de IED de origen
comunitario, las empresas de la UE se han situado entre
lasmasimportantesde Américal atinay entrelasgrandes
empresas transnacional es con presenciaen laregion. De
hecho, la ampliacién de las actividades de compafias
con larga presencia latinoamericana y sobre todo la
Ilegada de nuevos entrantes han convertido a las firmas
europeas en actores centrales. Asi, de las mayores 10
empresas transnacionales en América Latina, 7 son
europeasy 3 estadounidenses; delas 25 mayores, 12 son
delaUE, 11 de Estados Unidos, 1 de Suizay 1 de Japon.

Por otro lado, se evidencia un posicionamiento muy
diferenciado de los inversionistas europeos en América
Latina. En primer término destaca la estrategia adoptada
por empresas espafiolasy portuguesas. En este particular,
sobresale Telefénica de Espafia, que en un periodo muy
breve se ha convertido en lamayor firma extranjerade la
region, lo que se hatraducido en que més del 50% de sus
ingresos por ventas sean generados en América Latina
En una situacion similar se encuentran Endesa Espafiay
Repsol-YPF y las portuguesas Eletricidade de Portugal,
Portugal Telecom y Sonae de Distribui¢do. Un segundo
grupo de empresas son aquellas con dilatada presencia
regional, particularmente en manufacturas. Entre ellas
destacan lasautomotrices, VW, Fiat Spa, DaimlerChryder
y Renaullt; y las productoras de bienes de consumo masivo
como Parmalat, Danone, Unilever y Rhéne-Poulenc. En
el caso de estas Ultimas, la porcién correspondiente a
América Latina supera € 10% de sus ingresos globales
(véase € cuadro 111.11).
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Cuadro 111.11
AMERICA LATINA: IMPORTANCIA RELATIVA DE LAS 30 PRINCIPALES
EMPRESAS TRANSNACIONALES EUROPEAS, 2000
(En porcentajes)

Clasificacion Participacion de América Latina

a b Empresa Sector en las ventas totales (%)
168 1 Telefénica Espafia Espafia Telecom. 56.7
5 3 DaimlerChrysler Alemania Automotor 9.2
21 4 Volkswagen Alemania Automotor 17.2
37 5 Carrefour Group / Promodés © Francia Comercio 20.3
80 6 Repsol-YPF Espafia Petréleo 24.9
a7 8 Fiat Spa Italia Automotor 13.9
6 10 Royal Dutch-Shell Group Paises Bajos Petréleo 4.3
365 13 Endesa Espafia Espafia Electricidad 37.3
72 16 Unilever PLC Reino Unido Alimentos 10.6
156 17 Olivetti Spa Italia Telecom. 15.8
58 23 Royal Ahold N.V Paises Bajos Comercio 7.8
133 24 L.M. Ericsson Suecia Electrénica 12.1
23 30 Siemens AG Alemania Electrénica 4.2
99 31 Renault S.A. Francia Automotor 8.4
32 Portugal Telecom Portugal Telecom. 63.5
34 Pirelli Spa Italia Neumaticos 30.0
36 Parmalat Italia Alimentos 27.0
111 35 BASF AG Alemania Quimicos 5.9
39 Casino Guichard-Perrachon Francia Comercio 8.2
124 46 Electricité de France Francia Electricidad 55
107 47 Royal Philips Electronics Paises Bajos Electrénica 4.8
393 49 Groupe Danone Francia Alimentos 115
50 Sonae de Distribuicdo Portugal Comercio 23.3
51 IBERDROLA S.A. Espafia Electricidad 23.3
150 54 Bayer AG Alemania Quimicos 7.9
261 56 British American Tobacco Plc (BAT) Reino Unido Tabaco 7.7
127 60 France Telecom Francia Telecom. 4.0
94 63 Deutsche Telekom Alemania Telecom. 3.2
64 Eletricidade de Portugal Portugal Electricidad 33.3
65 Rhdne-Poulenc Francia Quimica 7.7
7 70 BP Amoco Plc Reino Unido Petréleo 0.7

Fuente: CEPAL, Centro de Informacion de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial.
aUbicacion entre las mayores empresas transnacionales presentes en América Latina.

b Ubicacidn entre las mayores empresas mundiales (Fortune, 2001).

¢Las empresas francesas Carrefour y Promodés se fusionaron en el afio 2000.

Pese aquelaUE hatenido algunasdificultades para
ir estructurando una politica externa comun, las
relaciones con AméricaL atinahan estado dotadas de una
fuerte concordancia cultural entre ambas regiones,
proveniente delosvincul os histéricos, lassimilitudesen
las tradiciones politicas y los grandes flujos migratorios
de Europa hacia América.

La politica de la UE hacia América Latina ha
registrado multiples contrastes. No obstante, dentro deesta
heterogeneidad destaca la insistencia europea en la
independenciay el provecho mutuo en susrelaciones con
laregion. Sedesarrollan asi |as potencialidades especificas
de cadaregion o paisen susvinculoscon laUE, demanera
gue éstos se gjustan a los distintos niveles de desarrollo.
De hecho, hasta mediados de |os afios ochenta, las
relaciones entre la UE y América Latina se limitaban a
acuerdos de cooperacion, asistencia financieray
tecnolégica y preferencias comerciales en € marco del

Sistema Generalizado de Preferencias (SGP). Algunas
zonas se han beneficiado con la cooperacion europea
(especiamente en cuanto a tema de la democracia, la
pacificaciony ladroga) y otras, con niveles mas el evados
de desarrollo, se han ido constituyendo en socios
econdmicos méas importantes en actividades de interés
mutuo. En este Ultimo caso se registré un repunte tras el
fin de la Guerra Fria, ya que los factores comerciaes y
econdémicos fueron reemplazando a las condicionantes
ideol 6gicasy militaresen lasrel acionesinternacional es.t”
Deeste modo, Europautilizo dosinstrumentos principales
para reforzar los vinculos birregionales. Por un lado, la
negociacion de acuerdos de libre comercio graduaes y
reciprocos con € Mercado Comun del Sur (Mercosur),
Méxicoy Chile, y por otro, el mantenimiento de un trato
de “pais menos avanzado”, con un renovado Sistema de
Preferencias Generalizadas, para los paises andinos y
centroamericanos (véase el recuadro 111.1).

17 El mutuo interés por fortalecer |as relaciones birregionales qued6 de manifiesto con la celebracion de la Cumbre de Jefes de Estado y de
Gobierno de laUE y América Latinay el Caribe. La primera se realiz6 en Rio de Janeiro en junio de 1999 y la segunda en mayo de 2002

en Madrid. Una tercera Cumbre se realizaria en México en el 2004.
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Recuadro Il.1

CEPAL

DINAMICA DE LAS RELACIONES ENTRE AMERICA LATINA Y LA UNION EUROPEA

Durante la segunda mitad de los afios
noventa las relaciones politico-
econémicas entre ambas regiones se
han intensificado y han evolucionado,
de forma tal que se respeta la
identidad de América Latina, que ha
establecido con Europa un vinculo
distinto del que tiene con los Estados
Unidos. Dicha vinculacion se refleja en
el apoyo de la UE a la integracion de
América Latina, su aceptacién formal y
explicita del concepto de
“responsabilidad compartida” en el
problema mundial de la droga, su
relativa generosidad como donante de
asistencia oficial para el desarrollo
(AOD) y su apoyo a la reinsercién de
Cuba en la comunidad latinoamericana.
Asimismo, en la politica europea se ha
tomado en cuenta la heterogeneidad
regional para estructurar un vinculo
que se adapte mejor a las
caracteristicas y necesidades de cada
pais y subregién. Por un lado, se
establecieron prioridades enmarcadas
en el concepto del beneficio mutuo con
las economias mas avanzadas: Chile,
Mercosur y México. Por otro, se ha
otorgado un tratamiento especial a la
Comunidad Andina de Naciones (CAN)
y a América Central, manteniendo las
preferencias del Sistema Generalizado
de Preferencias (SGP) y focalizando su
AOD en temas como el narcotrafico, la
consolidacion de la democracia, la
pobreza, los desastres naturales y la
ayuda a los procesos de integracion.
UE-Mercosur: en el marco de la
Cumbre de Jefes de Estado y de
Gobierno de 1999, la UE y el Mercosur
suscribieron un documento de
intenciones con el propésito de
liberalizar el comercio bilateral, de
forma gradual, reciproca y abierta a
todos los sectores sin exclusion, de
acuerdo con las reglas de la
Organizacién Mundial del Comercio
(OMC). En ese mismo afio
comenzaron formalmente las
negociaciones y se establecio el
Comité de Negociaciones Birregional
Mercosur-UE. Las primeras cuatro
rondas evolucionaron de manera
bastante timida, concentrando la
discusion en los grandes temas
(dialogo politico, cooperacion y
cuestiones comerciales). La quinta
ronda, celebrada en Montevideo en
julio de 2001, constituyé un punto de
inflexion muy importante en las
negociaciones, ya que la UE present6
su oferta arancelaria. Esta se
consider6 bastante restrictiva,
especialmente en lo que se referia al

acceso a los mercados de productos
agricolas, dadas las limitaciones
impuestas por la Politica agricola
comun (PAC) de la UE. En la pendltima
ronda, que tuvo lugar en Bruselas entre
el 29 y el 31 de octubre de 2001, el
Mercosur present6 su contrapropuesta.
La Gltima ronda tuvo lugar en Buenos
Aires entre el 8 y el 11 de abril de
2000, con el objeto de intercambiar
puntos de vista en relacién con la
preparacién de la Cumbre de Jefes de
Estado y de Gobierno de la UE y
América Latina y el Caribe que se
realiz6 en mayo de 2002 en Madrid. Su
discusion, junto con los problemas que
enfrenta Mercosur y la Argentina, en
particular, han dilatado el avance de
las negociaciones.

UE-Chile: A mediados de los
noventa se firmé un Acuerdo marco de
cooperacion entre Chile y la UE, que
entré en vigor en 1999. El objetivo de
este convenio era sentar las bases de
un proceso destinado a establecer una
asociacion de caracter politico y
econdémico, ademas de crear un area
de libre comercio bilateral. Para
alcanzar este propdsito, se estudio la
viabilidad de iniciar negociaciones
destinadas a lograr un Acuerdo de
asociacion politica y econémica. Al
igual que en el caso del Mercosur, se
establecié un mandato para iniciar las
negociaciones, pero el proceso con
Chile resulté bastante mas rapido y
expedito. Pese a enfrentar
caracteristicas comerciales igualmente
complejas, en especial en lo
relacionado con los productos
agricolas, Chile ha sabido sacar
provecho de su agenda abierta de
negociaciones internacionales. De
hecho, con motivo de la Segunda
Cumbre de Jefes de Estado y de
Gobierno celebrada en Madrid en mayo
de 2002, Chile y la UE firmaron el
Acuerdo de asociacion comercial,
dialogo politico y cooperacion, pacto
por el que se amplian las areas de
cooperacion y se incluye un Tratado
de Libre Comercio entre ambas
partes, que liberalizara mas del 90%
de los intercambios bilaterales en un
plazo inferior a diez afios. Ademas,
este Tratado permitird la apertura de
sectores de servicios y establecera
condiciones preferentes para las
inversiones.

UE-México: En este caso, al
igual que con Chile, la UE rompi6 su
estrategia tradicional de negociar con
blogues econémicos en América
Latina. En la actualidad, las relaciones

bilaterales entre la UE y México estan
definidas en el Acuerdo de asociacion
econdémica, concertacion politica y
cooperacion firmado en 1997, que
entré en vigencia en el 2000. Este
acuerdo es similar a los firmados con
el Mercosur y Chile, pero ha avanzado
mucho mas rapido y ha permitido
constituir la primera zona de libre
comercio entre la UE y un pais (o
region) en América Latina (Tratado de
Libre Comercio México-UE). La
rapidez de las negociaciones podria
ser reflejo, entre otros factores, de la
nueva condicion de México como
miembro de la Organizacion de
Cooperacion y Desarrollo Econémicos
(OCDE) y, sobre todo, del Tratado de
Libre Comercio de América del Norte
(TLCAN) (CEPAL, 2000). Tras nueve
rondas de discusion entre las
delegaciones mexicana y europea, se
llegé a un acuerdo amplio que
pretende liberar gradualmente el
comercio bilateral, pero reconociendo
las asimetrias econémicas entre la UE
y México. En el 2000 la UE eliminé el
82% de los aranceles para los
productos industriales,
comprometiéndose a liberalizar la
totalidad de estos bienes el 1° de
enero de 2003. Por el lado mexicano,
la apertura se realizara en cuatro
etapas. En el 2000, México desgravo
el 48% de las importaciones
industriales procedentes de Europa.
Para el 1° de enero de 2003 la
liberalizacion cubrira el 52% de los
productos, y se acord6 un plan de
desmantelamiento arancelario
mediante el cual se aplicara una tasa
maxima de 5% desde el 2003. A partir
de esta fecha, a pesar de que la
liberalizacion de los bienes
industriales europeos no se habra
completado totalmente, las
exportaciones de la UE lograran un
acceso equivalente al de los
productos de Estados Unidos y
Canada en el mercado mexicano. Por
otro lado, en el sector agricola, la
liberalizacion se realizara
gradualmente en un periodo transitorio
de 10 afios, al término del cual el 62%
del intercambio quedara liberalizado.
Dadas sus caracteristicas, este
acuerdo es el mas ambicioso que la
UE ha firmado en su historia de
negociaciones comerciales bilaterales
con un pais fuera de su érbita de
interés tradicional y de influencia
geografica inmediata.
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UE-Comunidad Andina: El
espectro de las relaciones entre
ambas partes es bastante amplio y ha
sido fructifero en los ultimos afios. En
1996, se suscribié una Declaracion
conjunta sobre el didlogo politico.
Desde noviembre de 1990, y conforme
con la posicién europea de
responsabilidad compartida en el
problema del narcotréfico, los paises
de la CAN se han beneficiado de un
acceso preferencial de sus productos
a la UE, en virtud del Régimen
Especial de Preferencias Andinas
(SGP Andino). En virtud de este
régimen, la mayor parte de los
productos industriales y una lista de
productos agricolas y pesqueros
ingresan al mercado europeo sin
pagar aranceles. Recientemente, el
SPG fue extendido hasta el 31 de
diciembre de 2004. En las Ultimas
reuniones de didlogo politico entre

ambos bloques, a iniciativa de los
paises andinos, se ha comenzado a
analizar la posibilidad de avanzar
hacia un nuevo acuerdo de
asociacion, que tome en cuenta el
nivel de desarrollo de ambas regiones
y la preservacion del esquema vigente
de acceso preferencial al mercado
europeo. En la actualidad, las
autoridades de ambos bloques
estudian la posibilidad de darle una
nueva estructura a esta relacion.
UE-América Central: En 1984,
en medio de una profunda crisis
politica en la subregion, se instaur6 la
reunién de ministros de relaciones
exteriores de la UE y América Central,
proceso que se ha mantenido con el
nombre de Didlogo de San José. Su
objetivo era encontrar soluciones a los
conflictos armados, mediante el
dialogo y la negociacion. El apoyo
politico de la UE fue complementado
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con un programa especial de
cooperacion, dirigido a atacar las
causas socioeconémicas de la crisis.
Durante las Ultimas dos décadas, la
UE ha realizado una significativa
contribucién a los procesos de paz y
democratizacién, asi como al proceso
de integracién econémica de la
subregion. En el periodo reciente,
ante la nueva realidad politica,
econdémica y social de América
Central, el matiz de las relaciones
entre ambas partes comenzé a
cambiar, concentrandose en reforzar
el proceso de paz, democratizacion y
desarrollo econémico y social. Asi, en
1999 entr6 en vigor un Acuerdo marco
de cooperacion entre la UE y América
Central. En materia comercial, y al
igual que los paises andinos, la
subregion se ha beneficiado del SGP,
por medio del cual méas de la mitad de
sus exportaciones hacia la UE entran
sin aranceles a la UE.

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales en base a informacién proporcionada por la Comisién Europea.
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B. ESTRATEGIAS EMPRESARIALES DE TRANSNACIONALES EUROPEAS

EN AMERICA LATINA

Al analizar las caracteristicas de las empresas de la UE
presentes en América Latina, se encuentran dos rasgos
distintivos principales. En primer término, estan
aquellas firmas que llevan varias décadas en la region
—protagonistas de lafase sustitutiva de importaciones-y
gue se han concentrado basicamente en actividades
manufactureras. En segundo lugar, tenemos los nuevos
entrantes, que llegaron a América Latina durante la
década de 1990 aprovechando las oportunidades que se
ofrecian en los programas de privatizacion de activos
estatales. Este proceso haestado directamente vinculado
a la formacion de la UE, asi como a las reformas
econdmicas llevadas a cabo a ambos lados del Atléntico
en |os sectores de servicios e infraestructura.

Por otraparte, las motivaciones estratégicastambién
son especificas; mientras las empresas manufactureras
buscan €l incremento de la eficiencia global en México
y el acceso amercados en el Mercosur, las empresas de
servicios persiguen el acceso a mercados nacionalesy/o
regionales (CEPAL, 2001; CEPAL, 2000; CEPAL, 1998).
Un caso particular son también las firmas europeas que
han accedido a la exploracion y explotacion de
hidrocarburos (para mayores detalles véase el capitulo
IV de este documento). A continuacién se analizan las
estrategias de las mayores transnacionales europeas
presentesen Américal atina: sus caracteristicas, patrones
de comportamiento y los factores que han influido en su
insercion regional .

1. Manufacturas: un segmento propio de las empresas europeas
tradicionales de temprana internacionalizacion

Las inversiones manufactureras europeas en Ameérica
Latina tienen una larga tradicion. En sus origenes han
estado asociadas a una estrategia de busqueda de
mercados locales —en el contexto del modelo de
industrializacién sustitutivo deimportaciones. Lasfirmas
europeas crearon réplicas en miniaturade susfilialesmés
importantes, de modo de abastecer con produccion local
los mercados latinoamericanos. Las principales
inversiones en el sector manufacturero provienen de
Alemaniay Reino Unido, y en menor medidadeltaliay
Francia, y se concentraron fundamentalmente en tres
industrias: automotriz, alimentosy bebidas, y quimicos.

a) Laindustriaautomotriz: la apuesta del
M ercosur

En los afios cincuenta se establ ecieron las primeras
filiales de firmas europeas en América Latina, entre las
que destacaban Volkswagen, Fiat, Citréen, Peugeot,
Renault y Scania. Esto se dio en un contexto de politicas
locales destinadas a incentivar el desarrollo del sector
automotor, considerado por las autoridades de la época
como uno de los gjes del proceso de industrializacion.
La presencia de empresas europeas progresivamente
comenzd a ampliarse, en especial en |os paises mas

grandes delaregién.'® Durante |adécadade 1980, araiz
deladificil situacién delas economias latinoamericanas,
las firmas europeas comenzaron a reducir sus
operaciones, racionalizar costosy minimizar inversiones
—especialmente en el Mercosur. En este contexto, algunas
empresas decidieron retirarse del mercado, mientras que
otras dejaron el control de sus filiales a empresarios
locales (véase €l capitulo 11 de este documento). Asi, las
empresas europeas iniciaron la década de 1990 con una
estrategia mas bien pasiva en la region, fijando sus
prioridades en otras regiones del mundo, como Europa,
Asiay Américadel Norte.

Con laintroduccion de reformas estructurales y ante
las mejores perspectivas econémicas que presentaba
América Lating, € panorama de la industria comenzd a
modificarse. En efecto, las empresas transnacionales
europeasalteraron notablemente e rumbo de susestrategias
regionales, a expandir sus operaciones y redlizar fuertes
inversiones en Brasil y Argentina, en el contexto del
Mercasur, y en menor grado en México, afin de aprovechar
lasventgjasdel Tratado de Libre Comercio deAméricade
Norte (TLCAN). De este modo, algunas de estas firmas se
situaron entre las mayores empresas delaregion (véanse el
cuadro 111.11y € anexo I-A 4).

18 En la década de 1950 Volkswagen se instal6 en Brasil, en la siguiente llegé a México y en los afios ochenta a Argentina. En los setenta,
Renault construyé una planta de produccién en México y otra en Argentina. En los cincuenta, Fiat desarrollé diversos servicios asociados
alaindustria en Argentina, y en 1960 construyé su primera planta productiva. En Brasil inici6 la fabricacion de automéviles en 1973.
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En los afios noventa las empresas automotrices
europeas mostraron un renovado interés en el Mercosur.
Esta agrupacion subregional evidencié un fuerte
incremento del consumo, y en el ambito de las politicas
se pusieron en marcha diversos mecanismos que
incentivaron el establecimiento de las empresas
transnacionales. En este escenario, las firmas foraneas
redisefiaron sus operaciones y expandieron sus
actividades productivas, lo que se tradujo en nuevos
proyectos deinversion, laconstruccion de nuevas plantas
para la produccion de vehiculos y autopartes, y la
recuperacion del control de filiales que se habia cedido
aempresarios locales.

Las empresas con mas larga historia en la region
son las que en la actualidad poseen mayor escala de
produccién, destacandose Volkswagen, Renault, Fiat,
Peugeot-Citréen, BMW, DaimlerChrysler y Volvo. En
1997, Renault retomé el control de la filial que habia
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cedido ala empresa argentina CIADEA, y en conjunto
con lasubsidiariabrasilefia decidi6 abordar el Mercosur
y convertirlo en el segundo mercado anivel mundial para
esta compafiia francesa. Volkswagen, en tanto, finalizé
su asociacion con Ford y volvié a producir en forma
autonoma. Ademas, implementé una serie de proyectos
destinados a elevar su produccion regional (véase el
recuadro 111.2). En 1997, Fiat volvié a Argentina,
construyendo una nueva planta en Cérdoba, paralo que
destind unos 600 millones de dolares. En Brasil, esta
empresa italiana presenta mayor diversificacion de
actividades, actuando en otros rubros afines como
autopartes, lubricantes, maquinas agricolas y viales
(Basto y otros, 1999). Por su parte, la francesa Peugeot
también retomé el control desufilial en Argentinaeinicio
actividades productivasen Brasil. En general, lasmayores
operaciones se radicaron en Brasil, aprovechando el
mayor mercado interno.
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Recuadro 111.2

CEPAL

LA ESTRATEGIA DE VOLKSWAGEN EN AMERICA LATINA

La firma alemana Volkswagen (VW) es
una de las mayores empresas
automotrices del mundo y constituye
una de las experiencias mas
interesantes de inversién europea en
el sector manufacturero de América
Latina. En la actualidad, las
actividades de VW en la region estan
concentradas en México y el
Mercosur, en cada caso siguiendo
diferentes estrategias. En México, VW
estableci6 su principal base de
produccién para los paises miembros
del TLCAN, para lo cual debi6
desarrollar nuevos métodos de calidad
y control y, al mismo tiempo, adaptar
su produccion a las normas de origen
vigentes en el Tratado. Esto se tradujo
en ingentes ingresos de IED y en un
sustantivo aumento de las ventas. En
1990, éstas alcanzaban 509 millones
de ddlares, para subir a 1 200
millones de délares en 1995 y superar
los 7 000 millones en 2000. Ademas,
la produccién mexicana se oriento
rapidamente a los mercados externos.
En 1990 se vendian 130 000 unidades

en México y sélo 50 000 se
destinaban a la exportacién, para
pasar a 60 000 unidades de ventas
internas y cerca de 350 000 unidades
de exportacion en el 2000. A partir de
1997, VW inici6 en México uno de sus
proyectos mas ambiciosos: la
produccién del nuevo Beetle en forma
exclusiva para todo el mundo.

En el caso de Argentina y Brasil, la
ampliacion de la base productiva se
asocia directamente al
establecimiento del Mercosur. En
Brasil, la produccién de VW ha crecido
de manera sostenida, lo que ha
estado acompafiado por una
adaptacion de los modelos a los
nuevos patrones de mercado,
destacandose una progresiva
especializaciéon en automoviles
compactos. En la actualidad, la
empresa produce una amplia gama de
autos compactos. En particular, VW-
Brasil representa cerca del 10% de las
ventas totales del grupo a nivel
mundial. Ademas, a pesar de que la
produccién esta orientada al mercado

interno, en los Ultimos afios ha crecido
la participacion de las exportaciones.
En Brasil Volkswagen posee su Unica
planta de produccién de camiones,
segmento en que la empresa ha
tenido un crecimiento descomunal,
superando incluso a empresas
tradicionales como Volvo y Scania.
Estas operaciones se caracterizan por
estar perfectamente adecuadas a las
necesidades de mercado local, y
ademas, por su alta eficiencia. De
hecho, VW estaria evaluando la
posibilidad de convertir a Brasil en
una plataforma exportadora de
camiones para abastecer al mercado
mundial. Por otro lado, en Argentina,
la estrategia de VW consiste en
exportar a Brasil los excedentes de la
produccién de automéviles e importar
en forma compensada para elevar los
productos destinados al mercado
interno. El nivel de ventas en
Argentina es menor en comparacion a
Brasil, pero la orientacion exportadora
es significativamente mayor, en torno
al 40% de las ventas.

VOLKSWAGEN: VENTAS Y EXPORTACIONES EN AMERICA LATINA

(En millones de ddlares)

1997 1998 199

2000 197

198 jleee] 20

[ Ventas WV-Méico W Ventas WV-Brasil

[ Ventas WV-Argentina

Fuente: Volkswagen (2001).

La experiencia de VW es sumamente
interesante, ya que es una empresa
gue ha estado muchas décadas en
América Latina y ha ido adaptando
sus estrategias en funcién de los
nuevos escenarios y condiciones que

[ Bportadiones W\EMéico g EportadioresVWWBasl - [ Bportadiones VWWAaTting)

ha presentado la region. Asi, las
inversiones en Argentina y Brasil son
un reflejo de la bisqueda de
mercados regionales de manufacturas
en el ambito del Mercosur. En cambio,
México forma parte del sistema

internacional de produccién integrado
de la empresa y alli busca incrementar
su eficiencia para abordar el mercado
mundial y particularmente el de
América del Norte.

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, Division de Desarrollo Productivo y Empresarial, Volkswagen

(2001).
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En los dltimos afios, como consecuencia de las
turbul encias macroeconémicasy lacaida de lademanda
interna, la estrategia dominante de las empresas ha sido
la coordinacion de operaciones regionales. La dificil
situacién argentina ha obligado a racionalizar las
operacionesy ha conformado un nuevo escenario a que
las empresas se estédn adaptando répidamente. Fiat,
Renault y Volkswagen han emprendido unamodificacion
de lineas de produccion, reducido jornadas de trabajo e
incluso cerrado plantas, tratando de adaptarse al escenario
regiona de la industria (véase el capitulo 1l de este
documento).

La redefinicion de las estrategias de las empresas
automotrices europeas ha tenido como corolario una
mayor presencia en México. En conjunto con las
condiciones de la industria mundial, ha habido factores
locales, como la politica sectorial y la suscripcién del
TLCAN, que fueron determinantes para la llegada de
algunastransnaciona es europeas. Resulta particularmente
interesanteel caso deVVolkswagen que, con largapresencia
en el mercado mexicano, realizé grandesinversionespara
ampliar sus actividades y adaptar su proceso productivo
demodo de cumplir con las normas de origen establ ecidas
enel TLCAN y acceder a mercado delos Estados Unidos
(véase €l recuadro 111.2).

Por otra parte, hubo empresas europeas que no
estaban presentes en México, como BMW y Daimler-
Benz, que decidieron invertir en nuevas plantas de
ensamblaje. En un inicio estas empresas vendian
solamente a mercado local, pero en los Ultimos afios
han comenzado a exportar. Por ejemplo, BMW se
especializd con éxito en el segmento de los automoviles
de lujo. Renault, en tanto, a través de su alianza con
Nissan, se establecid nuevamente con operaciones
productivas en México. En el 2000 la empresainicio la
produccion del modelo Scénic, primer auto de laalianza
Renault-Nissan a nivel mundial.

b) Laindustriadealimentosy bebidas:
inver siones con sabor aleche

Las empresas europeas del rubro de alimentos y
bebidas tienen también una extensa y prolongada
presencia en América Latina. Estas compafiias Ilegaron
alaregion hace décadas, con el objetivo de abastecer
mercados internos en el contexto de la etapa sustitutiva
de importaciones. En la actualidad, cuatro de las cinco
mayores empresas europeas poseen operaciones en
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AméricaL atina: lasuizaNestlé,'° labritanicaneerlandesa
Unilever,? la francesa Groupe Danone y la italiana
Parmalat.?

En la década de 1990 las empresas europeas
ampliaron su presencia en la region, y paralelamente
muchas compafiias que no estaban establecidas se
decidieron a hacerlo, especialmente en el Mercosur y
México. En este proceso jugaron un rol preponderante
el ato potencial de crecimiento del mercadoy lademanda
insatisfecha en laregion. Més adn, durante los primeros
afios de la década se observ6 un sustantivo incremento
del consumo, el que fue potenciado ademas por un
aumento de laurbanizaciény unamayor importanciade
las grandes cadenas de supermercados (Nofal y
Wilkinson, 1999). Asimismo, la conformacion del
Mercosur abrié amplias expectativas como mercado
subregional de manufacturas, sobre todo en ciertas
actividades, como en el sector l4cteo. Por Ultimo, en el
ambito europeo la consolidacién de la UE, con el
consiguiente aumento de la competencia, gener6 bajas
enlosnivelesderentabilidad delaindustria, incentivando
las inversiones en otras regiones, como Europa oriental
y América Latina.

Las firmas europeas con presencia regional en la
industria de alimentos y bebidas pueden agruparse en
tres categorias. En primer lugar, destacan las grandes
empresas transnacionales que poseen operaciones
productivas desde principios del siglo pasado y que
tuvieron una temprana internacionalizaciéon de
actividades. Un segundo grupo se compone de aquellas
compafiias que tuvieron unainsercion en laregion mas
tardia, poseen menores niveles de ventasy sefocalizan
en segmentos mas especificos del mercado. Estos dos
grupos de empresas son | 0s que tienen unamayor escala
de operaciones y una amplia presencia regional. Su
estrategia se orienta a aprovechar y explotar los
mercados locales y subregionales (como el Mercosur).
Por dltimo, un tercer grupo de empresas sigue un patron
completamente diferente: se trata de empresas
pequefias, con operaciones en mercados nacionales
especificos, que tienen una estrategia basada en la
busqueda de materias primas para su procesamiento y
posterior exportacion.

Las empresas queiniciaron actividades a principios
del siglo pasado decidieron establecer operaciones
productivas tras abastecer a la region a través de
exportaciones. Primero se instalaron en las economias

19 Laempresa Nestlé, de origen suizo, si bien no corresponde a una compafiia transnacional de la UE, constituye una de las empresas

europeas de mayor tradicién e importancia en América Latina.

20 Las principales actividades de Unilever se vinculan a sustancias y productos quimicos, por lo que se analizard con mayor detalle mas

adelante.
21 Otraimportante empresa es la britanica Diageo.
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mas grandes, para luego extenderse a la mayoria de los
paises de la regién (véase el cuadro 111.12). En la
actualidad, su objetivo principal contintiasiendo proveer
alosmercadoslocales. Esuntipo deinversion horizontal,
con un bajo componente de exportacion, y con funciones,

CEPAL

actividadesy productos similares en | os distintos paises.
Las compafiias mas importantes son Nestlé y Unilever,
firmas de gran tradicion y lideres a nivel mundial, que
poseen amplias lineas de productos y abarcan distintos
segmentos del mercado.

Cuadro 111.12
AMERICA LATINA: OPERACIONES DE LAS MAYORES EMPRESAS EUROPEAS
DEL SECTOR DE ALIMENTOSY BEBIDAS, 2000
(Afio de inicio de actividades y millones de ddlares)

Ventas

Empresa Origen Brasil Argentina México Chile Colombia consolidadas
2000
Nestlé 2 Suiza 1921 1913 1935 1934 1944 5283 b
Danone Francia 1970 1994 1973 1519
Parmalat © Italia 1974 1992 1995 1994 1994 1850 ¢
Unilever Reino Unido 1929 1925 1954 5160

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial.

aNestlé también tiene operaciones en Per(, Ecuador y Paraguay.
b Incluye operaciones en México, Brasil, Argentina y Chile.

¢Parmalat tiene operaciones también en Uruguay, Venezuela, Ecuador, Nicaragua, Republica Dominicana y Cuba.

dCorresponde sélo a ventas en América del Sur.

Durante la década de 1990, estas compariias
fortalecieron su presenciaen laregion através de nuevas
inversiones, y mediante al gunas adqui siciones estratégicas.
Por ejemplo, Nestlé extendi6 su presenciaen Brasil através
de la compra de pequefias empresas del rubro de los
chocolates y helados. Asimismo, Unilever desarroll6 una
agresiva estrategia en laregion, donde destaca la compra
del mayor productor de helados de Brasil, Kibon, por 1a
gue pagd 930 millones de dolares. Finalmente, como
resultado de sumayor presenciaregional, estas compafiias
han incrementado la coordinacién entre sus diferentes
subsidiarias, lo cual hace prever un aumento de las
exportaciones intrarregionales.

Entre las empresas que llegaron aAméricaLatinaen
€l dltimo tiempo destacan Danoney Parmalat.?” Paraestas
companiias lallegada alaregion —basicamente Argentina
y Brasil— fue el primer paso de su internacionalizacion
productiva. No obstante, tras e auge de la presencia de
empresas europeas en laregion en ladécada de 1970, las
inversiones sufrieron un estancamiento. En los afios
ochentalas empresas se dedicaron basi camente amantener
sus actividades y no ampliaron sus operaciones. En la
década siguiente se observo un renovado interés de estas

empresas transnacional es por Américal atina, en especial
en e sector lacteo, en que los acuerdos logrados en la
Ronda Uruguay generaron amplias expectativas en
términos de un mejor entorno internaciona para realizar
exportaciones hacia terceros mercados. De hecho, Brasil
erael principal importador de lacteos del mundo, lo que
constituy6 un enorme atractivo para que las firmas
extranjeras ampliaran sus operaciones en el Mercosur. En
consecuencia, este sector fue uno delos més beneficiados
por la conformacion del Mercosur, potenciando las
inversiones, el consumo y las exportaciones.

En este contexto, se destacan las inversiones
realizadas por Parmalat en Uruguay y Argentina
destinadas a abastecer los mercados locales y
subregionales (véase el recuadro 111.3). Asimismo,
Danone también expandié y diversificd sus actividades
en laregion, principalmente a través de la adquisicion
de empresas con marcas bien posicionadas y mediante
asociaciones estratégicas con grupos locales.” En la
actualidad Danonetiene actividades en Argentina, Brasil,
México y Colombia, y ademés es el segundo productor
de agua mineral en América Latinay primer productor
de productos frescos en Brasil, México y Argentina.

22 El grupo Danone se estableci6 en Brasil en 1970 con la adquisicion de una compafiialocal, paraluego llegar a México en 1973, através de
una asociacién con empresarios locales. La empresa italiana Parmalat, por su parte, llegd a Brasil en 1972.

23 Danone ampli6 su presencia en Brasil, posicionandose en el segmento de golosinas y galletas, a través de la compra de la empresa local
Campineira. En Argentina, en tanto, inicié operaciones en 1994, con la compra del 51% de la empresa Bagley, por 240 millones de délares
(en 1999 adquiri6 el 49% restante). En el sector |acteo, Danone se asocié en 1996 con el grupo local Mastellone, uno de los principales
productores de Argentina. La alianza tenia por objeto dedicarse a la elaboracion de quesos y postres, pero paulatinamente se ha ido
posicionando en el segmento de laleche. En esta direccion en 1997 adquiere Villa Alpinay dos afios después Cindor. Finalmente, destacan
las compras de las empresas de agua minera Villadel Sur y Villavicencio, donde invirtié 200 millones de délares.
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Recuadro 111.3
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PARMALAT: DESDE BRASIL HACIA EL RESTO DE LA REGION

La empresa italiana Parmalat inicié
sus operaciones productivas en
América Latina en 1974,
especificamente en Brasil. El mercado
brasilefio representaba para Parmalat
la oportunidad de insertarse en una
economia en desarrollo de alto
potencial y ademas de gran tamafio.
Si bien en un inicio se dedic6 sélo a la
elaboracién de yogur, pronto
diversific6 sus operaciones y extendio
sus lineas productivas. No obstante, la
profundizacién de su presencia en la
region se produjo sélo a partir de los
anos noventa.

Parmalat expandi6 su presencia
en Brasil adquiriendo mas de 15
plantas procesadoras. En el resto de
la region, establecié actividades de
manera progresiva: Argentina y
Uruguay (1992); Chile, Venezuela,
Paraguay y Colombia (1994); y México
y Ecuador (1995). En este proceso,
Parmalat-Brasil tuvo un papel
sumamente importante en la
coordinacion de su estrategia regional.
América Latina se posicion6 asi como
una de las principales zonas para la
internacionalizacion productiva de

Parmalat en el mundo. Como
resultado de este proceso se aprecié
un fuerte incremento de los ingresos.
Entre 1994 y 2000, las ventas en
América del Sur crecieron a un
promedio anual de 24%, alcanzando
1 850 millones de dolares en el Gltimo
afo (27% de las ventas totales de
Parmalat). En la actualidad, Parmalat
tiene actividades productivas en todos
los paises de América del Sur —a
excepcion de Per( y Bolivia— ademas
de México, Nicaragua, Republica
Dominicana y Cuba. Las ventas de
Parmalat estan destinadas
mayoritariamente al consumo interno,
y las principales operaciones se
encuentran en los mercados mas
grandes: Brasil, Argentina, México y
Venezuela.

En los dltimos afios, su estrategia
se ha caracterizado por las
adquisiciones de empresas mas
pequefias y el lanzamiento de nuevos
productos, en especial en Brasil. En
Argentina la recesiéon econémica por
la que atraviesa el pais ha llevado a
una drastica caida de la demanda y
de los precios. En este escenario,

Parmalat ha mantenido su posicién en
el mercado, y se ha dedicado sobre
todo a la integracion de actividades de
algunas pequefias empresas adquiridas
en 1999 (véase el capitulo Il de este
documento). En México, Parmalat atn
no llega a obtener buenos niveles de
rentabilidad; sin embargo, se espera
gue en el corto plazo la empresa pueda
mejorar su posicion en el mercado. En
2001 se anunci6 la construccion de un
nuevo centro de distribucién y una
planta de tratamiento de agua en el
estado de Jalisco.

En definitiva, la experiencia de
Parmalat en la regién muestra cémo el
escenario internacional y regional de
la industria influy6 para redefinir su
estrategia en América Latina. Este
nuevo patrén se ha caracterizado por
dar mayor importancia a la regién en
su estrategia global y por la
materializacion de sustantivos
proyectos de inversion, mediante
adquisiones y la apertura de nuevas
plantas productivas, principalmente en
los mayores mercados de la region,
pero expandiéndose también a gran
parte de los paises de la region.

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

base de Parmalat (2001).

¢) Laindustriaquimica: unaprogresiva
concentracion en Brasil

Lainversion enlaindustriade productosy sustancias
guimicasen AmeéricalL atinaesotro foco prioritario dela
presencia de empresas transnacionales manufactureras
europeas. Los capitales europeos se establecieron hace
décadas y corresponden a una de las inversiones méas
tradicionales en la region. La estrategia consistio
basicamente en aprovechar los mercados locales, y €l
principal polo de atraccion fue Brasil. En este sentido,
su comportamiento ha sido muy similar alo acontecido
en la industria de alimentos y bebidas: sectores
tradicional es cuyos origenes se remontan alos primeros

afios del siglo pasado privilegiaron los mercados de
mayor tamario, siendo agentes muy relevantes en el
periodo de sustitucion de importaciones. Ademas, sus
actividades tienen baja propension exportadora y su
escalade operaciones dependi6 del tamafio del mercado,
del desempefio econémico y de la evolucion de la
demanda interna.

A partir de las primeras experiencias de empresas
transnacional es en AmeéricaL atina, otrasfirmas europeas
comenzaron a expandirse a otros paises de la regién.?*
Con € tiempo las compafiias fueron consolidando sus
actividades en los distintos paises de laregion, y en la
actualidad la presenciaeuropea corresponde a empresas

24 Laprimeraempresaen establecerse en laregion fue la alemana Bayer, que inici6 actividades productivas en Brasil en 1896. La alemana BASF
se estableci6 en Brasil en 1911 y Bayer comenz6 a expandir sus actividades a Argentina (1911) y Chile (1914). En 1919 hizo lo propio la
francesa Rhéne-Poulenc en el mercado brasilefio. Unilever también se establecié en la regién a comienzos del siglo pasado, particularmente
en Argentina (1925) y Brasil (1929). Més tarde llegaron otras empresas, como Merck, que se establecié en Chile y Argentinaen 1939 y en
México en 1955. BASF expandi6 sus operaciones y se establecié en Argentina en 1950 y en México en 1964, y Unilever hizo lo propio en
Chile en 1954. Por su parte, la empresa Glaxo inici6 operaciones en Brasil en 1948 y en la década de 1960 en México.
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transnacionales de extensa tradicion y lideres de la
industriaanivel local, regional y global. Es asi como de
|as diez empresas quimicas masimportantes en el ambito
mundial, seis son europeas y todas poseen actividades
en América Latina Tal esel caso de lafrancesaAventis
—resultado de la fusion de Hoechts y Rhone-Poulenc—,
las britanicas Unilever y GlaxoSmithKlein, y las
alemanas Merck,?® BASF y Bayer. Otras importantes
empresas, aunque no pertenecientes a la UE, son las
suizas Novartisy Roche Holding AG, que también tiene
operaciones en laregion.

Estas empresas poseen unaaltainternacionalizacion
de sus operaciones y una amplia presencia en diversos
puntos geogréficos. En laactualidad, Alemaniahapasado
a ser el principal origen de la inversion europea en la
industria quimica, lo que demuestra ademés la alta
internacionalizacion de su industria manufacturera
(Jungnickel and Shams, 2001). Peseaquelasprincipales
operaciones estan en |os mercados de mayor tamafio, la
presencia de empresas quimicas alemanas esta bastante
diversificadaalo largo de laregién.

En general las empresas transnacionales han sido
los agentes mas importantes en laindustria quimica de
América Latina, paralo cual aprovecharon su nivel de
conocimiento y experiencia en términos de procesos,
productos y tecnologias. En este sentido, las
transnacionales europeas han sido historicamente los
agentes dominantes en la region, generando también
cierto dinamismo en algunos proveedores y empresas
locales afines, especialmente en Brasil. Ahora bien, al
igual queen otrasindustrias, €l proceso de globalizacién,
las nuevas condiciones de competencia en la UE y los
nuevos patrones estratégi cos de las empresasincentivaron
enlaindustriaquimicaun marcado fenémeno defusiones
y adquisiciones. Ademés de aprovechar economias de

CEPAL

escala, las fusiones contribuyen también a consolidar y
expandir la presencia de las empresas en distintas
regiones, mejorar laeficienciadelas operaciones globales
y regionales —economias de especializacion a nivel
geografico— y dar mayor impulso a las actividades de
investigacion y desarrollo (1& D), elemento central enla
industria.

Losnuevos patrones empresarialesy estratégicos se
han manifestado en el comportamiento de las empresas
europeas, con importantes implicancias para América
Latina. Asi, las fusiones entre estas empresas han
consolidado, expandido y concentrado su presencia en
laregion, con lo cual se han ampliado lasfilides de las
empresas resultantes, a tiempo que ha aumentado su
poder de mercado en las economias latinoamericanas.
Tal es el caso de la fusion entre la empresa alemana
Hoechst y la francesa Rhéne-Poulenc, que dio origen a
Aventis. Asi, la nueva compariia posee una amplia
presencia regional con operaciones en México,
Argentina, Brasil, Uruguay, Venezuelay Colombia. Otro
gemplo eslafusion entre Glaxo y SmithKline afinales
de 2000, cuyo resultado es unafirma con actividades en
México, Argentina, Chiley Brasil.

En laactualidad, las empresas europeas desarrollan
actividadesen lamayoriadelospaisesde Américal atina,
pero sus operaciones mas importantes se ubican en los
mayores mercados, especialmente Brasil y en menor
medida M éxico y Argentina. En términos generales, por
su ubicacion laregion no reviste gran importanciaen los
mercados global es de estas compafiias, cuyas actividades
principales se encuentran en el mercado europeo y
norteamericano, y cada vez més en Asia en desarrollo
(véase el cuadro 111.11). Entre las empresas mas
importantes de la region se destacan Unilever, Bayer,
BASF y Aventis (véase el cuadro [11.13).

Cuadro 111.13
PRINCIPALES EMPRESAS QUIMICAS EUROPEAS EN AMERICA LATINA:
VENTAS EN PRINCIPALES MERCADOQS, 2000
(En millones de ddlares)

Empresa Origen Argentina México Brasil Total América Latina % en total
Unilever Reino Unido 767 648 2634 5160 12.0
BASF Alemania 224 635 1097 2 509 5.9
Bayer Alemania 343 616 580 2 264 7.9
Aventis Alemania / Francia 116 236

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial.

25 El grupo Merck se dedica basicamente a la elaboracion de medicamentos y productos para laboratorios. Sin embargo, también tiene una
activa participacion en la produccion de productos y sustancias quimicas.
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Recuadro 111.4
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UNILEVER: EL GIGANTE DE LAS SUSTANCIAS QUIMICAS Y LOS ALIMENTOS

En la actualidad Unilever es una de las
empresas de consumo masivo mas
grande del mundo. Sus actividades
estan concentradas en alimentos y
productos y sustancias quimicas, y
ejemplifica una de las inversiones
europeas mas tradicionales en
América Latina. Durante décadas,
Unilever fue progresivamente
fortaleciendo su presencia y, al mismo
tiempo, iniciando operaciones en
mercados mas pequefios.
Actualmente, Unilever posee
actividades en Brasil, Argentina, Chile,
México, Perd, Bolivia, Costa Rica, El
Salvador, Guatemala, Honduras,
Panama, Republica Dominicana,
Trinidad y Tabago, Jamaica, Cuba y
Haiti. Las actividades de esta
compafiia britanica neerlandesa en los
mercados locales han estado
vinculadas a su tamafio y a la
evolucién del consumo y la demanda.
Ademas, se destaca una muy baja
orientacion exportadora de sus
operaciones.

Cerca del 80% de la actividad de
Unilever se concentra en Brasil,
México y Argentina. En particular,
corresponde a Brasil méas del 50% de
las ventas regionales. Recientemente,
Unilever ha redefinido su estrategia
corporativa, denominandola The path
to growth (el camino al crecimiento).
De este modo, la firma britanica
neerlandesa dividi6 la compafiia en
dos grandes divisiones: alimentos y
cuidado personal y del hogar.
Ademas, cre6 una nueva linea de
productos, denominada Unilever
Bestfoods Business. El objetivo de
estos cambios es focalizar el negocio
en aquellas marcas de mayor
crecimiento, privilegiando el
fortalecimiento de las marcas
globales, pero sin eliminar del todo la
presencia de marcas locales o
regionales. La idea es tener un
negocio mas focalizado, simplificado y
a la vez de mayor crecimiento.

Al mismo tiempo, las actividades
de Unilever en América Latina han

comenzado a manejarse desde una
perspectiva regional. Las operaciones
en distintos mercados locales estan
siendo complementadas a través de la
conformacién de subzonas. Por
ejemplo, Unilever Rio de la Plata esta
conformada por Unilever de Argentina,
Sudy Lever de Uruguay y Unilever
Capsa de Paraguay. La region andina
abarca Colombia, Ecuador y
Venezuela. Las unidades productivas
de Chile y Brasil, en tanto, seran los
centros regionales de pastas dentales,
cuyos productos seran exportados a
Pert, Colombia, Venezuela, Bolivia y
el Caribe.

De este modo, Unilever se ha
adaptado rapidamente a las
nuevas condiciones de los
mercados mundiales y
particularmente de América Latina,
estableciendo operaciones
subregionales e incrementando las
relaciones entre las diferentes
subsidiarias de la compaiiia a lo
largo de la region.

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, Division de Desarrollo Productivo y Empresarial; Unilever
(2001); El Mercurio (13/10/2001), entrevista con Niall Fitzgerald, Presidente de Unilever.

Durante la primera parte de la década de 1990 es
posible apreciar un crecimiento de lasinversionesde las
empresas europeas, debido a las buenas condiciones
econdmicas en los mercados mas destacados: México,
Brasil y Argentina. Sin embargo, en afios recientes no se
han materializado inversiones de importancia debido a

la inestabilidad macroeconémica y a un moderado
crecimiento del consumo regional. La excepcioén,
nuevamente, es Brasil, cuyo dinamismo local e
interindustrial —especialmente los vinculos con la
petroquimica— ha constituido un polo de atraccion para
las empresas.?®

2. Sectores de servicios e infraestructura: el gran foco de atraccion
para la nueva inversion europea

En su gran mayoria, las inversiones europeas en 10s
sectores de servicios en América L atina se han realizado
a partir de la segunda mitad de los afios noventa. La
caracteristica central de estos flujos de capital es que se
vinculan directamente a las nuevas estrategias que
comenzaron atomar formaentre las compariias europesas,
como resultado de |os cambios verificados en el entorno
comunitario. En forma paralela, en América Latina se
aplicaba un amplio plan de reformas econdmicas
caracterizadas por la apertura, liberalizacion y

desregulacion de los mercados, un amplio plan de
privatizacionesy laconformacion demarcosingtitucionaes
y normativos apropiados para la llegada de inversion
extranjera. Estos factores posibilitaron que algunos de los
iconos ddl renovado comportamiento empresarial europeo
se comenzaran a verificar en la region: expansion y
diversificacion de actividades, fusiones y adquisiciones,
alianzas entre empresas en proyectos de gran envergadura,
y blisqueda de mercados locales y regionales de servicios
paratransformarse en operadores globales.

26 En €l Ultimo afio destacan los proyectos anunciados por la empresa alemana BASF: inversién por méas de 450 millones de délares en
América del Sur —basicamente Brasil— destinados a la modernizacion y apertura de nuevas fébricas. Por otro lado, Aventis planea invertir
170 millones de ddlares para el desarrollo de proyectos industriales en Brasil, México y Venezuela.
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Entrelos hechos estilizados de estaclase deinversion
se pueden mencionar la concentracion en un reducido
nimero de grandes empresas transnacionales 'y el gran
predominio de la|ED através de fusiones, adquisiones
y compras de paguetes accionarios de compafiia de
servicios locales, razén por la que ha mostrado un bajo
componente de inversiones en proyectos totalmente
nuevos (greenfield). Por su parte, si bien lasadquisiciones
han involucrado cuantiosos flujos de capital, estan
bastante concentradas en relativamente pocas
operaciones (véase el anexo |.6). El principal
inversionista hasido, sin duda, Espafia, pero también se
adviertelapresenciade otros paises mediterraneos, como
Portugal, Francia e Italia, y los principales polos de
atraccion sehan focalizado en los subsectores de energia,
telecomunicaciones, bancay comercio minorista.

En definitiva, la presencia de empresas
transnacionales de servicios de la UE en la region se
encuentra fuertemente concentrada en términos de
sectores y paises, tanto desde la perspectiva del origen
como del destino. Asimismo, a nivel de compafiias, los
agentes lideres de este proceso han sido una pocas
empresas: laespafiolaTelefonicade Espafiay laitaliana
Italia Telecom en telecomunicaciones; las espafiolas
Endesa Espafia e IBERDROLA en energia eléctrica; la
también hispana Repsol-Y PF y la britanica BP Amoco
en hidrocarburos; 1os bancos espafioles Santander,
Central Hispanoy BilbaoVizcayaArgentariaen servicios
financieros, y lacadenafrancesa Carrefour-Promodésen
comercio minorista.

a) Telecomunicaciones?’

Los primeros cambios efectivos en la regulacion
correspondiente al sector de las telecomunicaciones en
la UE se plasman en el Libro Verde sobre el desarrollo
del mercado comun para los servicios y equipos de
telecomunicaciones, publicado en 1987 como parte del
proceso de las reformas necesarias para alcanzar el
Mercado Unico. En él figuraba una estrategia para
superar los obstéaculos y las divergencias nacionales y
armonizar las politicas nacionales a fin de superar la
situacion de monopolio y pasar a un modelo de
competenciarestringida, manteniendo latelefoniabasica
y las redes como derechos especiales o exclusivos. Tras
la entrada en vigor del mercado interior tnico en 1993,
se inicia el segundo periodo en la liberalizacion de las
telecomunicaciones en la UE, donde se instauraba la
plena competencia en los respectivos mercados,
conforme a una serie de plazos.

CEPAL

Lacombinacion delanuevaregulaciény losavances
tecnol dgicos que han permitido superar antiguos cuellos
de botella, ha creado un contexto propicio para el
establecimiento de alianzas estratégicas entre los
operadores de telecomunicaciones, con lo cual las
empresas pueden mantener su identidad individual y
cooperar en la explotacion de productosy el desarrollo
de nuevos procesos de comercializacion, fomento de la
investigacion, entre otros. Primero las alianzas y
posteriormente las fusiones en la industria de las
telecomunicaciones han conducido a la concrecion de
acuerdos y a la creacion de nuevas compafiias entre
empresas comunitarias como asi también entre estas y
otras transocedénicas (véase el cuadro 111.6).

El vertiginoso avance tecnoldgico y el ato precio
de las licencias que permiten operar la telefonia movil
de tercera generacion en Europa han actuado también
como mecanismos impulsores de nuevas alianzas, ala
vez que han introducido una gran inestabilidad en el
sector, 1o que produce un incremento del riesgo sistémico
delaindustria. Esto se hatraducido en una fuerte caida
de los valores bursétiles de las mayores compafiias
europeas del sector, tales como British Telecom,
Deutsche Telekom, France Telecom y Telecom Italia
(CEPAL, 2001).

Por otro lado, las reformas latinoamericanas y la
masiva privatizaciéon de las compafiias de
telecomuni caciones permitieron laexpansion de algunas
de las empresas europeas méas comprometidas por el
renovado contexto competitivo del sector en el vigjo
continente. De este modo, empresas como Telefénicade
Espafia vieron en Ameérica L atina una gran oportunidad
para crecer répidamente y posteriormente enfrentar con
buenas perspectivas de éxito el mercado comunitario
(Calderdn, 1999). A estaempresa espariola, le siguieron
otrasfirmas europesas, principa mente como consecuencia
de la apertura en 1998 del mercado brasilefio. Como
resultado de esto, ladisputa por los activos regionales se
agudizo y con posterioridad la competencia en los
diferentes segmentos del mercado de las
telecomunicaciones se incrementd (CEPAL, 2001,
capitulo V).

b) Energiaeléctrica: como unafusién cambio e
panorama ener gético regional

El sector energético hasido piezacentral delosflujos
deinversion de la UE hacia América Latina durante los
ultimos afios, siendo ademas un gjemplo de los nuevos
paradigmas empresariales en curso, que consisten en la

27 Enrelacion con lainversion extranjera en telecomunicaciones en América Latina, véase CEPAL, 2001, capitulo IV.
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diversificacion de actividades, fusionesy adquisiciones,
alianzas y laintegracién con el sector de hidrocarburos
(en particular en lo referente al gas natural). Este
fendmeno derivo en la masiva llegada de las grandes
empresas europeas: la francesa Electricité de France,
la belga Tractebel, la espafiola Endesa Espafia y
la portuguesa Eletricidade de Portugal. Estas
empresas establecieron actividades en América Latina
con el objetivo de buscar acceso a mercados localesy
subregionales de servicios. Asimismo, como resultado
de la integracion con otros sectores energéticos
—extraccion de petroleo y suministro de gas—, también
ha sido importante la presencia de empresas como la
espafiolal BERDROLA y lafrancesa Total FinaElf (véase
el capitulo V).

L osfactores que influyeron en lareciente presencia
de empresas europeas son variados. Laconformacion de
laUE, por unaparte, y el proceso de liberalizacion en el
mercado energético,? por otra, han supuesto un cambio
en el contexto en el que se desenvuelve el tejido
empresarial, de modo que empresas que con anterioridad
actuaban en mercados en régimen de monopolio pasaron
a competir en el mercado europeo en régimen de
competencia, donde interactlian con operadores de
distintos tamafios. Esto planted la necesidad de
redimensionar el tamafio de las empresas, de forma que
se abocaron crecientemente a formar conglomerados
intra-europeosy con empresas de terceros paises, con la
capacidad para desenvolverse en mercados mas abiertos
y competitivos. De este modo, laconformacion delaUE
incentivé a las empresas a incrementar su tamafio para
poder operar en €l mercado comunitarioy, por extension,
en el mundial. Este hecho, convertido casi en una
necesidad, busca no solo aprovechar las economias de
escala, sino ser e elemento fundamental para articular
una estrategia defensiva de adquisiciones realizadas por
empresas de mayor tamafio (Calderon, 1999).

Pese a reconocer a éste como el elemento
desencadenante de la internacionalizacion, en el sector
energético se dieron condiciones particulares que
incentivaron este proceso. Por ejemplo, debido a la
madurez del mercado europeo, laindustria se caracterizo
por bajos niveles de rentabilidad.?® Asimismo, la
regulacion estuvo sujetaa cambios de gran escala, como
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por ejemplo la creciente importancia de normas
medioambientales. Estos elementos conformaron un
nuevo escenario sectorial en la UE, de modo que se
modifico el comportamiento estratégico delasempresas,
gue comenzaron a priorizar la diversificacion e
internacionalizacion de actividades, la formacion de
grandes conglomerados y la busqueda de alianzas.

En este contexto, América Latina fue adquiriendo
un rol predominante, especialmente en el caso de las
empresas espafiolas, que vieron a la region como una
oportunidad para acrecentar su tamafio y mejorar sus
condiciones de competencia respecto de las compafiias
lideres de la UE (Calder6n 1999 y Rozas, 2001). Este
fenomeno ademas fue favorecido por las reformas
economicas aplicadas en AméricaL atina. Por otra parte,
€l mercado ofrecia una gran perspectiva de crecimiento
y la posibilidad de materializar proyectos de inversién
con alta rentabilidad.

Estos factores influyeron para que las empresas
europeas iniciaran una fuerte expansion en la region,
sobre la base de adquisiciones, alianzas con socios
estratégicos y proyectos conjuntos, proceso que fue
liderado por empresas espafiolas (CEPAL , 2001; CEPAL
2000). En particular, se ha destacado |a conformacion
de consorcios integrados por empresas europeas y
americanas, con el objeto de participar en adquisiciones
y proyectos de gran envergadura. Esto se tradujo en
elevados montos de inversion extranjera a los paises
receptores, laampliacion de la prestacion de serviciosy
la materializacion de proyectos destinados a satisfacer
el crecimiento de las demandas locales y regionales.

En laactualidad, |as empresas energéticas de laUE
poseen una significativa presencia en América Latina,
destacandose Endesa Esparia, Electricité de France,
Eletricidade de Portugal y Tractebel. Laempresa Endesa
Espafia rapidamente se constituyd en lider de este
mercado, con una amplia diversificacion geogréfica:
Argentina, Brasil, Chile, México, Colombiay Per. Esta
posicion se consolido cuando Endesa Espafia logro el
control del grupo chileno Enersis, uno de los mayores
operadores regionales en ese momento (CEPAL, 2001;
CEPAL, 2000). Otra empresa que ha ampliado
considerablemente su presenciaregional hasidolabelga
Tractebel, con actividades en Argentina, Brasil, Chile,

28 Laliberalizacién del sector de la energia ha estado impul sada por la actuacion institucional de la Comisién Europeay por presiones de tipo
econdmico y politico. Para esto, €l gobierno de la UE se apoy6 en algunas experiencias liberalizadoras registradas de forma pionera desde
el punto de vista politico, y en la hipétesis de que la liberalizacion del sector se traduciria en reducciones de precios del insumo que se
transferirian a reducciones de costo y precios finales. La forma legal utilizada para la liberalizacién, tanto de la electricidad como del gas,
ha sido la aprobacién de directivas de obligada transposicién a la legislacion de cada uno de los Estados Miembros.

29  Por ejemplo, el consumo total en la UE en el periodo 1990-1995 creci6 un 0.7% y cayd un 0.3% entre 1996 y 1997, frente a otros mercados
més dindmicos, como es el caso de América Latina, donde el consumo aument6 en la primera mitad de la década un 3.4% y un 2.8% en

1996-1997.
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Méxicoy Per(, entre otros paises. Por su parte, Electricité
de France ha concentrado sus operaciones en |os paises
del Mercosur. Un caso muy interesante es el de
Eletricidade de Portugal, que ha focalizado sus
actividades en Brasil.

Los primeros pasos estuvieron a cargo de las
espariol as Endesa Espafiae IBERDROLA® en Argentina
y Per(i, acomienzos de |os afios noventa, aprovechando
los procesos de privatizacion que se llevaban a cabo.
Endesa Espafia, en particular, hasido laempresaeuropea
de mayor penetracién en América L atina, y su paso mas
significativo en este proceso fue la alianza estratégica
suscritaen 1997 con el Grupo Enersis. El conglomerado
chileno habia desarrollado una agresiva politica de
expansion y se consolidaba en aquel momento como
principal actor del sector eléctrico en la region, con
amplia presencia en Chile, Argentina, Brasil, Colombia
y Perti (CEPAL, 2001). El acercamiento entrelaempresa
chilenay laespafiolaseiniciacon unaserie de proyectos
conjuntosy luego mediante laadquisicion del 32% dela
propiedad de Enersis en 1997. Finalmente, en 1999
Endesa Espafia realizé una oferta publica de compra de
acciones (OPA) por un 32% de Enersis, lo cual lepermitid
convertirse en el controlador del grupo chileno y en el
principal inversionistaextranjero en el sector en América
Latina. En el futuro, Endesa Espafia pretende avanzar
hacia la creacién de una empresa global de servicios
energeéticos e integrar sus actividades para aprovechar
las sinergias de sus operaciones en todaAmérica Latina
(CEPAL, 2001).

CEPAL

Otra de las empresas que se ha insertado
notablemente en la region es Eletricidade de Portugal,
que ha concentrado sus operaciones en el mercado
brasilefio: participo en los consorcios encabezados por
Endesa Espafia en el control de la Companhia de
Eletricidade do Rio de Janeiroy laCompanhia Energética
do Ceara, y luego en 1999 compro6 el 36% delas acciones
de ES Centrais Elétricas.3! Por su parte, la empresa
Electricité de France se haposicionado fundamental mente
enlosmercadosdeBrasil y Argentina (véase el recuadro
111.5), mientras que la empresa belga Tractebel se ha
centrado en los mercados de Chile y Brasil,?? y
recientemente inici6 actividades de distribucion en
México y de generacion en Per(.

En tanto, algunas empresas més peguefias también
se han interesado en |aregion —especial mente en México
y laCuencadel Caribe—como laespafiolaUnion Fenosa,
lasuiza Sithe Energiesy lafrancesaABB Altom Power.33
Entre éstas destaca |a empresa espafiola Unidn Fenosa,
gue posee actividades de generacién en Colombia, Costa
Rica, México y Republica Dominicana, mientras que en
distribucion esta presente en |os mercados de Colombia,
Nicaragua, Guatemala, Panamay RepublicaDominicana.
La estrategia futura de esta empresa es seguir
creciendo en el exterior, y especialmente en el
mercado |atinoamericano.®* Por su parte, es importante
mencionar también |a presencia de empresas petroleras
—como TotalFinaElf— que se han establecido con
operaciones eléctricas, aprovechando la integracion de
actividades entre subsectores (véase el capitulo 1V).

30 IBERDROLA, por gjemplo, se adjudicé en 1992 el 60% de la propiedad de |a Central Térmica Gliemes, generadora que abastece a la zona
noroeste de Argentina. Durante la segunda mitad de los noventa IBERDROLA focalizé sus adquisiciones en Brasil, y en la actualidad
posee altas participaciones de propiedad en la Companhia Energética de Pernambuco, la Companhia de Eletricidade do Estado de Bahiay
la Companhia Energética do Rio Grande do Norte. Recientemente adquirié la empresa mexicana Enertek.

31 Ademés, posee el 56% de la Empresa Bandeirante de Energia.

32 Sus principales empresas relacionadas son la brasilefia Centrais Geradoras do Sul y la generadora chilena Colbin Machicura.

33 Entre las actividades méas importantes se destaca el proyecto conjunto entre Sithe Energies y ABB Altom Power —por 270 millones de
ddlares— para la construccién de una central termoeléctrica en México.

34 Con este objetivo, pretende agrupar todas las inversiones de produccion, transporte y distribucion de electricidad que el Grupo esta
realizando en la regién. Recientemente, Unién Fenosa se adjudicd la licitacion para la construccién de una planta eléctrica en la region

mexicana de Durango.
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El grupo energético Electricité de
France (EDF) es uno de los mayores
conglomerados eléctricos del mundo,
con ventas superiores a los 31 000
millones de délares y presencia en
Europa, América, Asia y Africa. Si
bien sus principales actividades
eléctricas se ubican en el mercado
europeo, durante los noventa la
empresa inicié un agresivo plan de
internacionalizacion. La distribucion
geografica de sus inversiones en

generacion de energia es la siguiente:

Europa (74%), Asia (12%), América
Latina (8%), Medio Oriente (4%) y
Africa (2%); mientras que en
distribucién la composicién es:
América Latina (49%), Europa (44%),
Africa (4%) y Medio Oriente (3%). Es
decir, América Latina se ha colocado
en un lugar de privilegio en las

Recuadro 111.5

LUZ FRANCESA EN AMERICA LATINA

actividades de distribucién de energia,
mientras que en generacion la mayor
parte de las inversiones corresponden
a Europa.

En 1996, EDF inici6 sus
actividades regionales en Argentina, y
dos afios mas tarde adquirié una alta
participacion de la Empresa
Distribuidora y Comercializadora Norte
(EDENOR) y el control de la Empresa
Distribuidora de Electricidad de
Mendoza S.A. (EDEMSA). En Brasil,
en tanto, Electricité de France
encabezd un consorcio que se
adjudicé el 50% de Light Servicios de
Eletricidade y el 75% de Eletricidade
Metropolitana de Sao Paulo. En el
Ultimo tiempo EDF se ha adjudicado
importantes concesiones en la region,
especialmente en México. Se
destacan una concesion de 25 afios
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para la construccién de una
generadora con un monto de inversion
de 220 millones de doélares en
Tamaulipas, y la construccién y
operacion de una planta eléctrica de
129 millones de délares en Saltillo.

De este modo, la empresa
francesa inicié durante los noventa una
estrategia de internacionalizacion de
actividades, en la cual América Latina
ha sido uno de los ejes principales. En
este sentido, EDF ejemplifica como los
grandes agentes europeos estan
buscando nuevas posibilidades de
inversion para diversificar sus
operaciones y posicionarse en un
mercado energético mas competitivo.
Sus principales inversiones se
encuentran en Argentina y Brasil, y
lentamente comienza también a
establecerse en el mercado mexicano.

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo

Productivo y Empresarial.

¢) Banca: bancosregionales espafioles a la cabeza
del sistema financier o latinoamericano

Al igual que otras empresas europeas de
servicios, los bancos se han visto enfrentados a
crecientes niveles de competencia en sus mercados
internos. La liberalizacion del sector ha provocado la
Ilegada de entidades extrarregionales (principalmente
estadounidenses) y una intensa competencia entre los
bancos europeos en busca del liderazgo continental.
También es cierto que ésta es una actividad con altas
barreras de entrada, y no ha sido facil la creacion de
entidades bancarias de presenciageneralizadaen Europa.

En este contexto, los bancos espafioles visualizaban
un futuro muy complicado, y con posibilidades ciertas de
ser absorbidos por entidades bancarias de alguna de las
potencias europeas con ambiciones regionales. De este
modo, desde mediadosdelosafios noventa, lasdosmayores
instituciones espafiolas (BSCH y BBVA) extendieron su
encarnizada competencia en el mercado interno hacia
América Latina. Mediante una agresiva estrategia de
adquisicionesde bancoslocal es, rdpidamente estas entidades
financieras lograron una masiva y diversificada presencia
regiona. El BSCH y el BBVA abordaron en primer término

€l segmento de bancacomercia enlospaisesdel Cono Sur
(véased capitulo|), paraluego entrar a mercado brasilefio
y mas recientemente a México. Asimismo, fueron
incorporando a sus actividades regionales la banca de
inversion y las administradoras de fondos de pensiones
(Caderon, Casilda, 2000).

Deestemodo, estas dosenti dades espafiolashanlogrado
posicionarse con bastante ventgjacomo lideresen lamayoria
de los mercados latinoamericanos y de paso convertirse en
unas de las mayores ingtituciones financieras de Europa.

Finalmente, laimportanciadel sector financieroradica
en que ha sido uno de los mas dinamicos en su
internacionalizacion; en especial, con respecto aAmérica
Latina, es el caso de las empresas espafiolas y en menor
medida las italianas. De esta forma entidades como €l
Banco Santander Central Hispanoamericano y €l Banco
Bilbao VizcayaA rgentariase han convertido en losactores
principales de laregion, a través de estrategias distintas
(Calderony Casilda, 1999), pero con un objetivo coman,
asaber, generar valor paralosaccionistas. Otrasempresas
europeas, como laCaixaGeral de Depositos (Portugal),®®
Assicurazioni Generali,*¢ y el Banco Comerciale de
Italia, 3" buscan también mercados en América Latina.

35 Adquirié el 90% del Banco Bandeirantes de Brasil por 358 millones de délares en 1998.
36 Comproé el 33% de la Caja de Ahorro y Seguro de Argentina en 1998 por 190 millones de délares.
37 Tiene presencia en Argentina (a través del 85% del Banco Caja de Ahorro) en el afio 2000, Brasil (80% del Banco América do Sul) y Pert

(el 65% del Banco Wiesen Sudameris Per(i) en 1998.
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d) Comercio: un sector dominado por las cadenas
francesas

En laactualidad, |as empresas europeas de comercio
minorista, supermercados e hipermercadostienen amplia
presencia en Ameérica Latina. Se trata de compafiias de
larga tradicién en sus paises de origen; no obstante han
iniciado su internacionalizacion en América L atina sdlo
en los ultimos afios. Las primeras empresas se
establecieron durante los afios setenta, pero sélo en la
segunda mitad de los noventa la region adquirié
importancia estratégica para la expansion de sus
actividades. Este proceso ha sido liderado por las
empresas francesas, que ya tienen una posicion de
liderazgo en Europa. Entre éstas destacan claramente
Carrefour-Promodeésy Casino Guichard-Perrachon; alas
gue se ha unido la neerlandesa Royal Ahold.

En este fendmeno intervinieron tanto las favorables
condiciones en ciertos mercados locales de América
L atinacomo las nuevas directrices del mercado europeo.
Por ejemplo, en los principales centros urbanos existia
una fuerte demanda insatisfecha y, ademés, un alto
potencial de crecimiento del consumo. En el ambito
europeo la consolidacion de la UE modificd el mercado
del comercio minorista. Asi, las empresas pasaron de
abastecer mercados nacionales a tener acceso a uno de
|os mercados mas grandes del mundo.

En el contexto de estas nuevas estrategias de las
empresas europeas, América Latina progresivamente
comenzo a incrementar su importancia particularmente
en los mercados de mayor tamario, como Argentina,
Brasil y México. En términos estratégicos, algunas
empresas han optado por emprender operaciones de
forma auténoma, mientras que otras han preferido
establecer empresas conjuntas o alianzas con grupos
locales. Ahora bien, varias de las empresas que optaron
por asociarse con grupos hacional es han ido adquiriendo
de forma progresiva la propiedad y el control de estas
cadenas locales y simultaneamente han acelerado su
politica de adquisiciones, o que ha fortalecido su
presencia en laregion.

Laempresafrancesa Carrefour esunadelas cadenas
de supermercados mas grandes del mundo y en la
actualidad esta presente en 27 paises. Durantelos Ultimos
afioslaempresahadesarrollado una estrategiaexpansiva
atravésdeinversiones en diversos paises—especia mente
en € sudeste asidtico— y concreto la fusion con uno de

CEPAL

sus mayores competidores en Francia: Promodes. En
América Latina, Carrefour fue la primera gran cadena
de supermercados europeaen establecerse. En 1975 11egd
aBrasil, en 1982 estableci6 actividades en Argentinay
solo durante la segunda mitad de los noventa hizo lo
propio en México, Colombiay Chile. En la actualidad,
|as actividades més destacadas de Carrefour se encuentran
en Brasil, donde ademés ha comenzado adesarrollar una
agresiva politica de expansion.3

En Argentina, por su parte, Carrefour es el primer
operador del sector, con mas de 20 hipermercadosy 120
supermercados. De hecho, enlos Ultimos afioslaempresa
ha consolidado este liderazgo, producto de lafusion en
Francia con la empresa Promodeés, que tenia el control
en Argentinade Supermercados Norte (véase el capitulo
I1). Por su parte, Carrefour abri6 su primera tienda en
México en 1994 através de unaempresa conjuntacon €l
grupo local Gigante. Luego, en 1998 laempresaadquirid
la propiedad de Gigante y pasd a controlar los
supermercados Grandes Superficies. En 1998 abrio sus
primeros supermercados en Colombiay Chile, paisdonde
posee varios proyectos de expansion en desarroll0.3°

Por su parte, la empresa holandesa Royal Ahold ha
alcanzado gran notoriedad a nivel mundial, ya que
constituye la segunda mayor empresa europea de
comercio minorista ademas de poseer una alta
internacionalizacion de actividades. En AméricaL atina,
su estrategia se basd primero en la conformacion de
alianzas con empresas locales y, posteriormente, en la
compradelas participaciones mayoritarias de propiedad.
L os primeros pasos se dieron en Brasil en 1996, con la
compra del 50% de la empresa local Bomprego. En la
actualidad, las rentas de Bomprego en Brasil ascienden
a mas de 1 300 millones de dolares, y en los Gltimos
afios la empresa se ha embarcado en un fuerte proceso
de expansion viaadquisi ciones estratégicas, destacandose
lacomprade Supermar en 1998. Ese mismo afio seinicia
la diversificacion en el resto de la region, mediante la
adquisicion de unaproporcion mayoritariade laempresa
Disco de Argentina y de la cadena de supermercados
chilena Santa Isabel, con filiales en Chile, Pera y
Paraguay (véase el capitulo11). En 1999 laempresainicio
actividades en Guatemala, a través de una empresa
conjunta con lafirmalocal La Fragua.

En los ultimos dos afios, Royal Ahold se ha
embarcado en una intensa politica de adquisiciones

38 Desde 1999 Carrefour Brasil comenzé a aplicar una politica de adquisiciones estratégicas de varias cadenas regionales, entre las cuales
destacan supermercados de L ojas Americanas, Planalto, Roncetti, Mineirdo y Reina Dallas Continente. Carrefour maneja en Brasil més de
130 supermercados y ademés tiene €l control de la empresa Brepa y sus filiales.

39 Hasta ahora, las inversiones en Chile alcanzan los 80 millones de délares, y entre los nuevos proyectos se destaca la apertura de 8 locales
en los préximos 5 afios, con una inversion estimada de 120 millones de délares.
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estratégicasy empresas conjuntas con firmaslocales. En
el afio 2000 Royal Ahold adquirio €l restante 50% de la
propiedad de Bompreco, y por intermedio de Disco
Argentinacompré los activos de la cadena chilena Ekono
en Argentina por 150 millones de ddlares. En julio del
2001 compré cinco supermercados alaempresafrancesa
Carrefour, y junto alaempresa La Fragua establecieron
unanuevaalianzadestinadaaprofundizar laexplotacion
de los mercados de Ameérica Central. De esta manera,
Royal Ahold tiene presencia en Brasil, Argentina,
Honduras, Guatemala y El Salvador, y sus ventas en la
region corresponden a 10% de sus ventas totales en el
mundo. Las principales actividades de la empresa estan
en Argentina (43% de sus ventas en laregion) y Brasil
(29%). Parael futuro haanunciado importantes proyectos
de expansion y la apertura de al menos 15 nuevos
supermercados en laregion.

Por su parte, € grupo francés Casino Guichard-
Perrachon tiene relativamente pocas actividades en

C. CONCLUSIONES

En la segunda mitad de los afios noventa, los flujos de
IED provenientes de la UE crecieron de manera muy
pronunciada en América Latinay el Caribe. Esta
tendencia fue el resultado de la combinacion de
coyunturas muy particularesaamboslados del Atlantico.
Por un lado, largpida consolidacion del mercado Unico
en Europa introducia nuevas fuerzas motrices a las
grandes compafiias europeas. Por otro, laliberalizacion
de los mercados | atinoamericanos y las expectativas de
crecimiento abrian nuevas oportunidades de negociosen
laregion. De este modo, en unaprimeraetapa, lasfirmas
gue se enfrentaban a un dificil panorama en €l entorno
europeo —béasicamente empresas espafiolas y
portuguesas— vieron en América Latina una gran
oportunidad para crecer y evitar ser absorbidas por 1os
grandes grupos que comenzaban a establ ecerse en Europa
en aquellos mercados donde tenian sus actividades
principales. Posteriormente, otras compariias siguieron
alas empresas espafiolas y actualmente compiten por la
participacion del mercado latinoamericano. Tal esel caso
de firmas alemanas, belgas, francesas y britanicas en el
area de |os servicios publicos e infraestructura.
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AméricalLatina, y susventas en laregion representan el
4.5% de sus ventas mundiales. Sus actividades se
concentran en Brasil, Argentina, Colombia, Uruguay y
Venezuela. La empresa dio sus primeros pasos en la
region a adquirir en 1998 el control de la propiedad de
la empresa Libertad en Argentina. En 1999 adquirio en
Colombia la empresa Exito, primera cadena de
supermercados del pais, operacion que dgjé a grupo en
una posicion lider en el mercado colombiano y
venezolano. Unadelas operaciones masimportantes para
la empresa Casino fue la firma de un acuerdo en 1999
con la Compariia Brasileira de Distribui¢ao (CBD), en
virtud del cual el grupo francés paso a controlar el 26%
delaempresa brasil€efia, que cuenta una participacion de
mercado del 13%. Hacia el futuro, la empresa tiene
diversos proyectos de expansion en la region,
especialmente en Brasil. La empresa francesa Auchan,
entanto, inicio actividades en Argentinay México afines
de los noventa (véase €l capitulo [1).

Por otro lado, las compafiias de larga tradicion en los
mercados de la region, principalmente orientadas a las
manufacturas, también comenzaron adterar sensiblemente
sus patrones de insercion latinoamericana. El renovado
contexto competitivo de la region las obligd a realizar
importantesinversiones con € fin de proteger suscuotasde
mercado de las cada vez mayores y diversificadas
importaciones de bienes durables que experimentaba
Américal atina. ASmismo, seincrementaron lasrelaciones
intrafirma a nivel regional, para hacer mas eficientes sus
operaciones. Las exportaciones aumentaron y € desfase
tecnologico a nivel de producto con respecto alafrontera
internaciona seredujo sensiblemente, en un contexto donde
laingenieria doméstica (1& D) también mermaba.

De esta manera, las firmas europeas han logrado
posicionarse en pocos afios entre la elite empresarial
latinoamericana. Estatendenciaesparticularmente acentuada
entrelospaisesdeAméricadd Sury end &eadelossavicios.
Una asignatura pendiente para |los inversionistas europeos
sigue siendo México, cuyos altos niveles de contenido
nacional establecidos en e TLCAN han desanimado una
llegada méas masiva de capitales del vigo mundo.
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Anexo IIl.1
UNION EUROPEA: ASPECTOS DE SU COMPETITIVIDAD INTERNACIONAL
EN LAS IMPORTACIONES MUNDIALES, 1985-2000
(En porcentajes)

1985 1990 1995 2000
I. Participacion de mercado 38.48 41.65 36.63 33.64
Recursos naturales 2 20.30 23.28 22.07 19.25
Manufacturas basadas en recursos naturales 44.00 46.97 43.70 41.95
Manufacturas no basadas en recursos naturales © 45.10 45.36 38.62 34.98
- Baja tecnologia 48.73 45.51 36.81 31.46
- Tecnologia mediana 46.92 50.03 45.18 41.98
- Alta tecnologia f 36.13 35.62 29.38 28.28
Otros ¢ 29.94 39.63 27.83 29.30
Il. Estructura de las exportaciones 100.0 100.0 100.0 100.0
Recursos naturales 2 12.7 9.6 8.8 7.8
Manufacturas basadas en recursos naturales 20.9 18.5 18.0 17.6
Manufacturas no basadas en recursos naturales © 63.7 68.4 70.2 70.9
- Baja tecnologiad 18.0 18.1 16.5 14.6
- Tecnologia mediana 34.8 37.3 38.4 37.0
- Alta tecnologia f 10.9 12.9 15.1 19.2
Otros ¢ 2.4 3.2 2.6 3.4
Ill. 10 exportaciones principales segln contribuciéon i 18.1 22.0 25.0 29.5
781 Automdéviles para pasajeros * + 5.6 6.4 6.9 7.5
541 Productos farmacéuticos * + 1.4 1.7 25 3.4
784 Partes y accesorios de vehiculos automotores * + 2.7 2.7 3.2 3.2
764 Equipo de telecomunicaciones * + 0.9 1.1 1.7 3.1
752 Maquinas para la elaboracién automatica de datos * - 1.3 1.7 2.1 2.8
931 Operaciones y mercancias no clasificadas * + 0.7 1.4 1.3 2.0
641 Papel y carton - 2.1 2.3 2.3 2.0
583 Productos de polimerizacién y copolimerizacién * - 1.7 2.1 2.1 1.9
776 Lamparas, tubos y valvulas electrénicas de catodo * - 0.7 0.9 1.4 1.8
792 Aeronaves y equipo conexo * + 1.0 1.7 1.5 1.8

Fuente: Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales, basado en el programa de cémputo de CEPAL TradeCAN, Edici6n
2002. Grupos de bienes basados en la Clasificaciéon Uniforme de Comercio Internacional (CUCI Rev.2).

a Contiene 45 productos basicos de procesamiento sencillo, incluye concentrados.

b Contiene 65 elementos: 35 grupos agropecuarios/forestales y otros 30 (mayormente metales —excepto acero—, productos petroleros,

cemento, vidrio, etc.).

¢ Contiene 120 grupos que representan la suma de d + e + f.
d Contiene 44 elementos: 20 grupos de textiles y prendas de vestir, mas otros 24 (papel, vidrio y acero).
€ Contiene 58 elementos: 5 grupos de la industria automotriz, 22 de la industria de procesamiento y 31 de la industria de ingenieria.
fContiene 18 elementos: 11 grupos del cluster de electrénica mas otros 7 productos (farmacéuticos, turbinas, aviones, instrumentos).
9 Contiene 9 grupos no clasificados (mayormente de la seccién 9).

h Grupos que corresponden (*) a los 50 mas dinamicos en las importaciones mundiales, 1985-2000.

Grupos donde se gana (+) o se pierde (-) participacion de mercado en las importaciones mundiales, 1985-2000.
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IV. HIDROCARBUROS: INVERSIONES Y ESTRATEGIAS
EMPRESARIALES EN AMERICA LATINAY EL CARIBE

INTRODUCCION

Laindustria petrolera es unade las actividades de mas tempranainternacionalizacion,

tanto por laviadel comercio como por lade lainversién extranjera directa. Nacida a

mediados del siglo X1X en los Estados Unidos, alcanzd dimensiones globales debido

alasustituciéon del carbén como fuente de energiay al hallazgo deinmensosyacimientos

en los paises del Medio Oriente. La participacion de las empresas multinacionales,

atraidas por las interesantes perspectivas del mercado de los combustibles, derivadas

del desarrollo de laindustria automotriz de principios del siglo pasado, hizo alin més

pronunciada la globalizacién del sector.

El comercio internacional del petréleo se desarrollo
répidamente, debido a la falta de coincidencia entre
las zonas de produccion y las zonas de consumo, a su
condicion liquida —que facilitdé su transporte y
almacenamiento— y a los avances tecnol 6gicos que
redujeron el costo del transporte. Actualmente, méas

del 57% de la produccion mundial de petrdleo bruto
se comercializa internacionalmente, proporcion que
no ha dejado de crecer durante los Gltimos afios. Los
principales importadores son los paises
industrializados, entre los cuales los Estados Unidos
ocupan el primer lugar.
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Su posicionamiento como principal fuente de energia
en el mundo, hasta ahora no superado por otras
aternativas, ha hecho del petréleo una materia prima
altamente estratégicaparael desarrollo econdmicoy para
el potencial militar de los paises. En 1999, del total del
consumo mundial de energia primaria, el 85%
correspondio alos combustibles fdsiles: petroleo (40%),
gas natural (23%) y carbén (22%). Le siguieron en
importancia los combustibles renovables (9%), y la
energia nuclear (6%) (EIA, 2002a).

Entre las principales agencias energéticas
internacionales, existe consenso, en cuanto a que esta
marcada dependencia de los combustibles fésiles
continuara en los proximos 20 o 30 afios. La Unica
modificacién que se vislumbraes unamayor importancia
del gas natural en detrimento del carbén. Esto implica
gue los combustibles fosiles seguiran representando
alrededor del 85% delaofertade energiaprimariaen las
décadas venideras, |o que significaria una prolongacion
de las emisiones de dioxido de carbono que estan
causando serios trastornos en el medio ambiente. Para
contrarrestar este problema, el Protocolo de Kyoto de
1999, acordado por una cantidad importante de paises,
sehapropuesto limitarlas, establ eciendo metas especificas
a afio 2010 para cada uno de ellas.

La industria petrolera es intensiva en capital, que
seinvierte mayormente en el sueloy el subsuelo de las
diferentes regiones petroleras del mundo para extraer
un bien cuyo costo de produccion varia notablemente
de una regién a otra. Con anterioridad a las
nacionalizaciones, la fijacion de los precios dependio
del poder gjercido por carteles privados (las “siete
hermanas’), y posteriormente, del cartel formado por
empresas publicas: la Organizacién de Paises
Exportadores de Petréleo (OPEP).

La diferencia entre costos promedios y precios
oligopdlicos se ha traducido en una renta petrolera de
gran magnitud, que constituye el objeto de apropiacion
tanto de los Estados petroleros como de las empresas
privadas. Mientras |os primeros persiguen maximizar la
renta que aumentarialosingresos publicos, las segundas
buscan maximizar los beneficios que distribuiran como
dividendos entre sus accionistas.

Desde finales de los afios ochenta se aunaron dos
fuerzas: las reformas econdmicas, relacionadas con la
apertura, liberalizaciony disminucion del papel del Estado
en la economia, y un contexto de precios deprimidos de
loshidrocarburos. Ambosfactoresfortalecieron latesisque
cuestiond €l carécter estratégico del petréleo, impulsando
la eliminacion del monopolio estatal en los paises
productoresy ladesregulacion de la actividad.

Si bien durante los afios noventa, en algunos paises
productores se realizaron reformas orientadas a una
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mayor participacion de lainversion privadaen el sector
de los hidrocarburos, en muy pocos se privatizo
totalmente laindustria, y enlagran mayoriadelos paises
conimportantefiliacion petrolera, se mantuvieron fuertes
barreras a la inversién privada, sobre todo en los del
Golfo Pérsico. Esta particularidad del sector radica
principalmente en la existencia de larenta petroleraque
los Estados quieren conservar.

En América Latinay el Caribe, en casi todos los
paises productores seimplement6 unareformatendiente
a incorporar la inversiéon privada en el sector, con la
excepcion de México. En Brasil y Venezuela, seabridla
posibilidad de asociacion con sus respectivas empresas
estatales en algunas éreas seleccionadas; en Brasil, se
admitié ademés la exploracién de areas nuevas sin
asociacion con Petr6leos Brasileiros S.A.
(PETROBRAS). En Colombia se mejoraron las
condiciones paralaasociacion de las empresas privadas
con la Empresa Colombiana de Petrdleos
(ECOPETROL). En Ecuador y Trinidad y Tabago, se
licitaron importantes areas actualmente operadas de
manera exclusiva por empresas privadas. Por Ultimo, en
Argentina, Boliviay Per( se privatizaron lasrespectivas
empresas estatales. Estas reformas se tradujeron en un
apreciable flujo de inversion extranjera directa hacia el
sector en laregion.

En este capitulo, se analizan las estrategias de las
empresas transnacionales (ETN) petroleras que han
invertido en América Latinay el Caribe desde 1990 y
hasta la actualidad. Para ello, en primer lugar se sitlian
las estrategias de estas empresas en el contexto del
mercado petrolero mundial, del cual se analizan las
caracteristicas mas sobresalientes, tales como: i) la
reparticion geograficadelasreservas; ii) losmecanismos
de determinacion de los precios; iii) las fuertes
disparidades en los costos de produccion; iv) los
principal es agentes del mercado a nivel mundial.

En segundo lugar, se evalUan las estrategias de las
ETN en América Latinay el Caribe en €l marco de su
estrategia global, cuyos puntos méas notables son: i) la
estructurade mercado que maximizasusbeneficios; ii) la
blsqueda del acceso a las reservas con menores costos
relativos; iii) lapoliticadefusionesy adquisiciones; iv) la
creacion de una cadena energética integrada en el
segmento gas natural, con ramificaciones hacia las
actividades de generacién y distribucion eléctrica,
objetivo este Gltimo, que fue incentivado por la
liberalizacion, a nivel global, de los mercados
energeéticos.

Este trasfondo es necesario para entender las
motivaciones y el comportamiento de las inversiones
extranjeras directas en el sector de los hidrocarburos en
AméricalLatinay el Caribe, apartir de las reformas.
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En tercer término, se realizaunabreve presentacion
de las distintas reformas del sector en laregion, y una
rapida evaluacion de la gravitacion y magnitud de las
empresas petrol eras estatal es (EPE), actores dominantes
en laindustria petrolera.
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Finalmente, se evalUa laimportancia de las empresas
petrolerasprivadasen Américal ainay € Caribey seestudia
su estrategia de expansion en laregion, individualizando a
cuatro empresas en particular, cada una de ellas
representativa de unamodalidad distinta de expansion.

A. CARACTERISTICAS DEL MERCADO MUNDIAL PETROLERO EN LA

ACTUALIDAD

1. Lareparticién geografica del petroleo

Las reservas mundiales probadas de petréleo?!
representaban, a fines de 1999, cerca de un billon de
barriles, equivalentes a 41 veces la produccion total de
ese afio. Cabe hacer notar que, de 1980 a 1990, las
reservas mundial es crecieron en un 55.6%, mientras que
entre 1990 y 2000 se han préacticamente estancado,
creciendo solo en un 2.2%.

Se observaun deterioro del horizonte de produccion
calculado como el cociente entre las reservas y la
produccion. De 1990 a 2000, éste descendié de 42 a 38
(véase el cuadro IV.1). Esto significa que el
descubrimiento de nuevos yacimientosy el aumento de
la tasa de recuperacion no acanzaron a compensar las
cantidades extraidas anualmente de las reservas paralas
necesidades del consumo mundial.

Cuadro V.1
RESERVAS PROBADAS, PRODUCCION Y HORIZONTE DE PRODUCCION DE PETROLEO

Reservas (R) Produccién (P) R/P
Paises de 1980 1990 2000 1990 2000 1990 2000
Millones de barriles Afos

América del Norte 44 200 41 900 36 100 3971 3816 10.6 9.5
América Latina 69 500 121 000 123 500 2730 3754 44.3 32.9
Europa 26 000 16 300 19 100 1661 2539 9.8 7.5
Ex URSS 63 000 57 000 65 300 4221 2933 13.5 22.3
Medio Oriente 361 800 662 600 683 600 6 398 8 391 103.6 81.5
Africa 55 200 59 900 74 800 2 436 2 854 24.6 26.2
Asia Pacifico 40 200 50 300 44 000 2 456 2909 20.5 15.1
Total mundo 659 900 1 009 000 1 046 400 23 875 27 196 42.3 38.5
Memorandum

OCDE? 113 700 110 400 84 800 6 877 7 864 16.1 10.8

OPEPb 432 800 771700 814 400 8 963 11251 86.1 72.4

Resto del mundo 113 400 126 900 147 200 8 035 8 081 15.8 18.2

En porcentajes

América del Norte 7 4 17 14
América Latina 11 12 12 11 14
Europa 4 2 2 7 9
Ex URSS 10 6 6 18 11
Medio Oriente 55 66 65 27 31
Africa 8 6 7 10 10
Asia Pacifico 6 5 4 10 11
Total mundo 100 100 100 100 100
Memorandum

OCDE? 17 11 8 29 29

OPEPb 66 76 78 38 41

Resto del mundo 17 13 14 34 30

Fuente: British Petroleum (BP), Statistical Review of World Energy, junio de 2001.

2 0rganizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos.
b Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo.

1 Lasreservas probadas son los volimenes que se estiman recuperables de campos conocidos, bajo las condiciones econdmicas y operativas
existentes. Pueden ser revisadas alaluz de nuevos descubrimientos, o de modificaciones en las condiciones de explotacién delos yacimientos
explorados, o de modificaciones en los costos de produccion, o de variaciones en los precios del petréleo que pueden sacar de |as reservas
yacimientos pocos rentables en épocas de precios bajos, 0 agregar yacimientos marginales en épocas de precios altos.
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La reparticion geografica de las reservas introduce
uno de los el ementos decisivos digno de tomar en cuenta
al analizar laeconomiapoliticadel petrdleo. En efecto, €
78% del total de las reservas mundiaes de petrdleo se
concentra en € subsuelo de los paises miembros de la
OPEP? principalmente en |as naciones érabes del Medio
Oriente.

El otro elemento decisivo de la economia politica
petrolera es € hecho que las zonas de produccién no
coinciden con las de consumo (véase el gréfico 1V.1).
Los paises de la Organizacién de Cooperacion y
Desarrollo Econémicos (OCDE) son los principales
consumidores de petréleo, pero su produccion no acanza
a cubrir su demanda, por lo que deben recurrir a la
importacién de petroleo, en buena medida proveniente
delos paises dela OPEPR. Como el petrdleo esun insumo
fundamental para las actividades productivas y de
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transporte, tanto el nivel delos preciosinternacionalesa
los que deben adquirir el petréleo importado como la
“seguridad del suministro”, constituyen una
preocupaci on constante paralos paisesdelaOCDE, sobre
todo debido a los problemas geopoliticos existentes en
el Medio Oriente.

En los paises de la OPEP no solo se concentra la
mayor cantidad dereservas, sino tambiénlamejor calidad
de yacimientos en cuanto a tamafio y costos de
produccion; a diferenciade los yacimientos ubicados en
|os paises dela OCDE cuyos costosrel ativos estan dentro
delos mas elevados. A menos que se produzcan grandes
descubrimientos que alteren significativamente la
composicion actual delasreservas de petréleo, los paises
de la OPEP —particularmente los del Medio Oriente—
tendran un papel cada vez de mayor peso en el
aprovisionamiento mundial de petréleo.

Grafico IV.1
PRODUCCIONY CONSUMO MUNDIAL DE PETROLEO POR REGIONES, 2000
(En miles de barriles diarios)
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Fuente: British Petroleum (BP), Statistical Review of World Energy, junio de 2001.

2 Estos son: Argelia, Arabia Saudita, Emiratos Arabes Unidos, Indonesia, Irak, Irén, Kuwait, Libia, Nigeria, Qatar y Venezuela. Ecuador y

Gabbn se retiraron de la OPEP en 1992 y 1994, respectivamente.
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2. Laindustria del gas natural

Desde un principio la produccién de gas natural estuvo
estrechamenteligadaaladel petrdleo, pero enlosultimos
afios ha empezado a adquirir vida propia, aunque las
mismas empresas petrol eras produzcan también el gas.

Este hidrocarburo se encuentra en el subsuelo bajo
dos formas distintas: i) en yacimientos donde esta
asociado al petroleo y es considerado como un
subproducto de éste, en cuyo caso su costo técnico de
produccidn es nulo,® ii) en yacimientos cuyo contenido
es s0lo 0 mayormente gas; en este caso |as técnicas de
exploracion son las mismas* y los costos técnicos de
produccion difieren poco de los del petréleo.

El principal obstaculo parael desarrollo del consumo
del gas como fuente de energia ha sido la dificultad de
su transporte, que resulta mas complicado que el del
petrdleo y el carbdn, debido a que requiere una unidad
estrictamente cerrada para su manipulacion. Los
gasoductos son los medios mas comunes de transporte;
pero cuando la distancia geografica es muy grande, €l
transporte debe realizarse por via maritima, que es
bastante méas costosa. El gas natural tiene que ser
convertido a estado liquido a temperaturas bajas (gas

natural liquido o GNL), para poder ser transportado en
barcos refrigerados. Una vez que llega al puerto de
destino, el GNL se somete a un proceso de
“regasificacion” afin de poder ser distribuido nuevamente
através de gasoductos.® Actualmente, cercadel 75% del
comerciointernacional degasnatural serealizamediante
gasoductos, y el resto por barcos después de su
transformacion en GNL. Por lo tanto, no existe real mente
un mercado global parael gas natural —adiferenciadelo
gue sucede con el petroleo— sino més bien varios
mercados regionales.

Las reservas de gas natural tienen una distribucion
menos concentrada que las del petréleo. Esen los paises
delaex URSS donde se concentralamayor parte de las
reservas mundiales de gas (38% en 2000), seguidos por
los paises del Medio Oriente (35%). Estos ultimos, sin
embargo, disfrutan del mas amplio horizonte de
produccion (254 afios en el 2000), debido a su
relativamente reducida participacion en la produccion
mundial (8.4%), que se explica por la lgjania de los
yacimientos respecto de los principales centros de
consumo (véase el cuadro 1V.2).

Cuadro V.2
RESERVAS PROBADAS, PRODUCCIONY HORIZONTE DE PRODUCCION DE GAS NATURAL

Reservas (R) Produccion (P) R/P
Paises de 1980 1990 2000 1990 2000 1990 2000
Billones de pies cubicos Afios

América del Norte 278 200 263 700 228 400 21 316 25185 12.4 9.1
América Latina 159 600 242 200 275 000 2993 4 636 80.9 59.3
Europa 168 751 193 764 183 900 7 957 10 476 24.4 17,6
Ex URSS 920 066 1600 314 2002 600 28 397 25039 56.4 80.0
Medio Oriente 751 879 1324 353 1854 800 3541 7 300 374.1 254.1
Africa 208 403 285 053 394 200 2373 4526 120.1 87.1
Asia Pacifico 151 271 299 007 365 100 5329 9344 56.1 39.1
Total mundo 2638 404 4208 520 5304 000 71 905 86 505 58.5 61.3
Memorandum

OCDE? 537 870 532572 474 300 30113 37 668 17.7 12.6

Resto del mundo 2100534 3675948 4829 700 41793 48 837 88.0 98.9

En porcentajes

América del Norte 11 6 4 30 29
América Latina 6 6 5 4 5
Europa 6 5 3 11 12
Ex URSS 35 38 38 39 29
Medio Oriente 28 31 35 5 8
Africa 8 7 7 3 5
Asia Pacifico 6 7 7 7 11
Total mundo 100 100 100 100 100
Memorandum

OCDE? 20 13 9 42 44

Resto del mundo 80 87 91 58 56

Fuente: British Petroleum (BP), Statistical Review of World Energy, junio de 2001.

aQrganizacion de Cooperacion y Desarrollo Econémicos.

3  Dadas las restricciones especificas que condicionan su transporte, a veces su valorizacion también lo es, dependiendo de la distancia

existente entre el yacimiento y los lugares de consumo.

4 Aunque se deben considerar pardmetros distintos cuando se busca Unicamente gas.
5  El proceso de conversion, el costo de los propios barcos, la manipulacién y las instalaciones especiales le afiaden un costo considerable,

reduciendo su atractivo econémico.



138

CEPAL

3. La determinacidn de los precios

En el periodo que va de 1928 a 1973, las grandes
empresas petroleras Ilamadas las “siete hermanas’
(Exxon, Gulf, Texaco, Mohil, Standard Qil de California,
British Petroleum (BP) y Royal Dutch Shell)
establecieron un “cartel”, que les permitio fijar —de
comun acuerdo— el precio del petréleo crudo en el
mercado mundial (Blair, 1978; Tugendhat, 1969; Martin,
1992; Percebois, 1989). A partir de 1960, el poder de
control del cartel comenzd adisminuir, debido al ingreso
a mercado de poderosas empresas estatales europeas:
Compagnie Frangaise des Pétroles (CFP) de Francia, Ente
Nazionale Idrocarburi (ENI) de Italia, y ala aparicién
de otras firmas mas pequefias, |lamadas
“independientes’. En los afios posteriores, |os paises de
la OPEP efectuaron sucesivas nacionalizaciones, hasta
Ilegar a controlar, en 1973, la mayor parte de la
produccidn en sus respectivos paises.®

Medidas de hidrocarburos

A objeto de facilitar la comprensién de este capitulo, se
adjuntan las siguientes nomenclaturas:

MB = miles (1x 10%) de barriles
MMB = millones (1x 10°) de barriles
MMMB = miles de millones (1x 10°) de barriles

MBD = miles (1x 10%) de barriles diarios
MMBD = millones (1x 10°) de barriles diarios
MMMBD = miles de millones (1x 10°) de barriles diarios

MPC = miles (1x 10°%) de pies cubicos

MMPC = millones (1x 10°) de pies cubicos

MMMPC = miles de millones (1x 10°) de pies cubicos
BPC = billones (1x 10*?) de pies clbicos

TPC = trillones (1x 10%) de pies cubicos

MPCD = miles (1x 10°%) de pies cubicos diarios
MMPCD = millones (1x 10°) de pies cubicos diarios
MMMPCD = miles de millones (1x 10°) de pies cubicos
diarios

BPCD = billones (1x 10*?) de pies cubicos diarios
TPCD = trillones (1x 10*°) de pies cubicos diarios

La nacionalizacion de laindustria petrolera cambi6
de manos el poder de decision con respecto alafijacion
del precio del petrdleo crudo. En ese momento, €l nuevo
“cartel” lo constituyé la OPEP cuyas empresas eran
responsables de méas del 50% de la produccién mundial .
Estaorganizaci 6n adopt6 unapoliticade control delacferta,

estableciendo cuotas de producci6n asus paises miembros,
y determinando de esta maneralos precios internacionales
del petrdleo. En 1973, |laOPEP decidié aumentar losprecios
del petrdleo crudo, elevando en un afio de 2.41 délares a
10.95 dolares € precio del barril, 1o que significd un aza
superior a 400% (véase € gréfico 1V.2).

A raiz de la primera y segunda crisis petroleras
(1973-1974y 1979-1981, respectivamente), seiniciaron
cambios de carécter estructural, tanto con relacion ala
ofertacomo alademanda. Por unaparte, se produjo una
reduccion de la demanda a raiz de la desaceleracion
econdémicadelos paisesindustrializadosy delas medidas
de ahorro de energiay sustitucion de fuentes energéticas
implementadas por éstos. Lademanda serecuperd recién
a partir de 1984, y a un ritmo bastante inferior al
prevalente antesde 1973 (EIA) (http//www.eia.doe. gov/
emeu/aer/txt/tab1109.htm). Por parte de la oferta, los
altos precios del crudo volvieron atractivalaexploracion
petrolifera en paises no pertenecientes a la OPEP,
encontrandose nuevas reservas en Angola, Ecuador,
México, Noruega, €l Reino Unido, y laUnién Soviética.
Esto se tradujo en una notable reduccion de la
participacion de la OPEP en la produccion mundial de
crudo: mientras que en 1974 ella controlaba el 53% de
la produccion mundial, este porcentaje cay6 a 40% en
1981y a30% en 1985 (véase € gréfico 1V.3).

Los precios extraordinariamente elevados del
petréleo indujeron un comportamiento irracional en €l
mercado que setradujo en hacer ventajosalaproduccion
del petréleo caro, extraido en los Estados Unidosy en el
Mar del Norte, y en desincentivar la produccion en el
Golfo Pérsico, de mucho menor costo (Percebois, 1989).

Tal situacion provoco lareaccion de los paisesdela
OPEP, sobre todo de los situados en el Golfo Pérsico,
encabezados por Arabia Saudita, en los que reemplazd
laestrategiade defensadelos precios por otrade defensa
de la participacion en el mercado, lo que implicaba
emprender una guerra de precios. Esta estrategia,
implementada a partir de diciembre de 1985, dio inicio
aun largo periodo de precios bajos, y a mismo tiempo
suscit6 divisiones en el seno de la OPEP, evidenciando
|aheterogeneidad de sus miembrosy las contradicciones
de susintereses.

Entre 1986 y 1999, el precio del petrdleo paso
por una etapa prolongada de estabilidad en niveles
bajos (véase nuevamente el grafico 1V.2),
desalentando en parte |as actividades "aguas arriba"

6  En 1981, los paises de |la OPEP controlaban el 88% de la produccién de petréleo en sus territorios, en comparacion con € 6% en 1970. Por
su parte, el control delas “siete hermanas’ sobre estos yacimientos, que alcanzaba al 98.2% en 1950, se redujo paulatinamente hasta llegar

en 1980 a solo el 30% (Percebois, 1989).
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Gréfico V.2
PRECIOS NOMINALES Y REALES DEL PETROLEO (RAS TANOURA),2 1970-2000
(En ddlares por barril)
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Fuente: Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP), Annual Statistical Bulletin 2000, cuadro 73, p. 119
(www.opec.org).

2 Para los precios reales, se ha utilizado el deflactor implicito del producto interno bruto (PIB) de los Estados Unidos, tomando

1996 como afio base.

Gréfico IV.3
PARTICIPACION EN LA PRODUCCION MUNDIAL DE PETROLEO POR GRUPOS DE PAISES, 1974-2001
(En porcentajes)
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Fuente: Agencia Internacional de Energia (AIE), Annual Oil Market Report, varios nimeros; Annual Statistical Supplement for
1999, 2000; Organizacién para la Cooperaciéon y el Desarrollo Econémicos (OCDE), Paris.

aLas cifras de la OCDE incluyen a México.

b Organizacion de Paises Exportadores de Petroleo.
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(upstream)” en las regiones de altos costos, especia mente
enlos Estados Unidos, y luego en el Mar del Norte como
veremos mas adelante. Es necesario recalcar que entre
1986 y 1999, los precios reales del petroleo fueron
inferiores alos existentes entre 1974 y 1979 (periodo de
las crisis petroleras), |o que disminuy6 notablemente las
gananciasdelaOPEP Sdlo en €l afio 1991 y por algunos
meses, debido a la guerra del Golfo Pérsico, €l precio
del petroleo se elevo unavez més hasta al canzar niveles
cercanos a los 35 dolares el barril.

Después de haber Ilegado a un piso promedio de
10 ddlares el barril en 1998 —inferior en términos reales
alos precios que prevalecian antes del primer schock—,
€l preciointernacional del petrdleo comenzé aaumentar
desde el primer trimestre de 1999, hasta alcanzar un
promedio cercano a los 30 délares el barril en € afio
2000. El alza respondié a acuerdo suscrito entre los
paises de la OPEP y los paises productores no
pertenecientes aella (México, Noruega, Oman y Rusia)
en orden a reducir conjuntamente la produccion en 2.1
millones de barriles diarios (MMBD) a contar del 1° de
abril de 1999. Esos recortes de la produccién, ademas
de los convenidos por la OPEP en 1998, supusieron una
reduccién global del 6% delaofertamundial de petroleo.
Coincidieron también con unamayor demanda, derivada
de la recuperacion econdmica de los paises del sudeste
asiatico y del continuo y vigoroso crecimiento de la
economia de los Estados Unidos en ese periodo.

Aunque el aumento del precio en ddlares corrientes
fue muy brusco, en términos reales € nivel de precios
erainferior al de 1985. Por tanto, el impacto del alzaen
las economias de los paises industrializados fue mucho
menor que durante las dos crisis anteriores. Un
importante factor que explica este hecho, fue el cambio
en la estructura de la economia estadounidense, en la
gue el sector servicios cobré —a lo largo de la Ultima
década—unamayor importancia. A ello sesumo €l avance
de la Ilamada “economia de la informacion y el
conocimiento”, cuyo uso del petréleo es muy inferior al
de los sectores tradicionales de laindustria. Si en 1976

CEPAL

se necesitaban 1 400 barriles diarios para producir un
millon de délares en bienesy servicios, en laactualidad
se requieren solo 800 barriles diarios (Stratfor, 2000,
http://www.stratfor.com). Esta menor dependencia del
petréleo por parte de la economia norteamericana
determind que el precio de 30 ddlares por barril en el
2000, tuviese un impacto econémico significativamente
menor al de afios anteriores. Sin embargo, ello no reduce
la importancia estratégica del petréleo como principal
fuente energéticadelos paisesindustrializados. Canada,
Estados Unidos, Europa occidental y Japén importan
22 MMBD de petroleo crudo —el 30% de la produccion
mundial— para satisfacer sus necesidades energéticas
(Campodonico, 2000).

Por lo demés, el alzadel precio del petrdleo no durd
mucho tiempo, pues desde diciembre de 2000 comenzd
abajar, pasando de un promedio de 27.4 délaresel barril
a15.2 en el mesdediciembre siguiente, debido en buena
medida a la desaceleracion econdémica mundial.
Recientemente, en marzo de 2002, el precio havuelto a
subir antelaagudizacion del conflicto del Medio Oriente.
Existen razones que permiten vislumbrar en el futuro un
periodo de altavolatilidad delos preciosinternacionales
del petréleo, entre ellas se destacan: i) la importancia
del barril marginal, debido a la escasa capacidad de
ampliacion de la oferta disponible en el corto plazo,
causada por lainsuficienciadeinversionesen desarrollo;
ii) ladecision delaindustria petrolerade reducir costos,
disminuyendo los nivelesde inventarios; y iii) lamerma
del nimero de buques/tanque y refinerias que pueden
entrar en funcionamiento rapidamente.

Todo esto ha generado mayores presiones sobre los
precios. Anteriormente, para que el mercado se viera
afectado, debiaregistrarse una considerable contraccion
de la oferta o la demanda. Pero ahora, a causa de la
fragmentacion del mercado, de lafalta de capacidad de
produccion adicional y de la reduccién del nivel de
inventarios, el desequilibrio del mercado necesario para
provocar un fuerte aumento del precio es mucho menor
que el de hace 10 afios (Lynh, 2001).

4. Fuertes disparidades en los costos

Los costos de produccion se definen como €l costo de
operar y mantener pozos de petréleo y maquinaria 'y
equipos relacionados, después de que el hidrocarburo
ha sido encontrado, adquirido y desarrollado para la
produccion. Existen fuertes disparidades entre costos de

produccion de yacimientos situados en diferentes partes
del mundo, debido a las variedades de las estructuras
geoldgicas y a las caracteristicas de cada campo
petrolifero: tamafio, profundidad, presién, proporcion
petréleo/gas natural B

7  Son aquellas relacionadas con la exploracién, el desarrollo y la produccién. Las actividades aguas abajo (downstream) son aquellas
vinculadas a transporte, refinacion, distribucién, comercializacién y marketing.

8  Los costos de produccion también varian si la produccion es en el continente (onshore) o costa afuera (offshore). Con respecto al tamafio,
de los 30 000 campos petroliferos identificados en el mundo, alrededor de 300 (1%) representan el 75% de todo €l petrdleo descubierto, y
s6lo 33 yacimientos (menos del 0.1%) contienen el 50% de las reservas conocidas (Percebois, 1989; Martin, 1992).
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L os costos de produccion mas bajos de laindustria
petrolera se registran en los paises de la OPEP,
principal mente en aquellos situados en el Golfo
Pérsico y Venezuela. En estos paises existen
yacimientos “gigantes” (méas de 500 MMB) y
“supergigantes” (masde5 000 MMB). Asi, |os costos
de produccion en Arabia Saudita, Irak y Kuwait se
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sittan en alrededor de 1.5 y 2.0 ddlares €l barril, al
igual que los costos de Petrdleos de Venezuela, S.A.
(PDV SA), mientras que en | os Estados Unidos son de
3.05y en China de cercade 6.9 ddlares el barril. Por
su parte, los costos de las principales ETN petroleras®
varian en un rango que va desde 2.8 a 6 délares el
barril (véase el grafico 1V.4).

Gréfico IV.4
COSTOS DE PRODUCCION DE EMPRESAS ESTATALES, EMPRESAS PRIVADAS
Y PAISES SELECCIONADOS, 2000-2001
(En ddlares corrientes por barril)
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Fuente: Elaboracién propia sobre la base de informacién oficial de empresas y paises.

2 Petréleos de Venezuela S.A.

b Petréleos Mexicanos.

¢ Petréleo Brasileiro.

d Principales empresas transnacionales.

Es importante destacar que en casi todos los
casos, los costos de produccion —tanto de |os paises
como de las ETN petroleras—, han sido inferiores a
los precios internacionales, salvo en 1os momentos
en que éstos se aproximaron a los 10 ddlares por
barril en términos corrientes; por gjemplo, durante
algunos meses del afio 1998.

Las diferencias entre el costo de produccion y el
precio internacional determinan la renta petrolera. Para
las empresas estatal es de |os paises de la OPEPR, ésta ha
significado ingentes ganancias entre la década de 1970
y laprimeramitad de la década de 1980.1° Pero no sélo
los paises de la OPEP tienen acceso a ella. Como es
evidente, esta renta también la perciben las empresas

9 Cuyas actividades extractivas se localizan en buena medida en los paises desarrollados, aunque con una tendencia creciente a una mayor

diversificacion hacia los paises en desarrollo.

10 En 1980, por ejemplo, los ingresos de la OPEP alcanzaron los 280 000 millones de délares, en términos nominales (Ruiz Caro, 2001).
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cuyos costos de produccion son inferiores a precio
internacional del petroleo. En € caso de muchos paises en
desarrollo, sobretodo en varios de América L atina (Brasil,
Colombia, Ecuador, México y Venezuela), su apropiacion
hasido el factor determinante en ladecision delos Estados
de no privatizar las empresas petrol eras estatales.

Ademas delos costos de produccion, enlaindustria
petrolera también se usan como indicadores los costos
deexploraciény desarrollo, que sedefinen como €l costo
de encontrar nuevasreservas de petréleo —o queincluye
|as actividades exitosas y no exitosas (pozos secos)—, asi
como las inversiones destinadas al desarrollo de los
campos paralaproduccion de petrdleo. Estos costos han

CEPAL

sido tradicionalmente mas altos que los de produccion.

Los costos totales de la oferta de petréleo bruto
incluyen los de exploracién, desarrollo y produccion. La
region conlosmenores costosde of ertatotalessigue siendo
el Medio Oriente, donde éstos ascienden aproximadamente
alos 4 dolares € barril. En el caso de América Latina,
estoscostos sesitllan en unrango quevadesde4 a7 délares
el barril (estos ultimos corresponden al costo de la
explotacion costa afuera en Brasil). Por su parte, las
principales ETN tienen costos mayores, que se ubican en
rangos de 6 a 11 ddlares € barril, mientras que en los
EstadosUnidoséel costo promedio esde 9.7 dolarese barril
(véase € gréfico IV.5).

Grafico IV.5
COSTOS DE OFERTAS TOTALES, 2000-2001
(En ddlares corrientes por barril)
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Fuente: Agencia Internacional de Energia (AIE), 2001, World Energy Outlook 2001,

Organizacion para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE), Paris;
Energy Information Administration (EIA), 2002, Performance Profile of Major
Energy Producers 2000, Office of Energy Markets and End Use, U.S. Department
of Energy, 11 de enero, Washington, D.C.; y Canales Trevifio, "PEMEX: Retos y
oportunidades”, ponencia presentada al Seminario Internacional Conmemorativo
de los 50 afios de ECOPETROL, «Petréleo: Presente y Futuro», Bogotd, 24 de

agosto de 2001.

Desde 1986, afio en que se reducen
pronunciadamente los precios del petroleo, las ETN
petroleras aplicaron una serie de politicas orientadas a
bajar sus costos, las que incluyen: i) mejoras
tecnol dgicas, entre las que se pueden mencionar: sismica
3-D, perforacion horizontal y desviada, manipuleo de
liquidos multifase, mejorasen laperforacion costaafuera,
uso de nuevos materiales, aprovechamiento de
tecnologias de informacion computarizada, en especial
su aplicacion en lainterpretacion geoldgicay geofisica,

entre otras (EIA, 1995, 2001a, y 2002b); ii) mejoras de
eficiencia administrativa (reingenieria de las empresas)
e institucional (fusionesy adquisiciones); iii) cierre de
los pozos con costos de produccion muy altos.

De acuerdo a la Administracion de Informacion
Energética (EIA), los costos de produccion de las
empresas petroleras mas importantes de los Estados
Unidos se han venido reduciendo en los Ultimos afios,
descendiendo de 7 dolares el barril a mediados de la
década de 1980, a 3.05 ddlares el barril en el afio 2000
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(a precios constantes de este ultimo afio), y casi
equiparandose con los costos de produccion de estas
mismas empresas en susyacimientosfueradelos Estados
Unidos, los que en el mismo periodo disminuyeron de
5.10 dolares a 3.14 ddlares e barril. De todas formas,
fueron cerrados pozosen los Estados Unidosy en el Mar
del Norte, sobre todo en la segunda mitad de los afios
ochenta cuando los precios sufrieron una fuerte caida.
Finalmente, vale la pena recalcar que si bien los
avances tecnoldgicos y la estructura de la empresa son
importantes y tienen incidencias significativas en la
reduccion de los costos, el factor determinante es la
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dotacion de recursos naturales, en este caso la filiacion
petroliferadel yacimiento. Asi por gemplo, lareduccion
de costos en los Estados Unidos no haido acompafiada
de un incremento de la produccion, sino que —por €l
contrario—fue posible en buenamedidagracias al cierre
de yacimientos de altos costos, |0 que ha disminuido los
volumenes producidos de 10.1 MMBD en 1980 a 7.7
MMBD en 2000 (British Petroleum, 2001). Esto significa
gue en el caso de la produccion de un bien que es un
recurso natural, alcanzar el méximo nivel de
productividad no conlleva necesariamente un aumento
de la produccioén.

5. Principales agentes en el mercado mundial de hidrocarburos.
agentes publicos y privados

Los principales agentes en el mercado mundial de
hidrocarburos pueden identificarse en dos grupos:

i) las empresas publicas estatales de los paises
productores en desarrollo, actores de primeraimportancia
anivel mundial, yaque poseen masdel 80% delasreservas
petroliferas y gasiferas del mundo (British Petroleum,
2001), y 13 de€llaspertenecen al grupo delas20 empresas
petroleras més grandes del mundo (véase d cuadro 1V.3).

Generalmente estas empresas tienen una capacidad en las
actividades "aguas arriba" superior a su capacidad de
absorcion en las actividades " aguas abagj 0", por lo que son
vendedores netos de petréleo bruto en el mercado.

ii) las grandes empresas transnacional es con origen
en los paises consumidores industrializados, que estan
en la situacion inversa debido a que son compradores
netos de petroleo bruto en el mercado.

Cuadro V.3
PRODUCCION DE PETROLEO DE LAS PRIMERAS 20 EMPRESAS A NIVEL MUNDIAL, 2000

Propiedad Produccién
Estatal Privada Miles de barriles diarios
Saudi Aramco Arabia Saudita 7 915
NIOC @ Irdn 3660
PEMEX b México 3460
PDVSA ¢ Venezuela 3252
INOC d Irak 2573
Exxon Mobil Estados Unidos 2501
Royal Dutch Shell Paises Bajos/Reino Unido 2279
Petrochina (China) China 2 096
NNPC® Nigeria 2038
Chevron Texaco 3 Estados Unidos 1962
Abu Dhabi NOC f Emiratos Arabes Unidos 1904
BP Amoco ¢ Reino Unido 1890
KPCh Kuwait 1633
OAO Lukaoil Rusia 1553
TotalFinaElIf Francia 1433
Libia NOC' Libia 1416
PETROBRAS! Brasil 1274
Pertamina Indonesia 1268
OAO Yukos Rusia 992
Petroleum Development Oman Oméan 841

Fuente: Oil & Gas Journal, “OGJ 200, shrinks as Financial results rocket”, Informe especial, 1° de octubre de 2001.

2 National Iranian Qil Co.
National Petroleum Corp.

National Oil Corp.

b Petroleos Mexicanos.
_ f Abu Dhabi National Oil Co.
I En lo que se refiere a su propiedad (publica o privada), Petréleo Brasileiro (PETROBRAS) es una empresa

¢ Petréleos de Venezuela, S.A.
9 British Petroleum Amoco.

d Jrak National Oil Co. e Nigerian
h Kuwait Petroleum Co. I Libian

sui generis. En efecto, el Estado Federal es el accionista principal de la empresa (32.5%) y detenta el 55% de las acciones de voto,
lo que le asegura el control politico de la empresa y le permite imprimirle sus propios objetivos. Pero por otra parte, PETROBRAS
es una sociedad an6nima que cotiza en bolsa, por lo tanto, su estrategia tiene que tomar en cuenta también los objetivos de
rentabilidad propios de los accionistas privados.
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El grafico IV.6 muestra las principales empresas
productorasde petréleo crudo (g evertical), y lasmayores
productoras de petréleo refinado (gje horizontal). En é
se puede apreciar como todas las empresas publicas, con
la excepcion de PETROBRAS, se ubican en el lado
izquierdo deladiagonal, 1o que significaque su capacidad
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de refinacion es inferior a su capacidad de produccion.
Cabe destacar que PDV SA y Petrochina, dos empresas
estatal es, tienen una capacidad de refinacion que cubren
lacasi totalidad de su produccion. Por su parte, todas las
empresas privadas, que estan en la situacion inversa, se
sitlian al lado derecho de la diagonal .

Grafico IV.6
PRODUCCION DE PETROLEO BRUTOY DE PETROLEO REFINADO
DE LAS PRINCIPALES EMPRESAS PETROLERAS MUNDIALES, 2000
(En millones de barriles diarios)
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Fuente: Petroleum Intelligence Weekly, Special Supplement, diciembre de 2001.

aNational Iranian Qil Co.
Co. °¢Petréleos de China.

b Petréleos Mexicanos.
fBritish Petroleum Amoco.

¢ Petroleos de Venezuela, S.A.

9 Kuwait Petroleum Co.

dirak National Oil
h Petroleo Brasileiro.

Algunas empresas se han propuesto aminorar este
desbalance entre sus actividades "aguas arriba' y "aguas
abajo". Con este fin, empresas publicas como PDV SA,
Saudi Aramco y Kuwait Petroleum Corp. (KPC) han
realizado inversiones en las actividades de elaboracion
en |os paises consumidores. Por su parte, las empresas
transnacional es privadas tienen como objetivo principal
el aumento de capacidad en las actividades de
produccion de materias primas, como |0 veremos mas
adelante, pero se enfrentan con fuertes barreras a la
entrada en los paises productores en desarrollo que
concentran los yacimientos mas abundantes y mas
rentables.

Laaperturaalainversion privadaque se produjo en
algunos paises productores en desarroll o durante los afios
noventa, permitio alas ETN una mayor diversificacion
geografica de sus operaciones en | as actividades "aguas
arriba'. Sinembargo, enlamayoriade estos paises, sobre
todo en varios|atinoamericanos, €l Estado haconservado
la propiedad de las empresas petroleras publicas. En el
nuevo escenario dereformas, que en cierto modo puso a
|as empresas estatal es en competenciacon grandesETN
petroleras, y quea mismo tiempo resguardd su posicién
dominante en el mercado interno, se asisti6 generalmente
a un novedoso proceso de reestructuracion y
reorganizacion de dichas empresas tendientes a mejorar
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su eficiencia, realizandose emprendimientos conjuntos
entre ellasy 10s nuevos actores privados.

Por consiguiente, lamayor aperturaregistradaen
algunos paises productores de petréleo no ha
conducido a las empresas estatales a entrar en un
proceso de abandono del campo de la industria
petrolera, salvo en algunos casos como Argentina,
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Boliviay Per(l. Més bien, el proceso derivé hacia una
reorganizacion y multiplicacion de alianzas con las
empresas privadas, en respuesta tanto a los bajos
niveles de precios reales del petréleo —prevalecientes
desde mediados de los afios ochenta—, como a la
competencia de las ETN privadas en sus propios
mercados.

B. LA ORGANIZACION INDUSTRIALY LA ESTRATEGIA EMPRESARIAL

Debido a las nacionalizaciones, las ETN petroleras
sufrieron un fuerte y brusco corte en su cadena de
produccion, a consecuencias del cual sus capacidades en
las actividades "aguas arriba" resultaron muy inferioresa
las posibilidades de absorcion de sus refinerias en las
actividades "aguas abgj0". Ante esta nueva situacion, su
primera prioridad fue la reconstitucion de reservas, afin
de recuperar una parte de la renta petroleray mejorar su
integracion vertical, prioridad que se mantiene como una
constante de su estrategia hastalafecha. Sin embargo, las
medidas para acanzar este objetivo variaron en funcion
delosprecios. Lospreciosaltoslasincentivaron arealizar
fuertesinversionesen exploraciony desarrollo enlos paises
con f&cil acceso a las reservas —como los de la OCDE—,
mientras que |os precios bajos las urgieron a reducir 1os
costos y reorientar sus actividades "aguas arriba' hacia
los paises en desarrollo que reabrian, en cierta forma, €l
acceso a sus reservas.

Las estrategias de las ETN estuvieron también
determinadas por otros objetivos y necesidades, como
los derivados de la nueva situacion de laindustria, o los
relacionados con la necesidad de reconstituir reservas.
Entre 1974 y 1985, la situacion de la industria obligé a
las ETN a un gjuste y a una reestructuracion de sus
actividades "aguas abajo", a objeto de adecuarlastanto a

sus actividades "aguas arriba' como al comportamiento
delademanda, afectadapor losaltos preciosdel petréleo
y ladesacel eracién delaeconomiamundial (EIA, 1995).
La evolucion en los precios, junto con las barreras a
acceso a abundantes reservas estimularon la
diversificacion haciaotrasfuentes energéticas, talescomo
energianuclear, carbon, y fuentes de energia aternativa
(solar, biomasa, entre otras). Las ETN petroleras se
diversificaron también hacia actividades no energéticas,
con €l propdsito de repartir los riesgos y valorizar sus
conocimientos (know-how), especialmente en las
tecnologias de punta.'? Por su parte, los bajos precios
del petrdleo alentaron las fusiones y adquisiciones, que
permitieron incorporar nuevas reservas amenores costos,
y favorecieron el desarrollo delaindustriadel gasnatural
y de una nueva cadena gas-electricidad.

Debido a la falta de informacién homogénea
respecto de las ETN petroleras a nivel mundial, en la
presentacion de cifras —y sélo en relacion a ello— nos
hemos basado, en parte, en las estadisticas
proporcionadas por el estudio anual que realiza la
Administracion de Informacion Energética(EIA),y que
contiene lainformacion de las empresas petroleras méas
importantes de los Estados Unidos,'* que reportan al
Financial Reporting System (FRS).

1. Laintegracion vertical y la cartelizacion - estado 6ptimo
para la maximizacion de beneficios

Laintegracion vertical eslaformade organizacién dela
produccion que permite obtener la mayor rentabilidad
en la industria petrolera, caracteristica que permanece

vigente hasta hoy. El poder que habia detentado €l cartel
delas“siete hermanas’ parafijar los precios, se basaba
en su participacion en todas las fases de la cadena del

11 Como lainformética, la biotecnologia, la industria farmacéutica, la mineriay el inmobiliario.

12 Losresultados del esfuerzo de diversificacion fueron en general decepcionantes, y provocaron en |os afios ochenta un movimiento de retiro
de las empresas de buena parte de sus actividades no tradicionales, y un enfoque mayor hacia el gas natural y €l petréleo. Para un andlisis
de este tema, véase Percebois (1989), Mikdashi (1986) y EIA (1995).

13 Cuyo titulo es “Performance Profiles of Major Energy Producers’.

14 El criterio de seleccion se refiere a aguellas empresas que tienen una participacion de por o menos € 1% en la produccién, o en las reservas
de petréleo o gas natural de los Estados Unidos, o en la capacidad de refinacién o en las ventas de productos petroleros en este pais. Estan
incluidas las filiales de empresas extranjeras que cumplen con este requisito. El nimero de estas empresas en €l afio 2000 fue de 33.
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negocio petrolero (exploracidn, produccion,
refinacién, transporte y comercializacion mayoristay
minorista de los derivados del petr6leo), que
comenzaba con la propiedad del 75% de la produccion
mundial "aguas arriba'—sobre todo en los paises del
Medio Oriente y en Venezuela— y se prolongaba
mediante el desarrollo de una complejay sofisticada
red que controlaba la cadena petrolera "aguas abajo",
anivel mundial.
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Este cartel rindié enormes ganancias a las empresas,
convirtiéndolas en las compafiias mas importantes y
poderosasanivel mundid. Lafuentede susgananciasradico
en la diferencia existente entre el costo de produccién del
petréleo crudo y su precio de ventaen el mercado mundial.
Entrelosafioscincuentay setenta, este costo de produccion
Sse mantuvo constante, siendo en promedio de 0.15 a0.20
ddlaresd barril. Por su parte, € precio del mercado fue, en
promedio, de 1.40 dolares € barril (Mullen, 1978).

2. La nacionalizacion, la desintegracion vertical y la reconstitucion
de los activos en las actividades "aguas arriba”

El cambio de propiedad de los yacimientos petroleros
sometiélasETN petrolerasaun proceso de desintegracion
vertical, obligandolas a contratar con terceros €l petréleo
crudo parasusrefinerias. Lanecesidad de volver acontar
con reservas petroleras y produccion propias fue uno de
los objetivos mas importantes de su estrategia desde
entonces hasta la actualidad.

A raiz de las dos crisis petroleras (schocks), y
especia mente después delasegunda, lasETN petroleras
aumentaron drasticamente sus gastos en exploracion y
desarrollo, y reorientaron sus operaciones en las
actividades "aguas arriba' hacialos paises de la OCDE,

que presentaban como ventaja su mayor seguridad
politica, pero también como desventaja, lade contar con
yacimientos de el evados costos rel ativos de produccion.
En el caso de las principal es empresas petroleras de los
Estados Unidos, los gastos anuales en exploracion y
desarrollo casi se triplicaron de 1978 a 1980, y se
mantuvieron en altos niveleshasta 1985 (véase el gréfico
IV.7). Précticamente €l 90% de los gastos del periodo
1977-1985 serealizaron en Canadd, los Estados Unidos,
y €l Mar del Norte, concentrando los Estados Unidos el
72% (EIA) (http://www.eia.doc.gov/emeu/finance/
frsdata.html).1®

Gréfico IV.7
GASTOS TOTALES DE EXPLORACION Y DESARROLLO DE LAS PRINCIPALES EMPRESAS PETROLERAS
DE ESTADOS UNIDOS Y PRECIOS NOMINALES DEL PETROLEO RAS TANOURA
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Fuente: Organizacién de Paises Exportadores de Petréleo (OPEP), Annual Statistical Bulletin 2000, cuadro 73,
p. 119 (www.opec.org), Energy Information Administration (EIA), Financial Reporting System Public Data,
2001 (http://www.eia.doe.gov/emeu/finance/frsdata.html).

15 Silosdatos hubieran incluido alas grandes empresas petroleras europeas, laimportancia de los Estados Unidos como destino de |os gastos
de exploracion hubiera sido ciertamente menor, y la del Mar del Norte mayor.
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La abrupta caida de los precios del petrdleo a
mediados de los afios ochenta fue acompafada de una
acentuada disminucion de los esfuerzos de exploracion
y desarrollo, mucho mas pronunciada en los Estados
Unidos. Antelapersistenciadelosbajosprecios, lasETN
se propusieron aumentar las inversiones en aquellos
paises en desarrollo que les daban alguin tipo de acceso a
susreservas. Esto seevidenciaen el gréfico V.8, respecto
del incremento desde 1989 en | os gastos de exploracion
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y desarrollo en los paises en desarroll o, tendenciaque se
confirma y acentla notablemente a partir de 1996. En
susinicios, lainversion se concentraba en Asia Pacifico
y Africa. Sin embargo, a contar del segundo quinquenio
de los noventa, se incrementa ostensiblemente en todas
las regiones —con excepcién del Medio Oriente- y al
mismo tiempo comienzan las inversiones en los paises
de laex URSS y de Europa del este (véase €l grafico
IV.9).

Gréfico 1V.8
DESTINO DE LOS GASTOS DE EXPLORACIONY DESARROLLO DE LAS PRINCIPALES
EMPRESAS PETROLERAS DE LOS ESTADOS UNIDOS
(En porcentajes)
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Fuente: Energy Information Administration (EIA), Financial Reporting System Public Data, 2001
(http://www.eia.doe.gov/emeu/finance/frsdata.html).

Américal atinase destacaen lasegundamitad dela
década de 1990, como la region que registré el mas
ingente aumento de lainversion extranjeradirecta (IED)
enexploraciony desarrollo (véase el gréfico1V.9), como
consecuencia de las politicas de apertura a la inversion
privada en casi todos los paises petroleros de laregion,
excepto México.

En el afio 2000, los gastos de exploracion y
desarrollo subieron considerablemente (146%) y su
di stribuci6n geogréafica mostré una marcada ruptura con
la tendencia observada durante los afios anteriores. Si
bien el aumento se produjo en todas las regiones, su

intensidad fue méas notoria en los paises de la OCDE
(203%), y mas acentuada ain en los Estados Unidos
(256%) (EIA, 2002b).

Este notabl e incremento responde en gran medida a
la adquisicion de nuevas areas de exploracion y
desarroll0'® como resultado de unafuerte olade fusiones
y adquisiciones que se produjo en el sector petrolero
durante ese aflo. También se explicapor losaltos precios
del petrdleo prevalecientes, que engrosaron
significativamente las ganancias de las empresas e
incentivaron lasinversionesen lasregiones de altos costos
relativos.

16 Estas adquisiciones representaron el 67% de los gastos de exploracion y desarrollo de las principales empresas petroleras de los Estados

Unidos (EIA, 2001c).



148

CEPAL

Grafico V.9
GASTOS DE EXPLORACION Y DESARROLLO REALIZADOS EN LOS PAISES EN DESARROLLO
POR LAS PRINCIPALES EMPRESAS PETROLERAS DE LOS ESTADOS UNIDOS
(En millones de délares)
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Fuente: Energy Information Administration (EIA), Financial Reporting System Public Data, 2001 (http://www.eia.doe.gov/

emeu/finance/frsdata.html).

3. Desarrollo de la produccién de gas natural y cadena gas-electricidad

La notoria caida de los precios del crudo en 1986, la
posterior liberalizacion progresiva de los sectores
energéticos en varios paises y las crecientes
preocupaciones medioambientales, contribuyeron a
aumentar laimportanciadel gasnatural enlaproduccion
de hidrocarburos (véase el gréfico 1V.10).17 Ello se
observé sobre todo en Canadd, donde las empresas
transnacional es efectuaron considerables adquisiciones
de activos de gas a partir dela segundamitad delos afios
ochenta, con vistas a la exportacion hacia los Estados
Unidos (EIA, 2001a).

Asimismo, creci6 laimportanciadel gas natural en
el consumo mundial deenergiaprimaria(véased grafico
1V.11). Segun estimaciones de la EIA su participacion
aument6 de cerca de 18% en 1970, a 23% en 1999
(superando por primeravez a carbén), y se estima que
alcanzara el 28% en 2020. Se prevé también que su uso
ira acrecentandose como fuente de energia para la
generacion eléctrica, debido a sus ventajas econdmicas
y ambientales. Igualmente, se proyectaque el gasnatural
seraresponsable del 43% del aumento total delaenergia
consumida paralageneracion eléctricaentre 1999y 2020
(EIA, 20023).

Este aumento en la produccion de gas natural vino
aparejado con un incremento de las inversiones en las
actividades "aguas abajo", con la multiplicacion de las
redes de gasoductos para el transporte, de las redes de
distribucion aindustriasy hogaresy de proyectos de gas
natural liquido (GNL) rentabilizados merced a
significativos progresos en las técnicas de licuefaccion
y en €l transporte maritimo. También se multiplicaron
las alianzas estratégicas entre empresas petroleras y
empresas eléctricas y distribuidoras de gas, para la
creacion de una cadena gas-€l ectricidad, favorecida por
laliberalizaciony la privatizacién delos mercados de la
electricidad y del gas natural en gran parte de los paises
delaOCDE Yy delos paises en desarrollo. Desde los afios
noventa en adelante, la estrategia de integracion de las
empresas petroleras tiene como objetivo extenderse
también al segmento del gas natural en una cadena gas-
electricidad que vadesde lasreservas hastael consumidor
final tanto de gas natural, como de el ectricidad generada
apartir del gasnatural. Con estaintegracion, lasempresas
petroleras se proponen asegurar un mercado para sus
reservas, diversificar sus actividades en el segmento
energeético, y disminuir su vulnerabilidad alavolatilidad

17 Cambio favorecido, entre otros factores, por el aumento del precio del gas en los Estados Unidos, y por una medida fiscal en favor de la
produccién de combustibles no convencionales, tomada en 1990 (seccién 29 del Profit Tax Act) (EIA, 2001a).
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Gréfico IV.10
PARTICIPACION DEL GAS NATURAL EN LA PRODUCCION TOTAL DE HIDROCARBUROS
DE LAS PRINCIPALES EMPRESAS PETROLERAS DE LOS ESTADOS UNIDOS, 1974-1999
(En porcentajes sobre la base de barriles equivalentes de petréleo)
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Fuente: Energy Information Administration (EIA), The Majors’ Shift to Natural Gas, Office of Energy
Markets and End Use, U.S. Department of Energy, Washington, D.C., septiembre de 2001.

Gréfico IV.11
EVOLUCION DE LA OFERTA TOTAL MUNDIAL DE ENERGIA PRIMARIA* POR TIPO DE COMBUSTIBLE
(En millones de toneladas equivalentes en petréleo)
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Fuente: Agencia Internacional de Energia (AIE), World Energy Outlook 2001, Organizacién de Cooperacion
y Desarrollo Econémicos (OCDE, Paris, 2001).
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del precio del gas, cuyos ef ectos sobre larentabilidad se
van compensando alo largo de las distintas etapas de la
cadena.

La creciente importancia del gas natural en la
estrategia de las empresas petroleras, que las ha

CEPAL

conducido a expandir sus actividades hacia el conjunto
de la cadena energética, se reflgja claramente en la
creacion, durante los afios noventa, de departamentos
especiales de gasy energia en la estructura organi zativa
detodaslas ETN petroleras.

4. Fusiones y adquisiciones - mayor concentracion industrial

En los Ultimos 20 afios, las ETN impulsaron una mayor
concentracion del mercado petrolero por medio de la
adquisicién de otras empresas, tendencia que surgio a
principios de los afios ochenta, alentada por unabajaen
el valor bursdtil de éstas.’® Lacomprade otras empresas
generd la oportunidad de adquirir reservasy mejorar la
integracion vertical aun costo menor que el de descubrir
petréleo y gas (finding cost), eliminando por tanto el
riesgo exploratorio, y permitiendo asimismo el desarrollo
de sinergias y una reduccién de plantilla (downsizing)
destinada a aminorar costos.

Entre 1981 y 1984, se realizaron operaciones de
fusiones y adquisiciones por un monto global superior a
los 58 000 millones de ddlares, de los cuales 32 000
millones se realizaron en un solo afio (1984), cuando
entraron en escenalas grandestransnacional es petroleras.'®

L as operaciones de fusiones y adquisiciones en el sector
continuaron sumando anualmente montos importantes
hasta finales de los afios ochenta, pero perdieron mucho
vigor durante toda la primera mitad de los afios noventa,
paravolver areanudarse a partir de 1996, en un contexto
debajos preciosdel petréleo. De 1998 a2000 volvieron a
alcanzar las més altas cifras, sumando 140 000 millones
de ddlares en el Ultimo afio (véase € gréfico IV.12). Se
destacan laadquisicion de Mobil por Exxon, lasdeAmoco
y Arco por British Petroleum (BP), las de Finay Elf
Aquitaine por Total, ladeYacimientos Petroliferos Fiscales
(YPF SA.) por Repsol, S.AA.y ladeTexaco por Chevron.
Esta también en ciernes la adquisicién de Phillips por
Conoco, cuya concretizacion depende de la aprobacion
de las autoridades y del voto de los accionistas (véase €l
cuadro 1V.4).

Gréfico IV.12
FUSIONES Y ADQUISICIONES EN EL SECTOR DE LOS HIDROCARBUROS
POR MONTOS SUPERIORES A 1 000 MILLONES DE DOLARES
(En miles de millones de délares)
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Fuente: CEPAL, Centro de Informacion de la Unidad de Inversiones y
Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y
Empresarial, sobre la base de informacién de Thomson Financial

Securities Data, 2001.

18 Un conjunto de factores explican esta baja: i) la tendencia descendente de los precios del petréleo, que comienza paulatinamente desde
1982; ii) el fracaso de las principales ETN en su diversificacion a éareas distintas a la actividad propiamente petrolifera, que afecté su
rentabilidad; iii) una politica de distribucion de dividendos a los accionistas més restrictiva en el sector comparada ala de |os otros sectores

industriales (EIA, 1995).

19 En 1984, Chevron compré Gulf Oil en 13 300 millones de délares; Texaco comprd Getty Qil en 10 200 millones de délares y Mobil

compr6 Superior Oil Corp. en 5720 millones de délares.
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Cuadro V.4
PRINCIPALES FUSIONES Y ADQUISICIONES EN EL SECTOR PETROLERO MUNDIAL ENTRE 1989Y 2001.
OPERACIONES POR MONTOS SUPERIORES A 4 500 MILLONES DE DOLARES
(En millones de délares)
Ao Comprador Pais Empresa adquirida Pais Porcentaje Monto
adquirido
1999 Exxon Corp. Estados Unidos Mobil Corp. Estados Unidos 100 78 946
2000 Total Fina S.A. Francia EIf Aquitaine Francia 95 50 070
1998 British Petroleum Reino Unido Amoco Corp. Estados Unidos 100 48 174
2001 Texaco Inc. Estados Unidos Chevron Corp. Estados Unidos 100 35000
2000 BP Amoco Reino Unido Atlantic Richfield Co. (ARCO) Estados Unidos 100 27 224
2002 Phillips Petroleum Co. 2 Estados Unidos Conoco Inc. Estados Unidos 100 15170
1999 Repsol? Espafia YPF Argentina 98 15 169
1999 Total S.A.¢© Francia Petrofina S.A. Bélgica 99 12769
2001 Transocean Sedco Forex Inc. Estados Unidos R&B Falcon Corp. Estados Unidos 100 9091
2000 Grupo Inversionista Holanda Dordtsche Petroleum Holanda 100 8126
1997 Duke Power Co. Estados Unidos PanEnergy Corp. Estados Unidos 100 7667
2000 Andarko Petroleum Corp. Estados Unidos Union Pacific Resources Group Estados Unidos 100 7 250
2000 Phllips Petroleum Co. Estados Unidos ARCO-Activos petroleros, Alaska Estados Unidos 100 7 000
1998 Inversionistas Italia Ente Nazionale Hidrocarburi (ENI) Italia 13 6 643
2002 PanCanadian Petroleum Ltd. Canada Alberta Energy Company (AEC) Canada 100 6 600
1989 Hanson Reino Unido Consolidated Gold Fields Reino Unido 100 5236
1999 Grupo inversionista Noruega Saga Petroleum AS Noruega 100 4933
2000 BP Petroleum Amoco Reino Unido Burmah Castrol Reino Unido 100 4705
2001 Accionistas minoritarios 4 PETROBRAS Brasil 18 4693
1998 Baker Hughes Inc. Estados Unidos Western Atlas Inc. Estados Unidos 100 4564

Fuente: CEPAL, Centro de Informacién de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial.
a8 Esta operacion todavia no se concretd, pero esta en una etapa avanzada de las negociaciones.
bLa operacion se realiz6 en dos etapas: primero se adquirié el 14.99% en 2 011 millones de délares y luego el 83.24% en 13 158 millones de ddlares.
¢La operacion se realiz6 en dos etapas: primero se adquirié el 41% en 5 298 millones de délares y luego el 57.8% en 7 470 millones de délares.

dSe realizaron ventas de acciones en el afio 2000y 2001: primero se vendio6 el 14.3% en 4 000 millones de délares y luego el 3.3% en 693 millones de ddlares.

Ademés de la bisqueda de ventgjas tales como
mayor rentabilidad, eficiencia, diversificacion geografica,
integracion vertical, y otras, lasfusionesy adquisiciones
tienen también como finalidad alcanzar un mayor
tamario. Ello permitid, por una parte acortar la brecha

con respecto a las grandes empresas publicas,
concentrando los mayores volumenes de reservas y de
produccién; y por otra —una vez emprendido el
movimiento de adquisiciones— protegerse de unaeventual
absorcion.

C. LOS PRINCIPALES AGENTES PRODUCTORES EN EL MERCADO
DE HIDROCARBUROS DE AMERICA LATINAY EL CARIBE

Antes de las reformas a la legislacién petrolera de
principios de los afios noventa, la presencia de ETN
petroleras en América Latinay el Caribe era marginal.
En las actividades "aguas arriba" del sector de
hidrocarburos, la presencia de las ETN petroleras se
limitaba a algunos paises productores medianos y
pequefios, tales como Argentina, Bolivia, Colombia,
Ecuador, Pert, y Trinidad y Tabago, cuya legislacion
permitialainversion privadaen el sector. No sucedialo

mismo en Brasil, México y Venezuela, paises en que la
inversion en dicho segmento del mercado se realizaba
exclusivamente atravésdelas empresas estatales. Enlas
actividades "aguas abgjo", la presencia de las ETN
petroleras era aln més restringida, quedando reservada
en casi todos|os paises alas operacionesdelas empresas
petroleras estatales, sobre todo las actividades de
refinacion, transporte por oleoductosy comercializacion
mayorista de los derivados del petroleo.
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1. Lareforma en el sector de los hidrocarburos

Lareforma abarcd los siguientes campos: a) el régimen
de contratacién en el sector exploracion y produccion
("aguas arriba"); b) las actividades del sector transporte,
refinacion y comercializacion ("aguas abajo"); c) la
modernizacion delasempresas estatalesy laformulacion
de nuevas estrategias empresariales para adecuarse al
nuevo marco del paradigma vigente.

a) Lasreformasal régimen decontratacion en las
actividades " aguasarriba"

La reforma consistio esencialmente, en medidas
orientadas aincrementar lacompetitividad delos paises,
otorgando mayores incentivos al capital de riesgo, con
€l objetivo de evitar su migracion a otras regiones del
mundo, como por gjemplo Rusia, China o los paises
asiaticos de la ex URSS. Estos paises tienen una
importante filiacion petrolifera, y hasta hace pocos afios,
no permitian el acceso a la inversion extranjera. En lo
concerniente a la modificacién del régimen de
contratacion con compafiias extranjeras, se puede
establecer la siguiente tipologia:

i) paisesen queexistial ED enlasactividades " aguas
arriba" y que han otorgado mayores incentivos a las
empresas extranjeras en ladécadade 1990: privatizacion
en Argentina, Boliviay Per(i; mayor participacion en la
produccion de petrdleo y mejores condiciones para las
empresas privadas en Colombia, Ecuador y Trinidad y
Tabago.

i) paisesquehan abiertoalal ED lasactividades" aguas
arriba’, con mantenimiento del papel preponderante de la
empresaedtatd: Bradl y Venezuda

iii) mantenimiento del monopolio del Estado:
México es el Unico pais de la region que no ha
modificado lalegislacion vigente en el sector productivo
de materias primas donde sigue vigente el monopolio
de Petréleos Mexicanos (PEMEX) en laexploracion y
produccion.

b) Lasreformaspetrolerasen lasactividades
"aguas abajo" y ladesregulacién delos
mercados minoristas

En la mayoria de los paises de la region, con la
excepcion de México, sehamodificado lalegislacion en
|as &reas de transporte, refinacion y comercializacion de
petréleo y sus derivados. Las reformas permiten la
inversion privada en estas actividades, las que antes
estaban reservadas, en la mayoria de los casos —con la
excepcion de Argentina y Brasil—, a las empresas
estatales. Asimismo, en muchos paises se han

desregulado los mercados internos (eliminacion de
subsidiosy control de precios) y se hapermitido lalibre
importacién de petréleo y sus derivados.

i) Participacion privada en oleoductos

En casi todos |os paises (con excepcion de México
y Venezuela), los oleoductos parael transporte de petréleo
crudoy susderivados pueden ser construidosy operados
por las empresas estatales y las empresas privadas. En
algunos paises, sin embargo, la empresa privada debe
suscribir previamente contratos de operacion con la
empresa estatal.

ii) Reformasal régimen derefinacion

En précticamente todos los paises analizados (con
la excepcién de México), se ha modificado o reforzado
la legislacién, para permitir la inversion privada en la
refinacion de petrdleo crudo En laactualidad se considera
gue en esta actividad debe existir un régimen de libre
competencia.

iii) Reformasal régimen depreciosinternosde
loscombustibles

En lo querespectaalos precios de los derivados del
petréleo en el mercado interno, latendenciageneralizada
de las reformas es que éstos se fijen de acuerdo a los
precios internacionales. Esta politica ha mejorado
significativamentelosingresos delas empresas petroleras
en general y, en particular, los ingresos de las empresas
petroleras estatales. Los paises que han adoptado esta
politica son: Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Ecuador,
PerGi y México. Para la fijacion de precios existen dos
metodol ogias:

— los precios son completamente libres. Es el caso
de Argentina, Brasil, Chile y Per(i, donde existe un
monitoreo y seguimiento de los precios por intermedio
de organismos gubernamental es.

—los precios son fijados por un ente gubernamental.
Es el caso de Bolivia, Ecuador y México. En Bolivia,
el precio a consumidor tiene un tope maximo fijado
por el ente regulador. En Ecuador, una ley fija el
esquema de regulacién de los precios de los
combustibles para el mercado interno, sobre la base de
un mecanismo que tomaen cuentalos precios de paridad
deimportacion, alos que se agregan otros costos como
fletes e impuestos. En México, toda la estructura de
precios esta regulada por el Comité de Precios de
Productos Petroliferos, Gas Natural y Productos
Petroquimicos (Campodoénico, 1996 y 2000; OLADE,
2000; Sanchez-Albavera, 1997).
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¢) Modernizacién delas empresas estatales no
enajenadasy privatizacion en Argentina,
Boliviay Peru

La participacién estatal sigue dominando el
mercado |latinoamericano de hidrocarburos. El poder
economico de las empresas petroleras —otorgado por
la renta petrolera (véase el recuadro I1V.1)-y el
caracter estratégico del producto —que incide
significativamente en la competitividad global de la
economia—, obligaron a los paises a enfrentar el
proceso de privatizacion con prudencia, concibiendo
asociaciones estratégicas con capital es transnacional es
en lugar de la privatizacién o estimulando la
participacion privada en los diferentes segmentos del
mercado, con |la excepcion de Argentina, Bolivia 'y
Peri donde el Estado procedié a enajenar
completamente las empresas.

L aparticipacion de nuevos actoresy laintroduccion
de algun grado de competencia, obligaron alas empresas
estatales a la modernizacion de su gestion, creando
admini straci ones descentralizadas por areas de negocios
y holdings, haciendo mas transparente la actividad de
cada uno de los negocios petroleros (exploracion y
produccién, refinaci on, transporte, comercializacion, gas
natural), mejorando la eficiencia administrativa y de
gestion y asegurando mejores niveles de rentabilidad y
beneficios al consumidor.?°

Enlospaisesen quelareformasectorial significd la
total engjenacion de activos publicos, la estrategia
adoptada tuvo diversas motivaciones (Booz-Allen &
Hamilton, 1993; Kozulj y Bravo, 1993; Kozulj, 2002).
En el caso de Argentina, la reforma petrolera estuvo
fuertemente condicionada por factores macro-
economicos. Su objetivo principal fue la maximizacion
del valor presente de los hidrocarburos, mediante el
aumento de produccion. Esto debia generar dos efectos
positivos: i) mejorar las cuentas externas por efecto del
saldo exportable y por la afluencia esperada de |ED,
ii) mejorar las cuentasfiscales, graciasal aporte de capital
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resultante de la venta de la empresa 'y ala eliminacion
del pesofiscal querepresentabaY PF producto deladificil
situacion financiera en la que se encontraba.?

En el caso de Per(, el principal objetivo de la
privatizacion fue atraer capitales extranjeros, en sefial
del nuevo rumbo de la politica econémica del pais,
dejando en un segundo plano el precio que pudiera
obtenerse por |0s activos de la empresa (Booz-Allen &
Hamilton, 1993). A diferencia del caso argentino, el
ingreso de recursos fiscales no fue un objetivo central,
debido aquelas cuentas publicas estaban equilibradasy
el nivel dereservasinternacionaleseraato. Laestrategia
de privatizacion, basada en la desintegracion de la
empresa también lo diferencid del proceso seguido por
el pais vecino, donde se vendié YPF como empresa
integrada verticalmente.

Bolivia, entanto, desarroll 6 unaestrategiadestinada
a capitalizar la empresa estatal e incrementar el ahorro
del pais. La capitalizacion de los campos petroleros de
Yacimientos Petroliferos Fiscales Bolivianos (Y PFB) y
del sistema de oleoductos exigi6 al inversionista aportar
en inversiones el 100% del valor de mercado de los
activos, obteniendo asi nuevas acciones equivalentes al
50% del capital total delanuevaempresa. El 50% restante
de las acciones quedé como propiedad de los fondos de
pensiones bolivianos.

En contraste con €l caso deArgentina, Boliviay Per(
—paises con riquezas petroleras que enajenaron sus
respectivas empresas estatales de hidrocarburos— cabe
resaltar el caso de Chile, pais que importa el 95% del
petréleo que consume y que ha buscado, a través de su
empresa estatal, un abastecimiento seguro de petroleo
fueradesuterritorio. Paratal efecto, laEmpresaNacional
de Petroleo (ENAP) ha creado, en 1990, una filial
(SIPETROL) especialmente dedicada a explorar y
explotar petréleo en el extranjero. En el afio 2000, ENAP
produjo 5 000 barrilesdiariosen laregién de Magallanes,
mientras que SIPETROL produjo 15 000 barrilesdiarios
en |los diferentes campos ubicados en el extranjeroy en
los cual es tiene participacion.

20 Paraun andlisis detallado de las reformas de las empresas estatales de hidrocarburos de Brasil, Colombia, Ecuador, México y Venezuela,

véase Campoddnico (1996).

21 Esta dificil situacién se debia a restricciones institucionales que le habian impedido durante varios afios actuar segin una légica de
busqueda de beneficios y que la utilizaban como instrumento de politica antiinflacionaria y de subsidios a las empresas contratistas
nacionales. El jemplo més ilustrativo de ello fue la entrega a éstas —sobre todo durante la Gltima dictadura militar— de &reas exploradas y
desarrolladas por Y PF. La produccion de estas areas, ahora explotadas por los contratistas privados, debia ser comprada por Y PF a precios
superiores alos que esta empresa podia conseguir por su venta alas refinerias privadas. La deuda deY PF en divisas extranjeras pasé de 640
millones de délares en 1976 a 4 646 millones de délares en 1982 (Kosulj y Bravo, 1933; Gadano, 1998; Kosulj, 2002).
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Recuadro V.1

LA IMPORTANCIA DE LA RENTA PETROLERA EN AMERICA LATINA

Para tener una aproximacion de la
importancia de la renta petrolera en
América Latina, se realizé un
ejercicio en cinco paises productores
de petréleo (Argentina, Colombia,
Ecuador, México y Venezuela),
definiendo la renta como la diferencia
entre el precio internacional del
petréleo y los costos de produccion,
multiplicada por los voliumenes de la
misma.

Este ejercicio considera el
precio internacional promedio de las
exportaciones de petréleo crudo de
cada uno de los paises para 1998
(afio de precios bajos) y 2000 (afio

Como puede apreciarse, la renta
petrolera generada por la produccién de
petréleo alcanza cifras muy importantes.
Por ejemplo, en México y Venezuela, en
el afio 2000, ésta habria sido de 22 500
y 22 700 millones de ddlares,
respectivamente (véase el gréafico). En
1998, afio en que los precios del
petréleo fueron los mas bajos de toda la
década, la renta petrolera de estos
paises habria sido de 7 300 y 10 100
millones de doélares, respectivamente.
Para Argentina, Colombia y Ecuador, la
renta petrolera habria sido inferior,
aungue significativa en términos
relativos para cada uno de ellos.

de precios altos). Los costos de calculados no incluyen la inversién en
produccién de petréleo en délares por exploracién de nuevas reservas y el
barril provienen de informacioén oficial desarrollo de los nuevos yacimientos,
de las empresas. gue son esenciales para la

El resultado obtenido es un continuidad de la industria. Por tanto,
estimado del monto maximo que una parte de esta renta petrolera es
podria percibirse en caso de que toda normalmente destinada para estos
la produccién se vendiera al precio fines por las empresas; ii) la renta
internacional promedio de las petrolera se divide entre los actores
exportaciones, tanto en el mercado empresariales de la industria petrolera
interno como externo. Por ello, es (las empresas privadas y la empresa
importante destacar que estas cifras estatal) y el fisco de cada pais. En el
deben ser entendidas GUnicamente andlisis que desarrollamos no se
como valores referenciales. También realiza una desagregacion cuantitativa
consideramos necesario resaltar dos de la renta generada, pues ello
puntos adicionales: i) los montos excede los limites de este trabajo.

EJERCICIO DE CALCULO DE LA RENTA PETROLERA EN PAISES SELECCIONADOS

Precios Renta diferencial Produccién Renta petrolera
Costo promedio 1) 2) =(1)*(2)
de pro-
duccién 1998 2000 1998 2000 1998 2000 1998 2000
DGl barril Millones Millones
QENES (o L2 de barriles de dblares
Argentina 2.6 10.0 24.0 7.4 21.4 309 281 2288 6012
Colombia 3.2 125 28.6 9.3 25.4 270 251 2521 6 365
Ecuador 25 9.2 24.9 6.6 22.4 137 146 906 3276
México 2.0 8.6 22.1 6.6 201 1121 1120 7352 22 466
Venezuela 1. 9.9 22.0 8.4 205 1197 1105 10099 22 657

Fuente: OLADE. Sistema de Informacién Econémica y Energética. (SIEE). http://www.olade.org.ec/
sieehome/home_siee.htm; y gréfico IV.4

Renta Petrolera en paises seleccionados
(En millones de ddlares)

25

La renta petrolera generada en

225 227 estos paises tiene dos efectos
' positivos importantes para sus
economias: por una parte, permite el

20

15

aumento de los ingresos fiscales, por
medio de las contribuciones de la
empresa estatal, y por otro, genera un

10

flujo importante de divisas como
producto de las exportaciones del

10.1 crudo. Sin embargo, también pueden

6,0 6,4

7,4 haber efectos negativos, como la
llamada “enfermedad holandesa”, es
decir, la revaluacién de la moneda

3,9 . .
nacional como consecuencia del

0,9 aumento extraordinario de divisas.
Finalmente, cabe sefialar lo crucial

Argentina Colombia

Ecuador México Venezuela que resulta para los paises una
correcta administracion del uso de

estos recursos extraordinarios.

O Renta Petrolera 1998

H Renta Petrolera 2000

Fuente: Cuadro anterior.
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2. Dimensioén de las empresas estatales y su incidencia en el mercado petrolero

El papel predominante que conservan las empresas
estatalesen laproduccion regional (véasee gréfico 1V.13),
en las inversiones, en sus ventas, en el volumen de
utilidades y en las exportaciones regionales, pone de
manifiesto laimportancia de su estrategia de crecimiento
y € espacio quelesotorgan alas ETN en € sector.

En la clasificacion del afio 2000 para las 500
empresas de mayoresventasen Américal atina(América
Economia, 2001) (véase el cuadro 1V.5), las empresas
estatalesPDV SA y PEMEX encabezan lalista, superando
a todas las compafiias privadas de la regién, mientras

gque PETROBRAS ocupa €l cuarto puesto y varias otras
se ubican entre las 120 primeras. A su vez, las empresas
petroleras estatales fueron en el afio 2000 |as de mayores
ventas en sus paises, salvo en Brasil donde Telefonica
S.A. super6 a PETROBRAS, y en Chile, donde
CODELCO (empresa estatal de la mineria del cobre)
superé a ENAP. En ese mismo afio, los altos precios
internacionales del petrdleo favorecieron las ventas de
estas empresas, que ascendieron a 140 000 millones de
ddlares, 1o que representd el 16% del total consolidado
paralas primeras 500 firmas de laregion.

Gréfico IV.13
PRODUCCION DE PETROLEOY GAS NATURAL POR PRINCIPALES EMPRESAS
PRODUCTORAS EN AMERICA LATINA Y EL CARIBE, 2000
(Clasificacion segun produccion de petréleo)

PEVEX |—— | |
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EcopeTROL®
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PETROECUADOR®
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TotalFinaHf
Chevron Texaco
Petrotrin¥
Shell

Exxon Mobil" no disponible

W Petréleo en millones de barriles

O Gas natural en miles de millones de

pies cubicos
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Fuente: Oil & Gas Journal, “OGJ 200, shrinks as Financial results rocket, Special Report”, 1° de octubre de 2001. Repsol-YPF, 2001,
Annual Report on Form 20-F Pursuant to Section 13 or 15(d) of the Securities Exchange Act of 1934 for the fiscal year ended:
December 31, 2000, Commission file number 1-10220, United States Securities and Exchange Commission, Washington, D.C. BP
P.L.C., 2002, Annual Report on Form 20-F Pursuant to Section 13 or 15(d) of the Securities Exchange Act of 1934, for the fiscal
year ended: December 31, 2001, Commission file number 1-6262, United States Securities and Exchange Commission, Washington,
D.C. PEREZ COMPANC S.A., 2002, Memoria Resefia Informativa y Estados Contables al 31 de diciembre de 2001 y 2000,
juntamente con el Informe del Auditor e Informe de la Comision Fiscalizadora. TOTALFINAELF S.A., 2001, Annual Report on Form
20-F Pursuant to Section 13 or 15(d) of the Securities Exchange Act of 1934 for the fiscal year ended: December 31, 2000,
Commission file number 1-10888, United States Securities and Exchange Commission, Washington, D.C. CHEVRON TEXACO
Corporation, 2002, fourth quarter 2001 earnings release investor relations supplement, january 29; ROYAL DUTCH PETROLEUM
COMPANY, 2001, Annual Report on Form 20-F Pursuant to Section 13 or 15(d) of the Securities Exchange Act of 1934 for the fiscal
year ended: December 31, 2000, Commission file number 1-4039, United States Securities and Exchange Commission, Washington,
D.C. EXXON MOBIL CORP, 2001, Annual Report on form 10-K Pursuant to Section 13 or 15(d) of the Securities Exchange Act of
1934 for the fiscal year ended: December 31, 2000, Commission file number 1-2256, United States Securities and Exchange

Commission, Washington, D.C.

a Petrdleos Mexicanos. P Petrdleos de Venezuela, S.A. ¢ Petroleo Brasileiro. 9 Empresa Colombiana de Petroleos. € Petréleos del
Ecuador. f British Petroleum Amoco. 9 Petroleum Company of Trinidad and Tobago Ltd. " En el caso de Exxon Mobil, las cifras de
produccién de petréleo y gas en América Latina aparecen en el rubro “otros fuera de los Estados Unidos”, a diferencia de otras regiones
como Asia Pacifico y Africa que aparecen especificamente como regién, cuando su importancia lo justifica (por ejemplo, Africa aparece
especificamente en el caso de la produccién de petréleo, pero no en el caso del gas), lo que demuestra que la importancia de América
Latina en las operaciones productivas de materias primas de la empresa es reducida.
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El rendimiento econdmico delasempresas petroleras
estatal es también hatenido un comportamiento favorable
en los Ultimos afios, como consecuencia de la
modernizacion en su administracion, de su gestion y
debido alaaplicacion de regimenes de liberalizacion de

CEPAL

precios, que permitieron eliminar los histéricos subsidios
financiados por las empresas estatales. Ello permitio a
PDVSA y a PETROBRAS, en € afio 2000, obtener la
mas el evadacifraregional en utilidades netas, superando
en ambos casos los 5 000 millones de ddlares.

Cuadro V.5
LAS EMPRESAS ESTATALES PETROLERAS SEGUN LA CLASIFICACION
DE LA REVISTA AMERICA ECONOMIA, 2000
(En millones de délares)

Ventas Utilidad neta Activos totales Exportaciones
1) PDVSA?® 53 234 7 326 55 856 26 584
2) PEMEX?® 51 558 843 46 990 16 300
4) PETROBRAS ¢ 25 459 5085 34 253 1 456
27) ECOPETROLY 4147 524 8 094 2 565
71) PETROECUADOR 2541 1430 2 468 1321
106) ENAP® 1709 51 1260 141
120) PETROPERU 1611 24 669 150
Total 140 259 15 283 149 590 48 517

Fuente: América economia, N° 213, agosto de 2001.
a Petroleos de Venezuela, S.A.

b La metodologia oficial de calculo subvalta las utilidades de Petroleos Mexicanos (PEMEX).

¢ Petréleo Brasileiro.

d Empresa Colombiana de Petrdleo.

¢ Empresa Nacional de Petréleo (Chile).
fPetréleos del Perd.

Las exportaciones de las empresas estatales
petroleras alcanzaron a 48 000 millones de ddélares en
2000, o querepresentael 14% del total de exportaciones
de bienes de laregion en ese afio (CEPAL, 2002b). Esta
contribucién en divisasresultamuy significativaparalas
economias de todos estos paises, no solamente desde €l
punto de vista delabalanza de pagos, sino tambiénen el
terreno fiscal . L as empresas estatal es petrol eras poseen
ademas activos por un valor estimado en 150 000
millones de ddlares —correspondiéndoles los primeros
lugaresaPDV SA, PEMEX y PETROBRAS, cifrasque
deben aumentar, pues los planes de inversion para los
préximos afios se han incrementado significativamente.?
Las inversiones totales anuales** de estas empresas
mantuvieron unatendenciaascendente durante la pasada
década, apesar delaprivatizacion detresde ellasdurante

este periodo. El monto de inversién del conjunto crecié
de 11 000 millones de ddlaresen 1991 acercade 16 000
millones en 2000, correspondiendo los montos mas
elevados a PDVSA, PEMEX y PETROBRAS (véase el
cuadro 1V.6).

Lasinversiones delas empresas petrol eras estatales
superan ampliamente las realizadas por las empresas
privadas en €l sector de los hidrocarburos en la regién.
De acuerdo a calcul os realizados por estainvestigacion,
los gastos de capital efectuados por las empresas
extranjeras durante el segundo quinguenio delosnoventa
en AmeéricalLatinay € Caribe (excluidoslosrelativos a
adquisicion de activos), han alcanzado un monto anual
promedio cercano a 5 500 millones de ddlares, que
equivale alatercera parte de la inversion realizada por
las empresas publicas estatales.

22 Ademés, representa unaimportante herramienta macroeconémicaen manos de | os gobiernos para atenuar |os ef ectos desestabilizadores
(sobre las cuentas publicas, la emisiéon monetaria y la inflacién) de una devaluacién forzada por una crisis externa.

23 En el caso de PEMEX, el presupuesto aprobado por el Congreso para el afio 2001 consigna inversiones por 14 600 millones de
ddlares, lo que duplica el monto invertido en 2000. En el caso de PDVSA, el Plan de Negocios 2000-2009 contempla inversiones por
59 000 millones de délares. Mientras que el Plan Estratégico de PETROBRAS 2001-2005 considera inversiones por 31 000 millones

de ddlares.

24 Las inversiones totales corresponden a inversiones en exploraciéon y produccion, refinerias, plantas de lubricantes, transporte,

distribucién y comercializacion de hidrocarburos.
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Cuadro V.6
AMERICA LATINA: INVERSIONES TOTALES DE EMPRESAS PETROLERAS ESTATALES, 1990-2000
(En millones de délares)

Empresa 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
PDVSA? 4192 4405 4598 4766 5089 5388 5905 5241 4207 4296
PEMEXP® 2995 2927 2718 2966 2468 3395 4625 5820 5627 6806
PETROBRAS ¢ 2118 2157 2351 2165 2290 3257 3359 3394 4840 4178 4148
YPFd 902 811 1333 PRIVATIZADA ——
ECOPETROL ¢ 284 238 441 835 553 1090 1158 1308 594 631 497

PETROECUADOR, 2001, Unidad de
Planificacién Corporativa,

www.petroecuador.com.ec 100 187 131 133 154 147 171 103 45 17 48
ENAP 65 98 109 119 116 127 148 274 230 153 128
YPFB9Y 100 105 108 70 72 35 40 CAPITALIZADA
PETROPERU" 51 44 39 54 68 90 PRIVATIZADA

PETROTRIN' 102 83 97 69
Total 2718 10918 11322 12025 10985 12303 13761 15692 16867 14882 150922

Fuente: Petréleo Brasileiro (PETROBRAS), Informe annual, 1999, 2000 (http://www.petrobras.com.br); Petréleos Mexicanos (PEMEX), Anuario estadistico,
2000, 2001; Petréleos de Venezuela (PDVSA), Informe anual, varios afios (http://www.pdvsa.com); Empresa Colombiana de Petréleos
(ECOPETROL), Informe anual, varios afios (http://www.ecopetrol.com); Ministerio de Energia y Minas de Perl, Anuario estadistico de
hidrocarburos, varios afios (http://www.mem.gob.pe); Empresa Nacional del Petréleo (ENAP), Memoria anual, varios afios (http://www.enap.cl);
Empresa Estatal Petrolera de Ecuador (PETROECUADOR), Unidad de Planificacién Corporativa (http://www.petroecuador.com.ec);
(PETROTRIN), Informe anual, varios afios (http://www.petrotrin.com).

apetréleos de Venezuela, S.A. P Petréleos Mexicanos. ©Petréleo Brasileiro.

dYacimientos Petroliferos Fiscales. ©Empresa Colombiana de Petréleo.

fEmpresa Nacional de Petréleo (Chile). 9 Yacimientos petroliferos Fiscales Bolivianos. "Petréleos del Perd. Petroleum Company of Trinidad and

Tobago Ltd.

3. Dimensién de las ETN en el sector de los hidrocarburos
en América Latinay el Caribe

Las reformas de los afios noventa abrieron nuevas
oportunidades de inversién en América Latina para las
ETN petroleras, atrayendo anuevos actoresy provocando
nuevosflujosdeinversion. Entre ellos se encuentran tanto
las grandes empresas petroleras (BPAmoco, Royal Dutch
Shell, TotalFinaElf, Chevron Texaco, Exxon Mobil),
como empresas de menor tamafio, europeas y
estadounidenses (Repsol-Y PF, Phillips Petroleum,
Conoco, y otras). También han surgido empresas
latinoamericanas, principalmente argentinas, que
aprovecharon |la privatizacion de las empresas estatales
para consolidarse en su propio mercado y luego
expandirse hacia otros paises petroleros de la region
(Pérez Companc, Pluspetrol, Resources Corporation,
entre otras).

a) ImportanciadelasETN en € sector delos
hidrocarburos

LasETN petroleras, como se ha podido apreciar en
el grafico 1V.13, ocupan un lugar secundario en la
produccion de hidrocarburos en la region, salvo en el
caso de Repsol-Y PF que, al tomar posesion delosactivos
de la ex estatal YPF S.A. a finales de 1999, subié
considerablemente sus volUmenes de produccion. A su

vez, laparticipacion de AméricaL atinaen laproduccién
de hidrocarburos de las ETN es reducida (excepto en el
caso de Repsol-Y PF), sobre todo en | os casos de Exxon
Mobil y Royal Dutch Shell (véase el grafico 1V.14),
empresas que ocupan el primer y segundo lugar en la
clasificacion mundial delasempresas privadas petroleras
en cuanto a volumen de produccion de crudo. El papel
secundario de las empresas privadas en la oferta de
hidrocarburos en la regién no se debe Unicamente a la
modalidad delareformasectorial, sino también a hecho
de que la apertura es reciente y buena parte de las
inversiones privadas estan entrando en su etapa de
exploracion, salvo en el caso de |os paises que optaron
por la privatizacion, donde un fuerte componente de la
|ED setradujo en comprade activos de produccion, y en
el caso delafajadel Orinoco en Venezuela, donde ya se
hainiciado la produccién de crudo extrapesado.

Respecto del gasnatural, lainversion extranjerafue
maés dindmicay se puede proyectar un mayor crecimiento
de laimportancia de las ETN en el sector, debido ala
privatizacion de ricos campos gasiferos en Argentina,
Boliviay Per(, y alos notables éxitos exploratorios en
Boliviay Trinidad y Tabago (véanse los recuadros V.2
y IV.3), paises en que seimplementaron fuertesincentivos
alainversion privada.
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En los grandes paises productores de hidrocarburos,
lainversién privada también recibié mayores incentivos
en € area del gas, cuyo desarrollo requiere de ingentes
inversiones para la creacion de nuevos mercados y la
construccion de una amplia infraestructura. El
protagonismo de las ETN en materia de gas natural es
particularmente manifiesto en la region andina sur. Por
iniciativa de las empresas privadas deseosas de valorizar

CEPAL

las grandes reservas de gas que poseen en Argentina y
Bolivia,?® ella estd siendo atravesada por unavastared de
gasoductos, quetienen su origen en los paises que cuentan
con ricos yacimientos de gas natural y estan destinadas a
los paises deficitarios (Brasil, Chile y Uruguay). En esta
region se estan planificando también ambiciosos proyectos
de GNL para el abastecimiento de mercados lejanos, ta
como se harealizado en Trinidad y Tabago.

Gréfico IV.14
IMPORTANCIA DE AMERICA LATINA EN LA PRODUCCION DE HIDROCARBUROS
DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES PETROLERAS
(En porcentajes sobre la base de cifras en barriles equivalentes de petréleo)
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Fuente: Repsol-YPF S.A., Annual Report on Form 20-F Pursuant to Section 13 or 15(d) of the Securities Exchange Act of 1934 for
the Fiscal Year Ended: December 31, 2000, Commission File N° 1-10220, United States Securities and Exchange Commission,
Washington, D.C., 2001 (www.repsol-ypf.com); BP PLC, Annual Report on Form 20-F Pursuant to Section 13 or 15(d) of the
Securities Exchange Act of 1934 for the Fiscal Year Ended: December 31, 2001, Commission File N° 1-6262, United States
Securities and Exchange Commission, Washington, D.C., 2002; Pérez Companc, S.A., Memoria y resefia informativa y
estados contables al 31 de diciembre de 2001 y 2000 juntamente con el Informe del Auditor e Informe de la Comision
Fiscalizadora, 2002; TotalFinaElf S.A., Annual Report on Form 20-F Pursuant to Section 13 or 15(d) of the Securities
Exchange Act of 1934 for the Fiscal Year Ended: December 31, 2000, Commission File N° 1-10888, United States Securities
and Exchange Commission, Washington, D.C., 2001; ChevronTexaco Corporation, Fourth Quarter 2001. Earnings Release
Investor Relations Supplement, 29 de enero de 2002; Royal Dutch Petroleum Company, Annual Report on Form 20-F
Pursuant to Section 13 or 15(d) of the Securities Exchange Act of 1934 for the Fiscal Year Ended: December 31, 2000,
Commission File N° 1-4039, United States Securities and Exchange Commission, Washington, D.C., 2001; Exxon Mobil
Corp, Annual Report on form 10-K Pursuant to Section 13 or 15(d) of the Securities Exchange Act of 1934 for the Fiscal
Year Ended: December 31, 2000, Commission File N° 1-2256, United States Securities and Exchange Commission,
Washington, D.C., 2001.

25 En €l caso del principal gasoducto que une Bolivia con Brasil, el protagonismo de la estatal PETROBRAS ha sido decisivo para la
concrecion del proyecto.
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BOLIVIA: ABUNDANTES NUEVAS RESERVAS DE GAS NATURAL

Desde 1997, se han producido
importantes inversiones privadas en
exploracion de gas natural en zonas
del pais anteriormente poco
exploradas, como es la region de
Tarija. Estas inversiones han
permitido casi decuplicar en cuatro
anos —de 1998 a 2001- las reservas
de gas natural probadas y probables
de Bolivia, que pasaron de 5.6 a 52.8
billones de pies cubicos (BPC).

En un primer momento, el
principal objetivo de los esfuerzos
exploratorios era cumplir con los
compromisos de exportacion
pactados con Brasil y para cuyo
efecto se procedi6 a la construccién
del gasoducto Santa Cruz-Sao
Paulo-Porto Alegre. Sin embargo, la
magnitud de los nuevos
descubrimientos ha superado con

BOLIVIA: RESERVAS DE GAS
NATURAL, A SEPTIEMBRE DE 2001

Partici- Reser-
pacién servas
(en (en billo-
porcen- nes de
tajes) pies cl-

bicos)
Caipipendi 13.6
Repsol-YPF (operador)  37.5 5.1
British Gas 375 5.1
British Petroleum 25 3.4
Tarija oeste 9.27
TotalFinaElf (operador) 41 3.80
British Gas 25 2.32
Exxon-Mobil 34 3.15
San Antonio 5.26
PETROBRAS (operador) 35 1.84
Andina (Repsol-YPF) 50 2.63
TotalFinaElf 15 0.79
San Alberto 11.06
PETROBRAS (operador) 35 3.87
Andina (Repsol-YPF) 50 5.53
TotalFinaElf 15 1.66
Madrejones
Pluspetrol 100 6.0
Ttotal reservas Tarija 45.19
Total reservas Bolivia 52.85

Fuente: Viceministerio de Energia e
Hidrocarburos de Bolivia (VMEH).
International Gas Report,
N° 433,17/9/2001.

¢COMO COMERCIALIZARLAS?

creces la capacidad de absorcion del
mercado brasilefio, y abierto nuevas
perspectivas tanto para las empresas
privadas como para el gobierno
boliviano.

Por parte del gobierno, si bien el
uso del gas natural se encuentra
actualmente fuertemente enfocado
hacia el mercado brasilefio, se esta
pensando en una estrategia de
diversificacion y de
internacionalizacion sobre la base del
gas natural. Esta estrategia tiene dos
ejes principales: el primero apunta
hacia el Cono Sur, en donde Bolivia
aspira a convertirse en el centro de
conexién de los proyectos de
integracion energética de gas natural,
asi como a agregar valor a sus
exportaciones mediante el desarrollo
de centrales de generacion eléctrica y
de una industria petroquimica. El
segundo indica hacia América del
Norte, y precisa de la construccion de
un acceso al Pacifico, para el que
entraron en competencia el puerto de
Mejillones al norte de Chile, y el
puerto de llo al sur de Perd, lo que
involucro intereses gubernamentales,
y despert6 consideraciones de orden
geopolitico.

Por parte de las empresas (véase
el cuadro), la gran cantidad de gas
natural descubierto las ha empujado a
buscar nuevos usos para monetizar sus
reservas. Al margen de la exportacion a
Brasil desde el gasoducto, han
prosperado varios proyectos, siendo el
mas ambicioso el que busca exportar
gas natural licuado (GNL) a México y
California. Esto implica la construccién
de un gasoducto hasta la costa del
Pacifico; una planta de licuefaccion y
todas las facilidades complementarias en
el puerto de partida; y la construccion de
una planta de regasificacion en el puerto
de destino. La inversion total del proyecto
(incluida aquella en los mercados de
destino) se estima en 6 000 millones de
ddlares, cuya tercera parte se
materializara en el Cono Sur. En julio de
2001 se form6 el Consorcio Pacific LNG
para ejecutar el proyecto que esta

integrado por Repsol-YPF (37.5%),
British Gas (37.5%) y PanAmerican
Energy (25%) (controlada por BP
Amoco). Ademas, TotalFinaElf y Exxon
Mobil han entrado en conversaciones
para integrar este consorcio.

Este proyecto ha despertado el
interés de un consorcio liderado por la
empresa argentina Pluspetrol, que
opera el yacimiento de Camisea en
Perd, el mas importante del pais, con
reservas de 12 BPC de gas y 650
MMB de condensados de petréleo. El
proyecto inicial de Camisea consiste
en captar y conducir el gas natural
proveniente de los yacimientos, hacia
una planta de separacion de liquidos,
donde se acondiciona para que pueda
ser transportado por un gasoducto
hasta los mercados en la costa central
peruana, mientras que el gas
excedente se reinyecta a los
reservorios productivos. Ahora se esta
contemplando la posibilidad de
agregar al proyecto inicial, un nuevo
proyecto de exportacion de GNL hasta
el Pacifico norte, por lo que
actualmente se disefia un ducto que
permitira triplicar la capacidad de
transporte con respecto a la
concepcion original del proyecto.

El consorcio mencionado ofrece
la ventaja sobre sus competidores en
Bolivia, de que la construccion del
ducto desde Camisea hasta Pisco en
la costa central (a 200 km al sur de
Lima) esta ya por empezar, lo que
significa que llegaria primero a la
costa pacifica. La mayor cercania de
Camisea a la costa representa
también otra ventaja en cuanto a los
costos del transporte. Tiene, sin
embargo, la importante desventaja de
la cantidad limitada de reservas
probadas para un proyecto de tal
magnitud, a menos que se descubran
grandes reservas en los lotes
adyacentes a Camisea cuya préxima
licitacion esta despertando el interés
del consorcio que opera en Camisea,
asi como de las petroleras
TotalFinaElf, Repsol-YPF y Occidental
Petroleum.

Fuente: Lykke E. Andersen y Mauricio Meza, The Natural Gas Sector in Bolivia: An Overview, La Paz, Instituto de Investigaciones
SocioEconémicas, Universidad Catélica Boliviana 2001; Viceministerio de Energia e Hidrocarburos de Bolivia, International
Gas Report, Unidad de Politicas e Inversion, N° 433, La Paz, 17 de septiembre de 2001; Business News America, 19 de
diciembre de 2001 (http://www.bnamericas.com); Diario Gestién, 23 de octubre de 2001; E/ Diario, La Paz, 6 de julio de
2001; La Prensa, La Paz, 6 de julio de 2001; Infonegocio, Lima, 24 de enero de 2002 (http://www.infonegocio.com.pe.).
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Recuadro 1V.3

CEPAL

DESARROLLO DE LA INDUSTRIA DEL GAS NATURAL EN TRINIDAD Y TABAGO

La exploracién y produccién de gas
natural por parte de empresas privadas
en Trinidad y Tabago, ubicada a unos

7 km. de la costa este de Venezuela,
ha sido fuertemente incentivada por las
autoridades de este pais en los afios
noventa, lo que ha atraido a varias
ETN petroleras, entre las que se
destaca Amoco. Se realizaron asf
importantes inversiones a partir de
mediados de la década de 1990, que

permitieron el descubrimiento de

cuantiosas reservas de gas natural. El
notable crecimiento de la produccion de
gas natural del pais —cuyos volimenes

anuales se duplicaron entre 1995 y

2000 (véase el cuadro)— ha impulsado

las exportaciones de este bien y ha
permitido un importante desarrollo
industrial del gas en proyectos
petroguimicos y termoeléctricos.

Ademas de las principales empresas

Produccién annual de gas natural por empresa

(En millones de pies ctbicos)

productoras de gas natural que
figuran en el siguiente cuadro, otras
empresas tienen presencia en las
actividades “aguas arriba”, como
TotalFinaElf, Exxon Mobil y Shell, que
adquirieron licencias de exploracién,
y Repsol-YPF, que adquirié en enero
de 2000 el 10% de las reservas
pertenecientes a BP, con una opcion
de compra (de 3 afios de plazo) del
20% adicional.

Compafiia 1996 1997 1998 1999 2000

BP Trinidad and Tobago LLC 216.253 194.238 225.109 347.137 384.750
EOG Resources Limited 54.253 48.801 49.987 43.671 54.563
British Gas 22.377 56.625 64.217 53.184 85.821
Trinmar Limited 2 13.277 13.921 16.370 16.937 15.352
Petrotrin P 7.373 6.922 6.806 5.427 5.672
Otras 5.401 2.037 928 902 477
TOTAL 318.934 322.544 363.417 467.258 546.635

Fuente: Ministerio de Energia e Industrias Energéticas de Trinidad y Tobago, 2002, http://www.energy.gov.tt
a Trinmar Limited la componen dos compafiias: Petrotrin (66 2/3 %) y Texaco Trinidad Inc. (33%/3%).
b Petrotrin es la empresa estatal de Trinidad y Tobago Ltd.

La exportacion de gas natural
tiene como destino principalmente
los mercados del noreste de los
Estados Unidos y Espafia. En 1996
comenzo la construccién de la planta
Atlantic LNG, con capacidad de
procesamiento de 3 millones de
toneladas anuales (mmta), que
involucré una inversion de 965
millones de délares y la convirtié en
la Gnica gran planta de licuefaccion
de gas natural de América Latina y
el Caribe, cuya produccién comenzé
en 1999. El consorcio propietario
esta formado por Amoco Trinidad
(LNG) B.V. (34%), British Gas
Trinidad LNG Limited (26%), Repsol
LNG Port Spain B.V. (20%), National

Gas Company of Trinidad and Tobago
LNG Limited (10%, empresa estatal) y

Cabot Trinidad LNG Limited (10%).

el afio 2000 ha comenzado la
construccion de dos plantas
adicionales que deberian estar

En

terminadas en 2003, con el objetivo de
triplicar la capacidad de produccion
(de 3 a 10 mmta), con una inversion

de 1 300 millones de ddlares. Las
empresas propietarias son Amoco

Trinidad (LNG) B.V. (42.5%), British
Gas Global Investments B.V. (32.5%)

y Repsol Overzee Financien B.V.
(25%).

La industrializacion del gas se ha
traducido en el rapido desarrollo de

una industria petroquimica que ha

convertido a Trinidad y Tabago en el
primer exportador mundial de
amoniaco y metanol. Existe
actualmente un parque industrial en
Point Lisas que incluye, entre otros,
cinco plantas de metanol y tres
complejos de amoniaco, que
comprenden ocho plantas de
produccién, y una usina eléctrica. Las
inversiones realizadas en Point Lisas
se estiman en alrededor de

7 500 millones de délares. En el afio
2000 se proyectaban inversiones para
2000-2004 por un monto estimado en
alrededor de 11 000 millones de
dolares, a fin de seguir agregando
valor al gas.

Fuente: Ministerio de Energia e Industrias Energéticas de Trinidad y Tabago, “Fact Sheet”, Energy Information Administration
(EIA), mayo de 2001 (http://www.eia.doe.gov); Revista Petroquimica, Petrdleo, Gas & Quimica, N° 162, Buenos Aires,

junio de 2000.
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b) Lasmodalidadesdeinversion delasETN
petrolerasen AméricalLatinay € Caribe

Las nuevas oportunidades de inversiéon que se
presentaron paralas ETN en Américal atinafueron muy
variadas entre un pais y otro, dependiendo tanto de la
modalidad dela aperturacomo de ladotacién de recursos
y del potencial geoldgico. Una modalidad de inversién
ha sido laadquisicién de empresas existentes, que sedio
en|os paises en que se privatiz6 laempresaestatal, como
Argentina, Boliviay Perd. Otramodalidad haconsistido
en |a asociacién —(empresa mixta o joint venture)— con
laempresaestatal dominante ya seaparalaexploracion,
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€l desarrollo o laexplotacion de algunas reas, como fue
el caso en Brasil, Colombia, Ecuador y Venezuela. Otra
modalidad ha sido la inversion en exploracion a riesgo
sin asociacion con laempresaestatal, que se dio entodos
los paises, con excepcion de Colombia, México y
Venezuela.?® En €l caso del gas natural, las inversiones
en las actividades productivas de materias primas han
debido ir acompafiadas de la construcci6n —por parte de
las mismas empresas petroleras— de unainfraestructura
de transporte y de comercializacion, asi como de la
integracion de unared gas-electricidad paralaexpansion
del mercado (véase cuadro 1V.7).

26 En Colombiay Venezuela rige la modalidad de exploracion a riesgo por parte del capital privado, con obligacién de asociacion con la

empresa estatal en caso de éxito.
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Cuadro IV.7

MODALIDADES DE INVERSION DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES (ETN)
PETROLERAS EN AMERICA LATINAY EL CARIBE

CEPAL

Argentina Brasil Bolivia Colombia Ecuador Peru Trinidad y México Venezuela
Tabago
Privatizacion Principales Venta del 49% de | Capitalizacion Privatizacion:
capitalizacion | participantes las PETROBRAS a - Repsol-YPF
0 ambos empresas accionistas Andina S.A.: - PetroTech
nacionales minoritarios - Pérez Companc - Glenpoint
privadas: -YPF Interp.
- Pérez Companc - Pluspetrol - Pluspetrol
- Pluspetrol Resources
- Bridas Chaco S.A.: - Pérez
- Astra y otras - BP Amoco Companc
- Bridas - Mobil
Participantes
secundarios Transredes:
Empresas - Enron
extranjeras: - Shell
- Amoco
- Occidental
Petroleum
- Total
- Repsol y otras
Fusiones / - Repsol-YPF
adquisiciones | - Chevron
de empresas - PanAmerican
privadas Energy
nacionales
por empresas
extranjeras
Asociaciones Licitaciones de - British - Pérez- - TotalFinaElf - BP Amoco
con areas: Petroleum Companc - Exxon - TotalFinaElf
nacionales - Amerada-Hess - TotalFinaElf - Repsol- Mobil - Exxon Mobil
estatales - Agip - Triton YPF - Chevron - Conoco
- Chevron - Occidental - Alberta- - Maxus
- Coastal Petroleum Energy (Rgpsol)
- Repsol-YPF - Occidental - Agip
- Shell Petroleum - Enron
- TotalFinaElf - Agip Corp.
- Unocal - Kerr
- McGee
Inversiones a Plan Argentina - Agip - Pluspetrol - BP Amoco
riesgo en - Phillips petroleum Resources - British Gas
exploracion, - Shell - Pérez - EOG
sin asociacion - Texaco Companc Resources
con empresas - El Paso Corp. - Shell
estatales y otras - Chevron
- BP Amoco
- Esso
- TotalFinaElf
- Exxon Mobil
Integracion - Repsol-YPF Repsol-YPF Pérez Companc Repsol-YPF
vertical en - Pérez Companc - PETROBRAS
petréleo - Pluspetrol
Gas natural: - Repsol-YPF - PETROBRAS - Enron-Shell Enron Tractebel BP Amoco - Repsol - Shell
inversiones - Total (Gaspetro) - BP Amoco Techint E&C British Gas - Gaz de - Exxon Mobil
“aguas abajo” | - Pérez Companc - British Gas - PETROBRAS Repsol YPF France - TotalFinaElf
- Pluspetrol - El Paso Corp. - TotalFinaElf Cabot - Tractebel | - Repsol-YPF
- Shell - Pluspetrol
- Enron - Pérez
- TotalFinaElf Companc
- Mitsubishi

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisién de Desarrollo Productivo y Empresarial.
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D. PRINCIPALES ESTRATEGIAS DE EXPANSION DE LAS EMPRESAS
PETROLERAS EN AMERICA LATINAY EL CARIBE

La importancia de las empresas estatales petroleras en
cuanto a produccion, exportaciones e inversiones en €l
sector de hidrocarburos, obliga a analizar su politica
global, que influye a su vez en la estrategia de las
empresas transnacionales privadas, no sélo por la
asociacion entre unas y otras, sino ademas por las
oportunidades que les generan a las segundas, y por €l

espacio cedido en materia de exploracion, explotacion o
produccion. Por este motivo, en esta seccion
analizaremos las estrategias de un grupo de empresas
estatales y transnacionales privadas, seleccionadas por
su gravitacion en el mercado latinoamericano, en el
mercado mundial y por su acelerada expansion a partir
delas reformas.

1. Las estrategias de las empresas estatales

Entre las empresas estatales petroleras se destacan
PDVSA, PEMEX y PETROBRAS por la magnitud

a) PetroleosdeVenezuela S.A. (PDVSA)

A principios de la década de 1990, comenzé en
Venezuelala politica de apertura al capital privado, que
desemboc6 en distintas asociaciones de PDVSA con
empresas transnacionales (véase el recuadro 1V.4). En
1999, el gobierno promulgé la nueva Ley Organica de
Hidrocarburos Gaseosos que permite la inversion
extranjeraen laexploracion y explotacion de gas natural
no asociado, con un doble objetivo: por una parte,
expandir el mercado nacional de gas natural con
inversiones de hasta 10 000 millones de ddlares en 10
anos (en este proyecto se prevé una activa participacion

de sus reservas, produccién, exportaciones e
inversion.

del capital privado) y, por otra, desarrollar la
infraestructura necesaria para la exportacion de GNL,
con una inversion de 2 200 millones de ddlares. Este
proyecto se viene negociando con Shell, Exxon Mobil y
Mitsubishi.

PDV SA ha elaborado un Plan de Negocios para €l
periodo 2000-2009, en el que se plantea invertir
59 000 millones de dolares, distribuidos de la siguiente
forma: 40 700 millones en exploracién y produccion,
5 400 millones en gas natural, 8 900 millones en
quimicos, 2 100 millonesenrefinacion, y 1 800 millones
en otros sectores.
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Recuadro V.4

CEPAL

ASOCIACIONES CON PDVSA EN CAMPOS PETROLEROS DE VENEZUELA

La reforma petrolera en Venezuela
permitié a las empresas privadas
asociarse con PDVSA —bajo tres
modalidades— en las actividades
productivas de materias primas de
exploracion y produccion:

i) convenios operativos para la
explotacion de los campos
marginales; ii) asociaciones
estratégicas en la faja del Orinoco;
iii) contratos de exploracién a riesgo
con ganancias compartidas.

Mas de 50 empresas de 14
paises han firmado convenios
operativos con PDVSA para la
explotacion de campos marginales.
Sus inversiones ascendieron a

4 335 millones de délares en el
periodo 1991-1999, a lo que se debe
agregar 2 192 millones de ddlares por
concepto de bono de participacion en
la tercera ronda. La produccion
realizada mediante los convenios
operativos alcanzé en el 2000 a 573
MBD, que representan el 16% de la
produccion total de PDVSA (3 582
MBD). Segun PDVSA, en el mediano
plazo (al afio 2009) la produccién
llegaria a la cifra de 1 MMBD, con
inversiones adicionales estimadas en
8 000 millones de dolares.

En las asociaciones estratégicas
en la faja del Orinoco para la
explotacion de los enormes depositos

de crudo extrapesado, las inversiones
previstas ascienden a un total de

12 600 millones de ddlares, de los
cuales las empresas extranjeras
aportaran 7 721 millones de ddlares.
Las inversiones realizadas al 31 de
diciembre de 2000 alcanzaban a

7 886 millones de ddlares (58% de
origen privado) (véase el cuadro). En
el afio 2000, la produccién de crudo
pesado por parte de las asociaciones
estratégicas se situé en 272 MBD que
representaron el 8% de la produccién
total de Venezuela. Se espera que la
produccién de crudo pesado de las
asociaciones estratégicas llegue a
700 MBD en el afio 2009.

ASOCIACIONES ESTRATEGICAS EN LA FAJA ORINOCO

Compaifiia

Participacién

Inversién

Efectuadas

(porcentajes) (en millones de doélares) al 31/12/2000
Petrozuata Conoco (U.S.A) @ 50 1.497 1.399
PDVSA 50 1.503 1.404
3.000 2.803
Hamaca PDVSA 30 1.020 108
PHILLIPS (U.S.A)) 30 1.020 108
TEXACO (U.S.A) 2 40 1.360 144
3.400 359
Sincor TOTAL (FRA) 2 47 1.974 1.501
PDVSA 38 1.596 1.214
STATOIL (NOR) 15 630 479
4.200 3.194
Cerro Negro MOBIL 2 47 940 719
PDVSA 38 760 581
Veba Oel (SUE) 15 300 230
2.000 1.530
TOTAL 12.600 7.886
Millones de délares Porcentaje
Total Inversiones PDVSA 4.879 39
Total Inversiones Asociados 7.721 61

Fuente: Petréleos de Venezuela (PDVSA), Informe annual 2000, 2001.

a Empresa Operadora.

En la tercera modalidad de
asociacion en la exploracion de
nuevas reservas petroleras de crudos
livianos y medianos, se firmaron ocho
contratos con inversionistas

extranjeros, entre los que se
encuentran BP Amoco, TotalFinaElf,
Exxon Mobil, Conoco, Maxus (ahora
de Repsol-YPF), Agip, Enron Corp. y
otras empresas de menor tamafio. Las

inversiones acumuladas al afio 2000
ascienden a 777 millones de délares.
La produccion de estas areas podria
alcanzar a 500 MBD en el afio 2003.

Fuente: Petréleos de Venezuela (PDVSA), Memorias anuales, varios afios, Caracas (http://www.pdvsa.com/).
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La estrategia internacional de PDVSA es la més
importante entre las empresas estatal es de laregion desde
hace muchos afios y consiste, esencialmente, en el
desarrollo de mercados externos para la colocacion de
su petréleo crudo, lo que se realiza mediante la
adquisicion de refinerias en los Estados Unidos y en
paises europeos. En 1989, PDV SA adquirio la empresa
norteamericana Cl TGO, poseedorade reservas probadas,
refineriasy unared de estacionesde servicio en ese pais.
También adquiri6 refinerias en Alemania, Bélgica,
Escocia, Inglaterray Suecia, con una capacidad total de
refinacion de 2.4 MMBD (de los cuales, de acuerdo a
porcentaje accionario adquirido por PDVSA, le
corresponden 1.1 MMBD).

En €l afio 2000, PDV SA abri6 unafilial en Brasil
(PDVSA do Brasil) y evalGia la expansion de sus
mercados de crudos y productos a la region,
particularmente a Argentina, Brasil, Chile, Paraguay y
Uruguay. PDV SA esta estudiando posibles adquisiciones
de empresas quetengan lainfraestructuranecesariapara
operacionesdedistribucion al detalleen Américadel Sur.
En Brasil, por ejemplo, hay especial interés en las
regionesnortey noreste de ese pais, en las que Venezuel a,
por su localizacién geogréfica, resultaria el proveedor
preferido delosvolimenes que estos mercadosrequieran.
Igualmente, esta filial de PDVSA estudia las mejores
opciones para el suministro directo de productos desde
Venezuela o desde refinerias locales.

b) PEMEX

Laempresaestatal mexicana hatenido un problema
cronico definanciamiento, debido asu total dependencia
del presupuesto federal. A diferencia de cualquier
empresa privada o de otras empresas estatales de la
region, PEMEX no tiene autonomia econémica ni
financiera. El presupuesto de PEMEX para gastos de
operacion e inversion es presentado por el gecutivo
federal al Congreso para su aprobacion, como parte del
presupuesto de egresos de laRepublica. Ello explicaque
en la determinacion del monto, estructuray objetivos de
la inversién de PEMEX primen consideraciones
macroeconomicas que privilegian otros rubros del gasto
publico, en desmedro de prioridades deinversion propias
de una empresa petrolera.

Desde 1996, sin embargo, PEMEX ha podido
superar estas restricciones recurriendo a los Proyectos
de Impacto Diferido en el Registro del Gasto
(PIDIREGAYS), lo que le permite el acceso afuentes de
capital externas a la empresa para la realizacién de
inversiones en desarrollo delaproduccion, en ampliacion
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de la refinaciéon y en gas natural.?” Su caracter
extrapresupuestario le confiere a estas inversiones una
mayor flexibilidad que la de aquellas que figuran
explicitamente en el presupuesto de PEMEX aprobado
por el Congreso. Este mecanismo ha permitido financiar
enlosUltimosafiosmésdel 50% delasinversionestotales
de PEMEX. En el presupuesto del afio 2002, el 80% de
la inversién total de PEMEX seréd financiada por €l
PIDIREGAS.

Para los préximos cinco afios, €l Plan Estratégico
de PEMEX considera un monto total de inversiones por
33 000 millones de ddlares. En enero de 2002, el
Congreso aprobo el presupuesto de PEMEX parael afio
2002, consignando inversiones por 14 600 millones de
ddlares, que duplican el monto invertido en el afio 2000.
Los principales proyectos de inversion se orientaran a
aumento de la produccion de gas natural (M egaproyecto
Cantarell y la Cuenca de Burgos), la Reconfiguracion
dd Sistemade Refinerias, laDeltadel Grijalvay laPlanta
Criogénica.

¢) PETROBRAS

La principal meta de PETROBRAS es alcanzar la
autosuficiencia petrolera del pais en el afio 2005,
incrementando las reservas y la produccién de petréleo
crudo. De 1998 a 2001 la produccién aumento en un
60%, pasando de 1 MMBD diarios a 1.6 MMBD,
proponiéndose llegar a1.9 MMBD en 2005. Para poder
financiar este crecimiento y cumplir con sus objetivos,
PETROBRAS ha realizado asociaciones estratégicas
(joint venture) con empresas privadas, especialmente en
sus areas de exploracion. A su vez, el Estado Federal ha
procedido, en 2000 y 2001, a la venta en bolsa de parte
de sus acciones, reteniendo el 32.5% del capital de la
empresa, y el 55.7% de las acciones de voto, que le
permiten mantener el control sobre ella. Las ventas
reportaron un monto global de4 693 millonesde dolares,
y lasaccionesvendidasrepresentaron el 17.6% del capital
delaempresa.

PETROBRAS cumple un papel de primer orden en
la estrategia gubernamental de incrementar el consumo
de gas natural en Brasil, proponiéndose un crecimiento
de su participacion en la matriz energética nacional de
un 2% al 12% en el afio 2012. Paraello se asocié con el
gobierno boliviano y con empresas privadas (Royal
Dutch Shell y Enron) a objeto de construir el gasoducto
Santa Cruz-S&o Paulo, que entrd en operaciones en 1999.
Actualmente, se propone incrementar la produccién de
gas natural en Bolivia, explotando sus importantes
descubrimientos en ese pais en |os Ultimos afios.

27 Paramayor detalles sobre el mecanismo del PIDIREGAS, véase Torres Flores (1999)
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PETROBRAS es |la empresa que cuenta con la
tecnologia més avanzada del mundo en la exploracion
costaafuera, lo quele permitid ganar en 1992 €l importante
premio Offshore Technology Conference. Su excelencia
le ha abierto las puertas del financiamiento privado por
medio de la modalidad de project finance, con la que se
estan desarrollando los campos Baracuda/Caratinga,
Espadarte/VVoador/Marimbas y Cabiunas, por montos
globales que superan los 4 000 millones de dolares.

En € plano internacional, PETROBRAS se hafijado
como objetivo expandir su dreadeaccidn, mediantediversas
estrategias empresariales: i) concentrar sus esfuerzos de

CEPAL

exploracion y produccion, principalmente en América del
Sur, el Golfo de México y Africa; ii) incursionar en
actividades de refinacién, mercadeo y distribucion para
integrar sus actividades en Américadel Sur; iii) garantizar
capacidadesderefinacion enlosEstadosUnidosy € Caribe;
iv) posicionarse como uno de los actores principales en €
mercado de gas natural de Américadel Sur.

El Plan Estratégico de PETROBRAS 2001-2005
contempla inversiones por 31 000 millones de délares
en los préximos cinco afios en exploracion, produccion,
refinaciony marketing, delos cualesel 30 % serealizara
fuerade Brasil.

2. Estrategias empresariales de las ETN en América Latinay el Caribe

Un importante conjunto de empresas petrol eras privadas
fueatraido por laaperturadel sector delos hidrocarburos
en laregidén. Su estrategia de expansion ha sido distinta
segln se tratara de;

i) empresas extranjeras que aprovecharon laapertura
para transformarse en empresa global (Repsol-Y PF),
enfocando primero su expansion en la adquisicion de
empresas existentes.

ii) empresas extranjeras que ya efectuaban
actividades extractivas en la region, y que
aprovecharon la ventaja competitiva que esto
implicaba para diversificarse geogréaficamente en las
actividades “aguas arriba’ (TotalFinaElf, BP Amoco,
Chevron Texaco).

iii) empresas extranjeras que no realizaban
actividades extractivas, pero si tenian presencia en las
actividades "aguas abgjo" antes de la apertura, o que
determind que su estrategia se enfocara hacia su
consolidacion en dicho mercado (Royal Dutch Shell,
Exxon Mobil).

iv) empresas nacionales |latinoamericanas que
regionalizaron sus actividades araiz de laapertura (Pérez
Companc, Pluspetrol) con unaestrategia centrada, en un
primer momento, en la adquisicion de activos
privatizados. Entre estas empresas ha existido un punto
en comun; todas han desarrollado una estrategia de
expansion "aguas abajo" en gasnatural, sector favorecido
por la liberalizacion de los mercados energéticos, y de
construccion de una cadena integrada de gas natural-
electricidad.

A continuacion se realizarén estudios de caso sobre
la estrategia de cuatro empresas petroleras privadas en
América Latina, que corresponden cada cual a una de
las cuatro estrategias de expansion antes mencionadas.
Estas empresas son Repsol-Y PF, TotalFinaElf, Royal
Dutch Shell y Pérez Companc.

a) Repsol-YPF

Repsol S.A., a igual que las empresas espariolas de
telecomunicaciones y de energia, ha buscado
transformarse en actor global parapoder competir acorto
0 mediano plazo, en su propio mercado, con empresas
extranjeras de mas larga trayectoriay de mayor tamario.
Con este fin adopt6 como estrategia su expansion en los
paises latinoamericanos (CEPAL, 2000, Rozas, 2001), a
medida que éstos iban abriendo sus mercados a la
inversion privada. Su entrada se realiz6 mediante la
compra de las empresas publicas privatizadas, que
presentaban el dobl e atractivo de unaposicion dominante
en el mercado —como consecuencia del monopolio que
habian gjercido—y delaausenciaen un primer momento,
de competidores. Esto le permitia desarrollar ventajas
de precedenciaeimponer su liderazgo antesdelallegada
delacompetencia. L os bancos espafioles—que en muchos
casos son los accionistas principales de las empresas
espariol as presentes en Ameérica L atina (véase €l gréfico
I1V.15)— no solo han tenido un papel importante en €l
financiamiento de esta expansion, sino que también la
han acompafiado, afianzandose con fuerza en muchos
paises de laregion.8

28 El control de Repsol-Y PF radica en manos de dos entidades financieras que son sus principal es accionistas: La Cajade Ahorrosy Pensiones
de Barcelona, SA. (La Caixa) (12.4%), y el Banco Bilbao ViscayaArgentaria (BBVA) (9.9%). PEMEX, a su vez, detenta cerca del 5%, y
las eléctricas Endesa e IBERDROLA cerca del 3%. El resto de las acciones se reparte entre fondos institucionales estadounidenses,
inversores espariol es, y accionistas minoritarios. El BBVA y La Caixa son ademas accionistas de peso en | as principal es empresas energéticas
de Espafia: Endesa, IBERDROLA, Gas Natural SDG, asi como otras empresas no energéticas, como por ejemplo Telefénica S.A. e Iberia,
entre otras (véase €l gréfico 1V.15). Es de las filas del BBVA que surgi6 Alfonso Cortina, presidente de Repsol-Y PF desde 1996, mientras
que Emilio Ybarra, presidente del BBVA desde 1991 hasta diciembre de 2001, es también vicepresidente de Repsol desde 1996, cargo que
comparte desde julio de 1999 con Joseph Vilarasau, presidente de La Caixa.
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Gréfico IV.15
LAS PRINCIPALES RELACIONES DE PROPIEDAD ENTRE EMPRESAS
DE SERVICIOS PUBLICOS Y ENTIDADES FINANCIERAS ESPANOLAS

Iberia
7.3%
BBVA?
0,
10% || || 3%
9.6% 2.
9.0% 12,59
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Te|efénica—‘ IBERDROLA | Repsol <—

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Emp
Empresarial.
a2 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria.

Tradicionalmente, Repsol habia sido una empresa
petrolera de pequefio tamafio y bajaintegracion vertical,
concentrada en refinacién y comercializacion para el
abastecimiento del mercado espafiol. Sus actividades
"aguasarriba se ubicaban sobretodo en Africadel Norte,
region de donde extraia mas del 60% de sus
hidrocarburos. Hacia mediados de |os afios noventa,
Repsol adopté una estrategia para crecer
considerablemente en dicho segmento de mercado,
mejorar suintegracion vertical y reducir suvulnerabilidad
respecto de las fluctuaciones de precio del petréleo.

Argentina fue escogida como el punto central en la
expansion de Repsol enlaregion. Lacomprade empresas
existentes —amas notoriafue la adquisicion en 1999 de
Y PF S.A., por un monto de 15 168 millones de dolares—

LA CAIXA

1.6%

7% 23.4%

5% 26.4%

h 4

Endesa Suez Lyonnaise
des Eaux

47% \11.79%

v
Gas natural 1.47%

=i

resariales de la Divisién de Desarrollo Productivo y

le permiti6 transformarse en actor dominante e integrado
en el sector de los hidrocarburos del pais, y extender
también susactividades al conjunto del sector energético.

La adquisicion generé un cambio cuantitativo de
gran envergadura para la empresa: de 1998 a 1999, sus
reservas aumentaron en 364%; la produccion de
hidrocarburos crecié en 169%; su capacidad de
refinacion, en 38%; susingresos operacionales, en 38%;
Sus ganancias operacionales, en 59%, y sus activos en
188%. Ademas, Repsol dejo de ser un productor marginal
de gas, con un volumen de produccion diario de 267
MMPC en 1998, para pasar a producir 1 298 MMPC de
gasen 1999y 2 215 MMPC en el afio 2000. El repentino
aumento de tamafio la convirtié en una empresa global,
ubicandolaentrelas primeras petrolerasanivel mundial.
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La compra de YPF, una empresa integrada
verticalmente y con abundantes reservas, significo
también para Repsol un gran cambio cualitativo, debido
a la complementariedad de los activos de ambas
empresas. Lasimportantes reservas de Y PF permitieron
aRepsol mejorar laintegracion vertical de sus actividades
petroleras, y asuvez, losactivosqueteniaY PFen Balivia,
Ecuador y Venezuela, vinieron a complementar los de
Repsol en Argentina, Colombia, Ecuador, Per(, y
Trinidad y Tabago, potenciando una estrategia de
expansion regional de la empresa. En el afio 2000,
América Latina concentraba el 86% de lasreservasy el
81% de la produccién de hidrocarburos de la empresa,
asi como el 28% de susingresos operacionales, y €l 53%
de susganancias operacionales. Un importante porcentaje
de dichas cifras correspondieron a Argentina (véase €l
grafico 1V.16).

PerolacompradeY PF—por un monto que duplicaba
el patrimonio neto de Repsol?- significd también un
considerable aumento en el endeudamiento de la
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empresa. Es asi como de 1998 a 1999, la deuda de corto
plazo subio en 267%, y la de largo plazo en 538%,
presentando una tasa de endeudamiento sobre fondos
propios de 79%. El BBVA y La Caixa —accionistas
principales de Repsol— fueron claves en la concrecion
de la operacion: lograron atraer a CitiGroup, Merrill
Lynch, Union de Banques Suisses (UBS) y Goldman
Sachs paraconformar, junto con ellos, un club de bancos
que financiara la compra.

Aunque centrada en la Argentina, la expansion de
Repsol se extendié también a otros paises de la region:
Boalivia, Brasil, Chile, Colombia, Ecuador, México, Perq,
Trinidad y Tabago y Venezuela. Su estrategia ha tenido
dos gjes principales: uno relativo a gas, y el otro al
petréleo. En el segmento gas —que es €l que més esta
creciendo— la empresa ha desarrollado una estrategia
integrada en lacadena gas-electricidad. Mientras que en
el segmento petréleo, ha implementado una actividad
integrada en Argentina, Brasil, Ecuador y, en menor
medida, Peru. (véase el cuadro IV.8).

Gréfico IV.16
PARTICIPACION DE AMERICA LATINA EN LAS ACTIVIDADES DE REPSOL, 2000
(En porcentajes)
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Fuente: Repsol YPF S.A., Annual Report on Form 20-F Pursuant to Section 13 or 15(d) of the Securities
Exchange Act of 1934 for the Fiscal Year Ended: December 31, 2000, Commission File N° 1-10220,
United States Securities and Exchange Commission, Washington, D.C., 2001 (www.repsol-ypf.com).

aResto de América Latina.

29 LacompradeYPF le cost6 a Repsol 15 168 millones de délares, y el patrimonio neto de Repsol a 31 de diciembre de 1998 era de 6 043
millones de euros, que equivalian a menos de 7 000 millones de délares (Repsol YPF S.A., 2001).
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Cuadro 1V.8
LA EXPANSION DE REPSOL EN AMERICA LATINA HASTA EL 31 DE DICIEMBRE DE 2001

Chile  Colombia Ecuador Guyana México

Trinidad Vene-

Perd y Tabago zuela

Argentina Bolivia Brasil

1. Actividades productivas de

materias primas
Gas y petréleo
Lotes exploratorios (nimero) 42 16 8
Lotes de produccién (nimero) 104 18 1
Reservas de hidrocarburos
(miles de barriles equivalente petréleo) 3347 273
Produccién de petréleo (millones de barriles) 158 3 11
Produccién de gas (miles de millones
de pies cubicos) 661 16
2. Actividades de elaboracion
Petréleo
Refinerias (nGmero) 4 1
Oleoductos propios (nimero) 2
Oleoductos no propios (nUmero) 2
Estaciones propias (nimero) 2892 23
Estaciones no propias (nimero) 813 144
Plantas de GLP 2 (nUmero) 1
Gas
Gasoductos (nimero) 4
Distribucién 2 empresas 1 empresa
Plantas de licuefaccién (nimero) 1
3. Generacién eléctrica
Plantas de generacion (nUmero) 7+1¢

5 3 1 6 1 4
1 1 4
8 99 217 154
2 5 2 9
33
1
1
51 57 71
72 57 87
1 1 1
2
2 empresas 7 permisos
1+2¢

Fuente: Repsol YPF S.A., www.repsol-ypf.com.
aGas licuado de petréleo.

b Proyecto.

¢ Proyecto en ejecucion.

i) Estrategia de integracion en el sector
petrolero

Repsol-Y PF mantuvo en Argentina su integracion
vertical, desde la produccion hastael consumidor final, y
es la empresa lider en cada uno de los edlabones de la
cadena del petréleo que va desde la extraccion hasta la
comercializacion. Controlaba, adiciembre de 2000, cerca
del 37% delasreservas de petréleo del pais, y participaba
en cercadel 48% en la produccion (Secretariade Energia
http://energia.mecon.gov.ar/). En las actividades "aguas
abgjo", llegd a controlar el 55% del mercado de los
combustibles, hasta que en diciembre de 2001 cedi6 a
PETROBRAS —en & marco de un canje de activos- la
refineriaEG3, junto con unared de aproximadamente 700
estaciones de servicio, asi como una refineria en Bahia
Blanca. Con este canje su participacion bajé a45.6% (La
Nacidn, 13 de noviembre de 2001; Yahoo Finanzas, 28 de
diciembre de 2001). Ademas, Repsol es duefia exclusiva
de dos oleoductos y tiene participacion en lared interna
de oleoductos del pais, asi como en el Oleoducto
Trasandino (18%), que lleva crudo desde la Cuenca
Neuquina hasta Tal cahuano en Chile. Por Ultimo, Repsol
eslider en el negocio de gaslicuado de petréleo (GLP) en
Argentina, donde tiene una cuota del 38% del mercado,
con ventas de 385 000 toneladas/afio (La Nacion, 13 de

noviembre de 2001; Yahoo Finanzas, 28 de diciembre de
2001, Repsol-Y PF (http://www.repsol-ypf.conv)).

Repsol tieneintegradatambién su actividad extractiva
en Argentina con € mercado chileno, mediante la posesion
de 123 estaciones de servicio, de las cuales 51 son propias,
ademaés de una participacion, desde noviembre de 2000,
del 45% de Lipigas—empresadistribuidorade GL P—, que
controla, a su vez, el 41% del mercado (Repsol-Y PF
(http://www.repsol-ypf.com/)).

En Brasil, participa en ocho blogues exploratorios,
cinco de ellos en aguas profundas, y en un lote de
produccion operado por la estadounidense Santa Fe
Energy, que empezé a producir en el afio 2000 un
volumen minimo de29 MBD. El canje con PETROBRAS
le aporto activos tanto en las actividades "aguas arriba’
como en las actividades "aguas abajo". En las primeras,
obtuvo una participacion del 10% en el yacimiento costa
afuerade Albacora L este, proyecto que esta en etapade
desarrollo y que cuenta con reservas estimadas en cerca
de 1.3 MMB. Se espera que en 2006, este yacimiento
tenga un volumen de produccion de 175 MBD. En las
segundas, recibié una participacion del 30% en la
Refineria Alberto Pascualini (REFAP), la primera de
Brasil, con una capacidad de 180 MBD, equivaente a
22% de la capacidad total del pais, asi como unared de
estaciones de servicio con ventas anual es de 480 millones
delitros.
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En Pert, tiened control delarefinerialaPampilla®
cuya capacidad de 100 MBD representa més del 50%
del mercado. En las actividades "aguas arriba" cuenta
con seis permisos exploratorios, pero todaviano efectia
ningunaactividad de extraccion, por lo quelaintegracion
de sus actividades en este pais empieza con larefinacion
y culmina con una importante participacion tanto en
distribucion de combustibles —con una red de 158
estaciones de servicio, 71 de ellas propias—, como en
distribucion de GLP producido en La Pampilla, siendo
duefia de las distribuidoras Solgas y Limagas que
controlan el 49% del mercado.

En Ecuador, Repsol-Y PF se hallaexplorando en tres
blogquesy operando el blogque 16. Esel segundo productor
de petréleo con 45.3 MBD en el afio 2000, despuésdela
empresa estatal PETROECUADOR que produjo 260
MBD. Tiene también unaparticipacion del 25.69% en €l
Oleoducto de Crudo Pesado (OCP) que esta en
construccion; unared de 114 estaciones de servicio, 57
de las cuales son propias; y posee e 75% de Duragas,
empresa lider en la distribucién de GLP con una cuota
de mercado del 49%.

ii) Una estrategia regional integrada en la
cadena gas-electricidad

Uno de los principales objetivos de Repsol en
América Latina es actualmente la monetizacion de las
importantes reservas de gas natural que ha acumulado
en Argentina, Bolivia, Trinidad y Tabago y, mas
recientemente, enVenezuela. Paraello, se hainvolucrado
fuertemente en las actividades “aguas abajo” del gas
natural, participando en gasoductos, en trenes de
licuefaccién, en empresas distribuidoras y en la
generacion y distribucion eléctrica.

Laimportanciadel subsector gas natural -el ectricidad
en laestrategiade laempresa sereflgja claramente en su
participacién en las inversiones totales del grupo: en €
afo 2000, absorbia el 33% de lasinversiones de capital.
Para el periodo 2001-2005, del total de 23 100 millones
de euros que se proyectan invertir, el 28.7% seraen gas
y electricidad. Ademas, si bien d 41.5% delasinversiones
del periodo 2001-2005 se realizaran en exploracion y
produccion, éstas se dedicaran sobre todo al desarrollo
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delasreservas en Argentina, Bolivia, Trinidad y Tabago
y Venezuel a, paises donde laempresa posee importantes
reservas de gas natural (Repsol YPF S.A., 2001; La
Nacién, 11 dejulio de 2001).

A partir de 1997, es decir, antes de acumular las
importantes reservas que tiene en la actualidad, Repsol
habiacelebrado unaalianzaestratégicaen Américal aina
con IBERDROLA y GasNatural S.D.G. (filial suya). En
esta alianza se le asignaba a Repsol la exploracion y
explotacion de hidrocarburos; a Gas Natural S.D.G., €l
transporte y la comercializacion del gas natural; y a
IBERDROLA, lageneracion el éctricaalimentadacon gas
natural. En el marco de estaalianza, lastres empresas se
adjudicaron activos en las actividades "aguas abajo" del
gas natural en Brasil y Colombia.3! Mas tarde —a
principios de 2000- Repsol (junto con BPAmoco) gand
una licitacién para la construccion de una planta de
generacion eléctrica en el estado de Ceara,®? y Gas
Natural S.D.G. obtuvo unaconcesion paraladistribucion
del gas natural en el estado de S&o Paulo (Repsol Y PF
S.A., 2001).

En 1998 entr6 al mercado mexicano através de Gas
Natural México, subsidiaria mexicana de Gas Natura
S.D.G. Actualmente, eslaempresalider en distribucion
de gas en México: concentra 7 permisos de distribucion
de gas natural (de un total de 21), que tienen
conjuntamente unametade coberturade 1 236 739 usuarios,
los que representan mas del 50% delametade cobertura
de los 21 permisos de distribucion de gas otorgados en
todo el pais (CRE, 2001; InfoCRE, varios nUmeros).

En Argentinag, es la primera empresa en cuanto a
reservas (28% del total del pais) y produccion (31%) de
Gas Natural .33 El 65% de sus reservas probadas de gas
se encuentran en laCuencaNeuquina, conectada con una
red de gasoductos hasta Buenos Aires. Repsol tiene una
importante presenciaen dos distribuidoras de gas natural
que se cuentan entre las primeras de Argentina: Gas
Natural BAN,3* que opera en la zona norte de Buenos
Aires, y Metrogas,® que operaen todala Capital Federal
y en 11 municipiosdel sur del Gran BuenosAires (Repsol
YPF S.A., 2001). También esta presente en lageneracion
y distribucion eléctrica: participaen cuatro generadoras
€l éctricas, con unacapacidad instaladatotal de 655 MW,

30 Repsol-YPF tiene el 78.76% del consorcio Refinadores del Perd, que a su vez detenta el 60% de La Pampilla.

31 En Colombia, poseen el 53.71% de Gas Natural de Bogota, €l control de Gasoriente, distribuidora en la region este, la exclusividad en la
distribucién de gas en la zona Cundi-Boyacense, y ademas de intereses en gasoductos. En Brasil, Gas Natural S.D.G. lider6 un consorcio
integrado entre otros por IBERDROLA, que se adjudicd en 1997 la Companhia Estadual de Gas do Rio de Janeiro (CEG), asi como
Riogas, ambas distribuidoras de gas natural en Rio de Janeiro (Rozas, 2001).

32 Ambas empresas estan todavia evaluando la viabilidad del proyecto (Repsol YPF S.A., 2001).

33 Son cifras del 2000 (Secretaria de Energia).

34 GasNatural S.D.G. (subsidiariade Repsol) tiene una participacion del 72% en el consorcio Invergas que controla el 70% de Gas Natural BAN.
35 Astra (con un 99.4% perteneciente a Repsol) tiene el 45.3% de GASA, que a su vez posee el 70% de Metrogas.
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y esta participando (con 40%), junto con Endesa (40%)
y PanAmerican Energy (20%), en laconstruccién deuna
nueva generadora de ciclo combinado en Central Dock
Sud que tendra una capacidad de 780 MW, y que estaen
sufasefinal. Por Gltimo, operatres generadoras el éctricas
alimentadas agas delas que se autoabastece y quetienen
una capacidad instalada conjunta de 154 MW. Repsol-
Y PF tuvo también una destacada posicion en la
distribucion eléctrica hasta 2001, afio en que se deshizo
de sus activos en este sector debido, por una parte, a
exigenciasregulatoriasy, por otra, alanecesidad de bajar
su alta tasa de endeudamiento.

Repsol-Y PF vende también el gas argentino en el
mercado chileno, a través de gasoductos que conectan
ambos paises. Provee gas a una planta de metanol en el
sur chileno desde sus yacimientos en la cuenca austral .
A través de los gasoductos GasAndes y del Pacifico,
alimenta con gas a la region central chilena desde los
yacimientos de la Cuenca Neuquina. Finamente, los
yacimientos que explotaen la Cuencanoroeste alimentan,
através de los gasoductos GasAtacamay Norandino, a
generadoras eléctricas en el norte chileno y, através de
otro gasoducto que une el norte argentino con
Uruguayana, a una generadora eléctrica en el sur de
Brasil. Repsol tiene una participacion del 10% en el
gasoducto del Pacifico, y del 15% en el gasoducto a
Brasil.

En Bolivia, Repsol-YPF ha aumentado
considerablemente en |os Ultimos dos afios sus reservas
de gas. Este incremento se debe por una parte a grandes
descubrimientos realizados en la zona de Tarija, y por
otra, al aumento de su participacién enAndinaS.A. (que
ahora es del 50%),36 empresa con importantes reservas
de gas en €l pais. Ademas, Repsol-Y PF opera—con una
participacion de 37.5%— el campo de Margarita
(Caipipendi), yacimiento donde mas reservas se han
descubierto en el Departamento de Tarija. Las reservas
probables de Repsol-Y PF en Bolivia, que se estiman en
10.6 BPC,%" la ubican en el primer lugar entre las
empresas que operan en las actividades "aguas arriba’
del gas en este pais. En enero de 2001, hainiciado su
produccion de gas en Bolivia, alimentando el mercado
brasilefio através del gasoducto Bolivia-Brasil. También
esta estudiando un proyecto en el campo de Margarita,
destinado a la exportacion de GNL a los mercados de
México—donde Repsol eslider enladistribucion de gas—
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y de los Estados Unidos (véase €l recuadro 1V.2).

En Trinidad y Tabago, participa del consorcio
Atlantic LNG, que opera una cadena integrada de gas
natural que exporta a los mercados norteamericano,
caribefio y espafiol. En enero de 2000, adquirio el 10%
de las reservas que posee BP Amoco en Trinidad y
Tabago, y dispone de una opcién de compra de 3 afios
de duracion por el 20% adicional. Participa ademas con
€l 20% en el consorcio Atlantic LNG, duefio del anico
tren de licuefaccion que procesa estas reservas, y
participa también en la construccion de dos trenes
adicionales (véase € recuadro 1V.3).

Finalmente, en Venezuela, la presencia de Repsol-
Y PF se concentré hasta el afio 2001 en la produccion
de petrdleo crudo en cuatro campos operados por ella3®
—cuyos volumenes de produccion suman 37 MBD—, y
en laexploracion del campo de Guapariche operado por
BP Amoco.® El mismo afio, Repsol-Y PF inici6 sus
actividades “aguas arriba’ en gas natural, al firmar un
acuerdo con PDV SA para producir este gasen el campo
Quiriquire. La ultima fase del proyecto termin6 en
diciembre de 2001, y los volmenes de produccion son
actualmente de 250 MMPCD. En junio de 2001, se
integré como socio minoritario (15%) en un consorcio
liderado por TotalFinaElf, que resultd ganador de dos
licencias de gas para los bloques Yucal Placer Norte y
Yucal Placer Sur, en el estado de Guérico, ambos con
importantes reservas probadas de gas, y gand también
otralicenciade gasen el blogue exploratorio Barrancas.

iii) Un elevado endeudamiento

Como se hapodido observar, Repsol-Y PF hatenido
un vigoroso y rapido crecimiento en la region,
especialmente durante los Ultimos tres afios. Esto fue
posible gracias a un elevado endeudamiento de la
empresa, que la hace muy vulnerable a las variaciones
de sus flujos de cajay, por ende, alade los precios del
petréleo. Los altos precios prevalentes durante el afio
2000 y la primera mitad de 2001, asi como la venta de
algunos activos no estratégicos, permitieron alaempresa
pagar deudasy dividendoseinvertir. Sin embargo, apartir
delasegundamitad de 2001, dosfactores estan poniendo
a prueba la solidez de Repsol-Y PF: la caida del precio
del petroleo, y €l agravamiento de la crisis en Argentina
—donde se concentra la mayoria de sus activos, y donde
se ha generado la mitad de sus ganancias en el afio

36 Andina S.A. es una empresa que naci6 en 1996, de la capitalizacion y la privatizacion de los campos petroleros de la ex estatal Y PFB. El
50% de Andina estd en manos de los fondos de pensiones bolivianos, y el otro 50% esté, desde febrero de 2001, en manos exclusivas de

Repsol-Y PF.

37 Estimaciones a septiembre de 2001 de la Unidad de Politicas e Inversién del Viceministerio de Energia e Hidrocarburos de Bolivia.

38 Bajo la modalidad de convenios operativos firmados con PDV SA.

39 Bajo lamodalidad de exploracion a riesgo y explotacion con ganancias compartidas.
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2000. Lacrisisargentinalaobligo arevisar, haciamediados
de 2001, las metas del plan estratégico 2001-2005,° y a
anunciar en abril de 2002, la reduccion del 20% de sus
inversiones para ese afio (Clarin, 8 de abril de 2002).
Susinversiones futuras dependen notablemente de
la venta de activos y de un precio elevado del barril
de crudo. Standard & Poor’s le rebaj6 su calificacion
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de A a BBB, en noviembre de 2001, y Moody’s ha
estimado alabajalarevision de su riesgo crediticio (El
Pais, 17 denoviembre de 2001). Laaccion delaempresa,
que habiallegado acotizarse en un maximo de 24 dolares
en enero de 2000, 11eg6 acotizarse en menosde 12 dolares
en marzo de 2002 (véase € gréfico IV.17), lo quelapone
en peligro de absorcion.

Gréfico IV.17
EVOLUCION DEL PRECIO DE LAS ACCIONES DE REPSOL EN LA BOLSA
DE NUEVA YORK DE 1997 AL 11 DE ABRIL DE 2002
(En ddlares)
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Fuente: Bloomberg, 19 de junio de 2002 (http://quote.bloomberg.com/).

Mientras este trabajo se encontraba en editorial, se
anuncio € 18 de mayo de 2002 la venta, por parte de
Repsol-Y PF, del 23% de Gas Natural S.D.G., con lo que
redujo a 24.042% su participacion en esta empresa. Los
compradores fueron fondos de pensiones, aseguradoras,
entidades de crédito, fondos de inversiones y agentes 'y
sociedades de valores. Tras esta venta, La Caixa se
transforma en el principal accionista de Gas Natural
S.D.G., conun 26.4% del capital, y Repsol pasaa segundo
lugar (24%), manteniendo sin embargo ambos accionistas
€l control mayoritario sobrelaempresa (50.4%), asi como
la estructura de “ control conjunto” acordada entre ellos

desde € 11 de enero de 2000.4* La venta le report6 a
Repsol-Y PF 2 008 millones de euros que se destinaran a
reducir su deuday a costear lacrisis argentina.

Los principales activos de Gas Natural S.D.G. son
su red de gasoductos y pequefias redes de distribucion
del mercado doméstico espafiol, donde tiene cerca de 4
millones de clientes, sus empresas distribuidoras en
América Latina, donde dispone de mas de tres millones
declientes, y sus contratos de suministro en Argelia con
la empresa Sonatrach (El Pais, 18 de mayo de 2002) y
(Repsol-YPF, Noticias, 16 de mayo de 2002,
www.repsol-ypf.com).

40 Su meta de produccion para el 2005 fue revisada a la baja (de 1.61 a 1.35 millones de barriles equivalentes de petréleo), mientras que su
meta de endeudamiento financiero sobre fondos propios fue revisada a la alza (de 24.5% a un rango de 30%-35%). (El Pais, suplemento

negocios, afio 14, N° 822 , 5 de agosto de 2001.)

41  Cabe recordar que La Caixa es €l accionista principal de Repsol-Y PF.
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b) TotalFinaElf

TotalFinaElf es el resultado de lafusion en 1999 de
lapetrolerafrancesaTotal con labelga Petrofing, sociedad
a la que se sumo, en €l afio 2000, el grupo industrial
francés EIf Aquitaine,*? formando lafirma Total FinaElf,
gue setransformo en la cuartaempresapetroleraprivada
de acuerdo a sus volumenes de produccion de crudo a
nivel mundial.

En 1998, el peso deAméricalL atinaen laproduccion
de hidrocarburos de Total era del 14%, en el caso del
petroleo, y del 13%, en €l caso del gas. A raizdelafusion
con Petrofinay EIf Aquitaine, ambas con escasapresencia
en laregion, este porcentaje bajé al 5% en petrdleoy a
7% en gas en 2000. Sin embargo, la estrategia de la
empresase orientd aaumentar sus proyectosen laregion.
Actualmente, América Latina es €l destino del 20% de
lasinversionesde capital de Total FinaElf (Alexander Oil
& Gas, 2001b).

La presencia de TotalFinaElf en América Latina se
debe principalmente a las actividades anteriores del
Grupo Total, alas que se sumaron activos de exploracion
adquiridos por EIf Aquitaine durante la segunda mitad
delosnoventa, y que consisten esencial mente en activos
costa afuera en cuencas de gran potencial en Barbados,
Brasil y Trinidad y Tabago. Antes de la reforma de los
afios noventa, Total estaba presente en las actividades
"aguas arriba", tanto de petréleo como de gas, en dos
paises delaregion: Argentinay Colombia. EnArgentina
operaba desde 1978 un consorcio de empresas privadas,
quefirmo conlaex estatal Y PF un contrato de exploracion
y explotacion de yacimientos gasiferos de bajo riesgo en
Tierradel Fuego (Hidray Cafiadon Alfa); éstos entraron
en produccion en 1989 y 1990, respectivamente. En
Colombia, particip6é desde 1987 como miembro de un
consorcio operado por BP, que firmé contratos de
asociacion con la Empresa Colombiana de Petroleo
(ECOPETROL) para la explotacién de los yacimientos
de Santiago de Atalayas (1987) y Tauramena (1990).
Estos contratos [levaron a descubrimiento, a principios
de los afios noventa, de cuantiosas reservas de petréleo
de altacalidad en los campos de Cusianay Cupiagua. A
fines de 1998, la produccién acumulada de los dos
yacimientos al canzaba a cerca de 460 MBD de petroleo
crudo (Total FinaElf, http://www.totalfinaelf.com/).
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i) Expansién en las actividades " aguas
arriba"

En petréleo, las actividades “ aguas arriba’ de Total
en América Latina crecieron a medida que se
implementabalaaperturadel sector alainversion privada
Las inversiones en gas se concentraron en Argentina,
hasta mediados de |0s afios hoventa, cuando empezaron
a expandirse hacia Boliviay Venezuela, y se enfocaron
mayormente a las actividades “aguas arriba’ hasta el
2000, afio en que laempresa adquiere participaciones en
gasoductos y central es termoel éctricas.

Petroéleo

En Colombia, Total fue incrementando sus
inversiones en los afios noventa. Formo parte del
Consorcio Oleoducto Nacional S.A. (OCENSA)* que
construy6 el oleoducto de 800 km de largo que une los
camposde Cusianay Cupiaguacon €l puerto de Covenas
en la costa caribefia,** con una inversion de
2 000 millones de ddlares. Dicho oleoducto posee una
capacidad cercana a los 500 MBD, que representa
alrededor del 60% del total de la produccién de crudo
del pais. Adquirio ademas dos permisos de exploracion:
uno en Gaitanas (Alto Magdalena), donde es operadora
con 65% de participacion, y el otro en Guadalupe
—lindante con el anterior— con 100% de participacion.
También tiene una participacién del 9.53% en el
Oleoducto Colombia (ODC), que une el valle medio del
Rio Magdalena con €l puerto de Covenas.

En Argentina, en el marco de laventa de los activos
delaestatal Y PF —durante 1991—, Total gand lalicitacién
del 70% del yacimiento El Huemul (Provincia de Santa
Cruz), en asociacion con Y PF (30%). Este fue vendido
posteriormente, en julio de 1999, para dedicar todo su
potencial en este pais alas actividades gasiferas.

La apertura del mercado de hidrocarburos en
Venezueladespertd gran interés por parte delaempresa,
gue se asocio con PDV SA bagjo todas las modalidades
gue la reforma venezolana implement6: convenios
operativos, contratos de riesgo con ganancias
compartidas, y asociacion estratégica en la Faja del
Orinoco (véase el recuadro 1V.4), convirtiéndose en una
de las empresas extranjeras con mayores inversiones en
este pais.

42 Los dos tercios de la actividad de Elf Aquitaine estaban centrados en el area de los hidrocarburos.
43 Los socios que conformaban OCENSA eran: ECOPETROL (25%), British Petroleum (15.2%), Total S.A. (15.2%), Triton (9.6%),
TransCanada Pipelines (17.5%), Interprovincial (17.5%). En septiembre de 2000, TransCanada vendié su participacion a ECOPETROL

(10.3%) y a Enbridge Inc. (7.2%).
44  Este oleoducto entrd en servicio en 1997.
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El proyecto de inversién mas importante en
Venezuel aeslaasociacion estratégicacon PDVSA enel
proyecto SINCOR, firmado en 1997, paralaexplotacion
del crudo extrapesado de la Faja del Orinoco. SINCOR
es el mas grande de los cuatro proyectos que se
desarrollan en la Faja del Orinoco. En enero de 2002,
TotalFinaElf anuncioé la culminacion del proyecto que
requiridinversionestotalespor 4 200 millonesdeddlares,
y que se halla listo para producir 180 MBD de crudo
liviano (32 gradosAPI, medida aplicadapor el American
Petroleum Institute) (Petrolatin, 2002).

Total firmo en 1993 —en asociacion con Amoco—un
convenio operativo con PDV SA, de 20 afios de duracion,
para la reactivaciéon del campo marginal de Jusepin,
donde es operador con €l 55% de participacion. Este
campo entré en produccién en abril de 1997, y
actualmente produce 35 MBD de crudo liviano. Alentado
por un nuevo descubrimiento de petréleo en Jusepin, en
1998, el consorcio planea efectuar mayores inversiones
en este campo. En particular, esta estudiando la
construccion de un sistemadeinyeccion de gasaun costo
de 300 millonesde dolares (Rozas, 2001; y Total FinaElf,
http://www.total finaelf.com/). Total FinaElf tienetambién
en Venezuela dos contratos petroleros de riesgo con
ganancias compartidas. Uno en la zona de Guanare, en
el que esoperadora, y €l otro operado por BP Amoco en
Punta Pescador (Notitarde, 1997).

A ello sesumaninteresesen yacimientos costaafuera
enAméricalatinay € Caribe, adquiridos anteriormente
por Elf Aquitaine durante los afios noventa. En Brasil,
suscribi6 dos contratos de asociacion con PETROBRAS
para la exploracion en aguas profundas. Uno, operado
por Elf Brasil, con 35% de participacion, esta ubicado
en la estratégica Cuenca de Campos de gran potencial
petrolero.*® En otro, operado por BP Amoco (35%), y
ubicado en la zona poco explorada del delta de la
amazonia, EIf tiene el 15% de participacion. Enjunio de
2001, TotalFinaElf sumo a sus activos costa afuera en
Brasil, la operacion de otro bloque exploratorio en la
Cuenca de Campos, con una participacion del 30%.

Gas natural

L as condiciones favorables alas empresas privadas
generadas por la reforma sectorial en Argentina,
permitieron a consorcio encabezado por Total Austral
reconvertir, sin costos, el contrato de Tierra del Fuego
en concesion. Esta reconversion fue acompafiada de la
cesion en 1994, a favor del consorcio y también sin
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costos,* de dos areas gasiferas en la Cuenca Neuquina
con 1 634 MMPC de reservas probadas de gas (8.6% de
lasreservas del pais), y de 28.6 MMB de petréleo (1.3%
del total del pais) alafechadelacesion, cifrasqueen el
afio 2000 se elevaban a2 921 MMPC de gas (10.9%), y
45 MMB de petrdleo (1.5%) (Secretariade Energia, http:/
/energia.mecon.gov.ar/).

En susyacimientosde Tierradel Fuego, el consorcio
inicio en 1994, una campafia de perforacion de pozos
horizontales de largo alcance,*” que le permitieron
aumentar considerablemente sus reservas y su
produccién. Total Austral ha pasado de ser el cuarto
productor de gas natural de Argentina en 1993, con una
participacion del 10.8%, a ocupar el segundo lugar
después de Repsol-Y PF en el afio 2000, con 18% de la
produccién y el 23% de las reservas (Secretaria de
Energia, http://energia.mecon.gov.ar/). En diciembre de
2001, Total Austral anunci6 su decision de desarrollar
nuevosyacimientos de gas (Carinay Aries) en Tierradel
Fuego, con inversiones proyectadas de 400 millones de
délares (TotalFinaElf, http://www.totalfinaelf.com/). El
inicio de la produccion esta previsto para € segundo
semestre de 2003, con volUmenes que alcanzaran 424
MMPCD.

A partir de la segunda mitad de los noventa, la
empresa realiz0 inversiones en exploracion de gas
natural en la zona de Tarija en Bolivia, donde se
descubrieron importantes reservas de gas. En estazona,
Total FinaElf tiene intereses en tres campos, deloscinco
existentes, y sus reservas probadas y probables de gas
natural en ese pais alcanzan a 6.25 BPC (véase €l
recuadro 1V.2).

Con la adquisicion de EIf Aquitaine en el 2000,
Total Fina sumé a sus activos gasiferos tres permisos de
exploracion costaafueraen Trinidad y Tabago, adquiridos
por Elf en 1996. En uno de ellos es operadora con 40%
de participacion. En otro (el bloque 2C) —operado por
Broken Hill Proprietary (BHP) (con 45%)— es socio
minoritario con 30% de participacion. Sucesivos
descubrimientos de petréleo y gas en el bloque 2C entre
1999 y el 2001, han alentado a EIf ala adquisicion de
una participacion del 35% en otro blogue en Barbados,
operado por Conoco (65%). Recientemente, en diciembre
de 2001, Total FinaElf integré (con 10% de participacion)
un consorcio operado por BHP (30%) paralaexploracion
de un blogue adyacente al 2C en Trinidad y Tabago
(TotalFinaElf, http://www.totalfinaelf.com/, vy
Alexander’s Gas & Oil Connections, 2001).

45 La Cuenca de Campos cuenta con importantes reservas probadas, y provee cerca del 80% de la produccién de petréleo del pais.

46 Larazon de esta cesion fue la“ compensacion” ala empresa por la diferencia que iba a existir entre el precio de venta del gas natural tal como habia
sido pactado por contrato antes de lareforma, y € precio que esta empresa iba a poder conseguir con las nuevas reglas de juego (Kozulj, 2002).

47  El interés que presentan los pozos horizontales de largo alcance es el de permitir la reduccién del nimero de plataformas necesarias en la

produccién costa afuera.
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En Venezuela, Total FinaElf obtuvo en el 2001, dos
licencias de explotacion por 35 afios en los bloques
gasiferos de Yucal Placer Norte'y Yucal Placer Sur, con
reservas probadas de gas no asociado de 2 BPC. En
ambos blogues, la empresa es operadora con 69.5% de
participacion, y sus socios son Repsol-Y PF (15%) y los
grupos venezolanos I nelectra (10.2%) y Otepi (5.3%).

En Per(, TotalFinaElf estéd actualmente interesada
en loslotes adyacentes al yacimiento de Camisea (véase
el recuadro 1V.2), cuya licitacion esta por realizarse en
cualquier momento (Gestion, 31 de octubre de 2001).

ii) La integracion vertical en la cadena gas-
electricidad

La acumulacion de importantes reservas de gas
natural en la regién abrié paso a una estrategia de
integracion vertical en la cadena gas-electricidad, que
permita a la empresa jugar un papel activo en la
val orizacion de estasreservas. Estaestrategiaseinauguro
en el afio 2000, con la adquisicion de participaciones en
variosgasoductosy en generadoras el éctricas alimentadas
con gas.

En junio de 2000, Total FinaElf decidié comprar la
participacion del 9.7% que BHP poseia en la
TransportadoraBrasileiraGasoducto Bolivia-Brasil S.A.
(TBG S.A.), empresa que opera el tramo brasilefio del
gasoducto mencionado. También ha formado un
consorcio con PETROBRAS y Andina para la
construccién de un nuevo gasoducto que une los campos
de Tarija con el gasoducto Bolivia-Brasil. Finamente,
esta estudiando con sus socios en Tarija Oeste (Exxon
Mobil y British Gas) la posibilidad de asociarse con €l
consorcio Pacific LNG, para exportar gas natural
boliviano aloslejanos mercados de Méxicoy los Estados
Unidos (véase el recuadro IV.2).

Enlorelativo asusyacimientosde gasenArgentina,
TotalFinaElf anuncid, en enero de 2001, la adquisicién
delas participaciones de TransCanada Pipelines Limited
(TCPL) en tres gasoductos, que forman un sistema
interconectado que abastece de gas a los mercados de
Argentina, Chile y parte de Brasil. En febrero de 2001,
compr0 la participaciéon que TransCanada tenia en el
proyecto de gasoducto brasilefio Transportadora Sul
Brasileirade Gas S.A., que unira las ciudades de Porto
Alegre y de Uruguaiana con la frontera argentina. El
monto global de estas transacciones se elevo a 440
millones de ddlares (Estrategia, 24 de enero de 2001,
Gazeta mercantil, 24 de septiembre de 2001).

En marzo de 2001 adquirio, por el monto global de
641 millones de ddlares, la totalidad de los activos de
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generacion y transmision eléctrica que tenia la
generadora chilena Gener en laArgenting, y que le dan
acceso no solo a mercado eléctrico en ese pais, sino
también al del norte chilenoy al de Brasil. Estos activos
incluyen: el 63.9% de Central Puerto; el 100% de la
central termoeléctricaTermoAndesen Saltay delalinea
€l éctrica asociada InterAndes, que va desde Salta hasta
Antofagasta, en el norte chileno; el 70% de la Sociedad
Hidroneuquén, propietaria del 59% de la central
hidroel éctrica Piedradel Aguilay finalmente, un proyecto
deinterconexion eléctricaArgentina-Brasil. Estos activos
representan unapotenciainstaladade cercade 4 200 MW
(Total FinaElf, http://www.total finael f.com/).

Se ha podido apreciar como la presencia de
Total FinaElf en Américal atina, que empezd en 1978 en
el extremo sur del continente (Tierra del Fuego), se fue
expandiendo a un ritmo que se acelerd fuertemente en
los afios noventa, con la progresiva apertura petroleraen
la region. Las reformas del sector hidrocarburos en
Américal atinale permitieron aumentar susinversiones
en las actividades "aguas arriba" en practicamente todos
los paises de la region. Ha realizado asociaciones con
empresas privadasy estatal es, paraoperar tanto en areas
costa afuera de aguas profundas, como en areas
continentales, tanto en gas como en petréleo y tanto en
yacimientos de crudo extra-pesado, como de crudo
liviano, logrando acumular importantesreservas. A fines
de los afios noventa la empresa incorpora una nueva
orientacion, cuando decide entrar con fuerza en las
actividades "aguas abajo" del sector del gas natural e
influir en el dinamismo de la demanda regional de gas.
Esto se reflgja a través de la compra de participaciones
en varios gasoductos, en laplanificacion de otros nuevos,
y en la adquisicion de activos de generacion eléctrica,
medi ante un encadenamiento cadavez mas pronunciado
de sus actividades con las economias de laregion (véase
el cuadro 1V.9).

¢) Royal Dutch Shell

Royal Dutch Shell, actualmente la segundaempresa
petrolera privada a nivel mundial en cuanto a sus
volumenes de produccion de hidrocarburos, después de
Exxon Mohil, forma parte delas empresas que no habian
desarrollado actividades de produccion de hidrocarburos
enAmérical atina, enlosiniciosdelareformapetrolera.
En cambio, esta empresa tenia una apreciable presencia
en la comercializacion de combustibles en Argentinay
Brasil, con una red de estaciones de servicio que le
aseguraba una importante participacion en e mercado
de los combustibles de ambos paises.*®

48 También tenia una refineria en Argentina, y una planta de lubricantes en Per( (Shell.com, http://www2.shell.com/home/Framework).
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Cuadro V.9
LA EXPANSION DE TOTALFINAELF EN AMERICA LATINA

Actividades productivas de materias primas

Actividades de elaboracion

Produccion Petréleo Gas natural
Explotacion Proyectos
Petréleo Gas Oleoductos Gasoductos exportacion  Generacion
GNL 2
Antes de la reforma: presencia de produccién de materias primas de petréleo y gas
Argentina X X X
Colombia X
Afos noventa: acumulacién de reservas de petréleo y gas
Argentina X X X
Barbados X
Brasil X
Bolivia X
Colombia X X X
Pera X
Trinidad y Tabago X
Venezuela X X
A partir de 2000: expansion de elaboracién del gas natural
Argentina X X X X X
Barbados X X
Brasil X X
Bolivia X X X
Chile X
Colombia X X X
Pera X
Trinidad y Tabago X
Venezuela X X

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

a8 Gas natural licuado.

Con la apertura petrolera, la estrategia de Shell en
laregién seincling hacialas actividades "aguas abgj 0",
proponiéndose reforzar la posicion de laempresaen los
paises donde tenia presencia, y extenderla al segmento
gas-electricidad, y hacia otros paises vecinos. Recién a
finales de los afios noventa, se produce un giro en su
estrategia dirigido a un mayor posicionamiento en las
actividades "aguas arriba”, con el fin de atenuar el
desequilibrio en su carterade activos en laregion (véase
el cuadro 1V.10). El principal objetivo de la empresa en
laactualidad estransformarse en unapetroleraintegrada,
y convertirse en un actor preponderante en e negocio
del gas.

Con anterioridad a lareforma sectorial en América
Latina, Shell habia gjecutado actividades exploratorias

en Argentina (sin mayores éxitos) y en Pert, donde en
1984 descubri6 importantes reservas de hidrocarburos,
principalmente gasiferas, en laregion de Camisea. Sin
embargo, nollegd aexplotarlas, desistiendo del proyecto
14 afos més tarde, después de haber invertido 200
millones de dolares en exploracién durante los afios
ochenta, y 246 millones entre 1996 y 1998;*° estos
ultimos gastos los compartio con Mobil, con la que se
habia asociado en 1996.%° El abandono del proyecto en
1998 por parte del consorcio Shell Mobil se debié a
rechazo, por las autoridades gubernamentales, de sus
requerimientos para seguir adelante con las inversiones.
En febrero de 2000, el proyecto fue adjudicado por
licitacion al consorcio Pluspetrol Hunt Oil/SK
Corporation.

49 Anuario Estadistico de Hidrocarburos, Ministerio de Energia y Minas de Peru.

50 El consorcio Shell (57.5%)/Mobil (42.5%) firmé en 1996 un contrato de licencia por 40 afios con Perupetro (ente gubernamental creado
por laLey de Hidrocarburos de 1993 cuya funcién es negociar | os contratos de hidrocarburos) por un monto total de inversién comprometida
de 2 470 millones de délares. El consorcio tenia dos afios para decidir si explotaba o no el yacimiento. Para mas detalles sobre Shell Mobil

en Camisea, véase Campodénico, 1998.
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Cuadro V.10
LA EXPANSION DE SHELL EN AMERICA LATINA

Actividades productivas
de materias primas

Petréleo de elaboracion

Gas natural de elaboracién

Explo- Produc- Refina- Planta de Distri-
racion cién cién  lubricante  bucién

Flota de Gaso- Distri-
barcos ductos bucién cién cién GTL® racion

Proyecto  Proyecto
exporta- importa- Proyecto  Gene-

GNL?2 GNL?

Antes de lareforma: presencia de elaboracion del petréleo

X

Primera mitad de los afios noventa: expansién en la elaboracion del petréleo

X

Segunda mitad de los afios noventa: expansion en la elaboracién del gas natural

X
X

X X X
X X
proyecto

Finales de los afios noventa: adquisiciones productivas de materias primas

Argentina X X X
Brasil X
Perd X X

Argentina X X X X X
Brasil X X
Paraguay X
Perd X X X
Argentina X X X X X
Bolivia

Brasil X X
Chile X
México

Paraguay X
Perd X proyecto X X
Venezuela X X
Argentina X X X X X
Bolivia

Brasil X X X
Chile X
Colombia X

México

Paraguay X
Perd X se retird X X
Trinidad y Tabago X

Venezuela X X

X X
X
X X X X
X X X
se retird

X

Fuente: CEPAL, Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales de la Divisiéon de Desarrollo Productivo y Empresarial.

2Gas natural licuado.
b Gas To Liquid.

i) Laexpansiéonenlasactividades" aguasabajo’

La expansion de Shell en las actividades "aguas
abajo" se enfocd, en un primer momento, hacia el
segmento de los liquidos, mediante inversiones en la
extensiony lamodernizacion delos activos en Argentina
y Brasil. La empresa puso énfasis en la adecuacion de
sus plantasy buques alos estandares medioambiental es,
obteniendo certificaciones de calidad para sus productos.
También aprovecho6 la apertura para expandirse hacia
otros paises (Paraguay, Pert, Venezuela, y otros).

A partir de lamitad delos afios noventa, Shell focalizo
su estrategia en € mercado del gas natural, posicionandose
de manera integrada en las actividades "aguas abagjo" de
segmento gas-electricidad, mediante la adquisicion de
partici pacionesen gasoductos, empresasdistribuidorasdegas
natural, asi como en generadoras el éctricas adimentadas por
gasnaturd transportado atravésde estosgasoductos. También
estdeva uando su participacion en proyectosGNL , tanto para
laimportacion (Brasil, México), como para la exportacion
(Venezudla), asi como en proyectos de corversion de gas
natural a combustiblesliquidos (Gas To Liquid (GTL)).

Combustibles liquidos

En Argentina, Shell inauguré en 1993 una fébrica
de lubricantes en Barracas, alcanzando a tener una
participacion del 32% del mercado argentino en 1995.
También realiz6 inversiones para la ampliacion y
modernizacion de su refineria en Dock Sud, como
también parala ampliacion y modernizacion de su flota
de transporte y de su red de estaciones de servicio
distribuidas en todo €l pais.

En Brasil, en 1997 entrd a mercado del GLP a
comprar Petrogas, productora y distribuidora de GLP.
El plan de la empresa es alcanzar el liderazgo en el
mercado brasilefio con el objetivo de lograr en un plazo
de cinco afios una participacion de mercado del 15%.
Shell posee actualmente en Brasil 4 200 estaciones de
servicio, que representan €l 20.8% de participacion en
€l mercado. Tiene una fabrica de lubricantes con la que
cubre el 19% del mercado brasilefio. En €l sector de la
aviacion, detenta el 42% del mercado nacional, con 54
puestos de abastecimiento de aeronaves en diversos
aeropuertos.
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En PerU, posee desde 1963 una plantade lubricantes
gue provee actualmente a més del 27% del mercado
peruano. Asimismo, fue la primera compafiiaen invertir
en el mercado de combustibles luego de que en 1993 €l
gobierno decidieraliberalizarlo. En el presente, dispone
de una red de méas de 200 estaciones de servicio, 25
empresas distribuidoras de lubricantes, y depdsitos en
Piura, Trujillo y Arequipa.

En Paraguay, Shell eslider en el mercado del GLP,
tras haber adquirido Incogas en 1990, e inaugurado mas
tarde una moderna planta en las afueras de Asuncion,
capaz de abastecer acasi el 50% del mercado paraguayo.

En Venezuela, Shell formo parte de las primeras
empresas internacionales que ingresaron al mercado de
ladistribucion de combustibles, luego de su aperturaen
1998. L os nuevos participantes, que incluyen aMobil y
Texaco, tienen como objetivo captar cada uno al menos
el 15% del mercado local, en tanto PDVSA desea
conservar alrededor del 40%. Hay actualmente unas
1 600 estaciones de servicio en €l paisy se estima un
déficit de 1 200 estaciones, |o que abre perspectivas de
crecimiento alas empresas que inviertan en distribucion
(Rozas, 2001, y Shell.com, http://www2.shell.com/home/
Framework).

Gas natural y generacion eléctrica

A partir de la segunda mitad de los noventa, Shell
realizé una apuesta estratégica en el mercado del gas
natural de Brasil, cuyo crecimiento se veia potenciado
por la politica de las autoridades que apuntaba a
incrementar |a participacion de este combustible en la
matriz energéticadel pais, que se basa, en mas del 90%,
enlaenergiahidroel éctrica. Susinversiones en este sector
comenzaron en 1997, con el inicio de la demorada
construccion del gasoducto Bolivia-Brasil, que
constituyd la primera sefial concreta de la
instrumentacién de esta politica por parte de las
autoridades. Shell tiene participacion directa en los dos
consorcios encargados de laconstruccion del gasoducto:
4% enlaTBG (tramo brasilefio), y 17% en el Gasoducto
Transboliviano (GTB) (tramo boliviano). En 1999, la
privatizacion de empresas de distribucion de gas natural
en Brasil le permitié penetrar en el segmento de gas
natural en este pais, integrando un consorcio controlado
por British Gas,>! que adquirié en 1999 el 52.7% de
Comgas, laempresadistribuidorade gasen laciudad de
S&o Paulo, destino del gasoducto.

El mismo afio que se aseguraba una participacion en
Comgas, Shell formaba un consorcio con Enron Corp.,
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paraadquirir €l 50% de lared boliviana de transporte por
ductos (TransRedes),>? en el marco del programa de
capitalizacion llevado acabo en Bolivia. TransRedesesla
empresaoperadora—con 51% de participacion—del tramo
boliviano del gasoducto Bolivia-Brasil y tienetambiénuna
participacién minoritariadel 12% en el tramo brasilefio.

Junto con Enron, Shell puso recientemente en
marchael Proyecto Integrado de Energia Cuiaba (Brasil),
gue consiste enlaampliacion de unaplantatermoel éctrica
de ciclo combinado de 480 MW en dicha ciudad, y la
construccién de un gasoducto para su alimentacion de
gas, que tendra aproximadamente 630 km de longitud e
iradesde Rio Grande (Bolivia) aCuiaba (Brasil). Su costo
se estima en 600 millones de ddlares, de los cuales 200
millones de délares son para la construccion del
gasoducto y 400 millones paralaampliacion delaplanta
de energia. Existe también el proyecto de construccion
delacentral termoeléctrica Carioball de 945 MW, en el
estado de S&o Paulo, en asociacion con InterGen y la
Companhia Paulista de Forca e Luz (CPFL).

Finalmente, en el afio 2000, Shell se asoci6 con
PETROBRA S paracompartir en partesigualesun proyecto
de implantacion del primer terminal de recepcién y
regasificacion de GNL en Américadel Sur, que sesituara
en e Puerto de Suape en € estado de Pernambuco. La
unidad de regasificacion tendra una capacidad de hasta
212 MMPCD de gas natural, lo que sera suficiente para
generar alrededor de 1 500 MW de energia eléctrica. Se
estimaque lainversion total ascenderaa 200 millones de
ddlares. El proyecto deingenieriabasicayafue concluido,
y la puesta en marcha esta prevista para € afio 2002,
estimandose que entrara en operacion en el 2005.

Shell tiene también proyectos en las actividades de
elaboracion del gas en otros paises de la regioén:
Venezuela, México, Argentinay Trinidad y Tabago. En
Venezuela, integra un consorcio de empresas privadas
gue esta estudiando desarrollar, en asociacién con
PDVSA, el proyecto GNL Cristobal Colon, para la
explotacion de las reservas costa afuera del Golfo de
Paria. Larealizacion de este proyecto esta pendiente de
un acuerdo sobre las condiciones de la asociacion, entre
PDVSA y el consorcio privado. El consorcio esta
formado por Shell (45%), que aportard |atecnologia de
licuefaccion; Exxon Mabil (43%), que contribuira con
Su experiencia en plataformas petroleras en alta mar; y
Mitsubishi (12%), que dispone de barcos petroleros y
capacidad financiera.

En México, Shell Gas & Power y El Paso Global
GNL anunciaron, en junio de 2001, su decision de

51 British Gas (72.74%), Shell (23.22%), CPFL (3.93%).
52 El otro 50% fue asignado a fondos de pensiones bolivianos.
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desarrollar conjuntamente unaterminal deregasificacion
de GNL en Altamira, estado de Tamaulipas, que dara
comienzo a las importaciones durante la primera mitad
de 2004, y que desarrollara una capacidad final de 1.3
BPCD. Cada uno de los socios tendra el 50% de
participacion en €l proyecto, querequiriria300 millones
deddlaresdeinversioninicial. El proyecto Shell-El Paso
comercializara gas directamente a PEMEX, a
generadores independientes de electricidad y a otros
clientesindustriales. Shell tiene en México participacion
en tres plantas generadoras de electricidad y en un
gasoducto transfronterizo (Shell.com, http://www?2.
shell.com/home/Framework).

Por dltimo, Shell est4 evaluando instalar en el
mundo, alo largo de esta década, cuatro megaplantas de
conversion degas natural acombustiblesliquidos (GTL),
mediante una tecnologia propia llamada Sintesis de
Destilados Medios Shell (SDMS), quelaempresaaplica
desde hace 10 afios en unaplantapiloto en Malasia, Uinica
plantade GTL en el mundo. Laempresapreseleccioné a
7 paises ricos en gas natural, entre ellos Argentina y
Trinidad y Tabago,? parala ubicacion de sus proyectos.
La ventgja de los combustibles liquidos producidos a
partir del gas es la ausencia de azufre y de aromaticos.
Sin embargo, el proceso genera un intenso calor que se
aprovecharia para producir 100 MW diarios de
electricidad. (Diarios Clariny La Nacion, 11 de abril de
2001).

ii) La expansion en las actividades “aguas
arriba’

Como yalo hemos sefial ado, |a expansién de Shell
en la region se orientdé nitidamente a las
actividades*aguas abajo”, tanto en gas como en
petréleo. Su dependencia de producciones ajenas para
el aprovisionamiento de gas y petréleo de sus
actividades “aguas abajo”, fue en aumento a medida
que éstas se desarrollaban. Para disminuir esta
dependencia, asi como su vulnerabilidad alavolatilidad
delos precios, |aempresa se puso como objetivo, hacia
finales de los afios noventa, una mayor integracion
vertical de sus actividades en laregion.

En Brasil, entre 1999 y el 2000, Shell adquirio
participaciones en seis blogques exploratorios de aguas
profundas, de los cuales tres son operados por ella. Dos
blogues estan ubicados en laprolifica Cuencade Campos.
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Recientemente, en diciembre de 2001, la empresa
anunci6 éxitos exploratorios en el bloque BS-4 en la
Bahia de Santos, operado por ella (con 40% de
participacion). Hasta el momento se confirma la
existencia en este blogue de importantes reservas de
petréleo debajo gradoAPI, delas cuales entre 300 a500
MMB se estiman recuperables (Shell.com, http://
www?2.shell.com/home/Framework).

En Colombia, firmo6 en 1998 un contrato de
asociacion de 22 afios con ECOPETROL paraevaluar €l
potencia del campo gasifero Gugjirasituado costaafuera
en el Caribe. Cabe sefialar que en ese mismo afio vendio
su participacion del 37.5% en el “ Contrato de Asociacion
Samoré’, debido afuertes conflictosconlosindiosU’wa
gue amenazaron con un suicidio colectivo si €l proyecto
Ilegaba a concretarse.

En Argentina, adquirié en 1998 tres areas con
potencial gasifero, ubicadas en la cuenca noroeste del
pais, por 470 millones de ddlares, mientras vendia ese
mismo afio su participacion del 40% en el yacimiento
La Ventana, en la Provincia de Mendoza, que habia
adquirido en 1994. Finalmente, en Trinidad y Tabago,
se asocié en 1998 con Agip para la exploracion costa
afuera del bloque 25 (a).

d) Pérez Companc

Pérez Companc es una firma que nacié en 1946,
como una pequefia empresa familiar de transporte
naviero, diversificandose posteriormente hacia otras
actividades, entre las cuales termind predominando
fuertemente el sector energético en general, y el de los
hidrocarburos en particular.

Al igual que las otras empresas petroleras privadas
argentinas, Pérez Companc creci6 en el negocio petrolero
como contratista de la ex estatal Y PF, explotando areas
petroleras ya exploradas y desarrolladas por ésta. Es en
1968 que la Compariia intervino por primeravez en la
produccion de petroleo y gas, a firmar con YPF un
contrato de explotacion en el area de Entre Lomas, que
fue seguido de otros siete contratos.>> Ademas derecibir
areas que no requerian de mucha inversion inicial, los
contratistas de Y PF fueron también favorecidos por
precios de venta a YPF fijados por contratos
continuamente renegociados, cuyos nivel es se acercaban
alos precios internacionales, sin guardar relacion con
los precios internos, fijados a menor nivel.

53 Los otros paises son Australia, Egipto, Indonesia, Irén, y Malasia

54 Produccién forestal, banca (con la adquisicién de més del 90% del Banco Rio en 1960), construccion, sistemas de computacion e informacion,
actividades industriales y manufactureras diversas, produccién de cemento, petroquimica, agricultura, telecomunicaciones, television por cable, y otras.
55 Seis de estos contratos fueron firmados durante la dltima dictadura militar.
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i) Integracion vertical en Argentina

La forma en que se privatizd Y PF representd para
Pérez Companc, d igual que paratodoslosex contratistas
delaempresaestatal, laoportunidad de acumular reservas
propias en condiciones muy favorables, y de integrar
verticalmente sus actividades petroleras. Al mismo
tiempo, la aperturay privatizacion en |os otros sectores
energéticos le ofrecio la posibilidad de integrar sus
actividades en toda |a cadena energética.

Con la reforma petrolera, los ocho contratos de
explotacién que la empresa firmo con Y PF fueron
transformados, sin costos, en concesiones. En el caso de
tres éreas, Y PF quedd como socio minoritario marginal .5
Estas &reas en su conjunto participaban de cercadel 10%
de la produccion total del pais en el momento de la
reconversion. Pérez Companc participd también en la
licitacion de las &reas marginales, asi como de las areas
centralesdeY PF, y se asociO con otros ex contratistas de
la empresa estatal para la adquisicion de activos
privatizados en las actividades "aguas abgjo", como en
las refinerias de San Lorenzo y Campo Durén, y €l
oleoducto Allen-Puerto Rosales. Pérez Companc
aprovechd también la apertura que se produjo en otros
sectores de la economia argentina, para adquirir
participaciones en empresas privatizadas y sumar a sus
negocios €l transporte y la distribucién de gas natura
(Transportadora Gas del Sur (TGS) y Metrogas), la
generacion, el transportey ladistribucién de el ectricidad
(Hidroeléctrica Pichi Picun Leufu y Empresa de
Distribucion Eléctricadel Sur (EDESUR)), asi como las
telecomunicaciones donde participa con el 25% de
NORTEL, que a su vez detenta el 51% de Telecom
Argentina-France Telecom S.A.

Al finalizar el proceso de apertura en Argentina, la
firma se habiatransformado en lacabeza de un grupo de
empresas vinculadas en su mayoriaal sector energeético,
con los hidrocarburos como negocio principal. En 1993,
se ubicaba en segundo lugar, después de Y PF, como
productora de petréleo y gas, con una participacion del
16% y del 12%, respectivamente, en los volUmenes de
produccion nacional (Kosulj y Bravo, 1993; Gadano,
1998; Secretaria de Energia, http://energiamecon.gov.ar/,
CEP, 1998). Se habia ademas transformado en empresa
integrada verticalmente, tanto en petréleo como en gas,
dedicandose a profundizar dichaintegracion durantelos
afos noventa.
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ii) Expansion en América Latina

Después de la consolidacion de su actividad en
Argentina, la empresa busco rapidamente expandirse en
el negocio delos hidrocarburos anivel regiona y lograr
unamayor diversificacion geogréfica de sus reservas de
hidrocarburos (véase el cuadro IV.11). En 1993, €l 97%
estaba concentrado en Argentina, proporcion que bajé
al 44% en 1998 (Warn, 2000).

Su expansion en Ameérica Latina marco un hito en
1994, cuando particip6 en Venezuelaen lasegundaronda
de convenios operativos con PDV SA en areas marginales,
adjudicandose un area de exploracion. Més tarde, en
1997, particip6 en una tercera ronda, sumando un érea
de exploracion y otras tres areas de exploracion y
produccion.

Durante € afio 1996, Pérez Companc expandio sus
actividades petroleras atres paises de laregion: Balivia,
Ecuador y Per(i. En Bolivia,> participd en el proceso de
capitalizacion deY PFB, formando un consorcio conY PF
S.A.y Pluspetrol SA., a que le fue adjudicado el 50%
deAndinaS.A. En 1999, dio un paso hacialaintegracion
de sus actividades en este pais, con la adquisicién en
asociacion con PETROBRAS, de dos refinerias con una
capacidad conjunta de 60 MBD. En € afio 2000, en el
marco de un intercambio de activos con Repsol-Y PF,
cedio su participacion en Andina S.A., asi como el 50%
deloscamposdegasen el golfo de San Jorge, en el sur de
Argentina, y recibio a cambio la parte de Repsol-Y PF
en las zonas de produccién gasiferas de Santa Cruz |
(30%) y Santa Cruz Il (62.2%), también en el sur de
Argentina (Yahoo en Espafiol Finanzas, 16 de febrero
de 2001).

En Ecuador, resultd adjudicataria de un bloque
exploratorio en el marco de la Octava Ronda de
Licitaciones Internacionales para la Exploracion y
Explotacion de la Region Amazonica. Las actividades
explotarias condujeron a descubrimiento, entre julio y
septiembre de 2000, de reservas de petréleo estimadas
en 300 MMB. Durante 2001, adquirié e 70% de un
bloque exploratorio (el bloque 18) ubicado en la Cuenca
de Oriente de Ecuador. También en 2001, Pérez Companc
se hizo parte (con una participacion de 15%) de un
consorcio que inicié la construccion del Oleoducto de
Crudos Pesados (OCP), que permitiria transportar un
volumen adicional de 450 MBD de crudo pesado desde
la Selva Amazdnica hasta la costa, a partir de 2003.

56 Laparticipacion deY PF fue de 8% en un érea, de 2.5% en dos éreas, y de 0% en cinco &reas. Si se toman en cuenta | os volimenes globales de
produccién de las ocho &reas en € momento de la reconversion, la participacion de Y PF eradel 2.3% (Kosulj y Bravo, 1993; Gadano, 1998).
57 Pérez Companc estaba presente en Bolivia desde 1989, operando yacimientos de petréleo y gas en Colpa Caranda.
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Cuadro V.11
LA EXPANSION DE PEREZ COMPANC EN AMERICA LATINA

Actividades productivas
de materias priimas

Actividades de elaboracion

Produccion Petréleo Gas - Electricidad
Explo- Trans Distri- Petro-
racion Petréleo Gas Oleo- Re_f[— Gaso- Gen,era_cmn mision bucién quimica
ductos nacioén ductos eléctrica P de elec-
eléctrica  ticidad
Antes de lareforma: Contratista de empresas estatales
Argentina X X
Bolivia X
Pert X

Primera mitad de los afios noventa: integracién vertical en Argentina

Argentina X X X X
Bolivia X
Pert X

X X X X X X

A partir de 1994: expansion en América Latina

Argentina
Brasil
Bolivia
Ecuador
Pert
Venezuela

x

X

X
X

X X X X

X X X

X X X X X X

X

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

En Per(, en el marco de la privatizacion de los
campos productores de petroleo de PETROPERU,
adquirio €l lote X en la costa norte. Posteriormente,
adquirié también participaciones en bloques
exploratorios.

En 1997, constituy en Brasil laempresalnnovaque
opera tres plantas situadas en el Polo Petroquimico
Triunfo, en Rio Grande do Sul, y que produce desde el
ano 2000 estireno, poliestireno y etilbenceno. La
capacidad de produccion anual de estas plantas es,
respectivamente, de 250 000, 120 000 y 190 000
toneladas. Siempre en Brasil, Pérez Companc firmo en
1998 un acuerdo con PETROBRAS, paralaexploracion
del blogue gasifero Tucano Central, €l que sin embargo
fue declarado, en 2001, como econémicamente no viable
(Pérez Companc, 2001). Finalmente, estudiaactua mente
con ENAP e desarrollo conjunto de una nueva planta
petroquimica en Magallanes, al sur de Chile.

Ensusplanesparal osproximosafios, laempresaaspira
a profundizar su crecimiento fuera de la Argentina: las
inversiones previstas para € quinquenio 2001-2005 eran,
en marzo de 2001, de 3 000 millonesde ddlares, destinados
s0lo en un 25% paralaArgentina, mientras que un 43% se
asignaba aVenezuela (La Nacion, 15 de marzo de 2001).

iii) Problemas de financiamiento

En su estrategia de expansion y desarrollo en la
region, la empresa se enfrenta con un problema de
financiamiento. Su tasa de endeudamiento neto sobre
capital esmasaltaquelasdelasgrandesETN petroleras
con las que se disputa la participacion del mercado®® y
€l acceso alasreservasen Américalatina. A suvez, su
acceso al crédito es méas limitado y caro.® El grupo
familiar que controlala empresa, se ha abocado durante
los dltimos afios a solucionar el dificil problema de
disponibilidad de fondos que le permitan invertir para
desarrollar susnuevasreservas, sinlapérdidadel control
de la empresa, y sin un abultado aumento en su
endeudamiento.

Para ello ha procedido, a partir de 1997, ala venta
de algunos activos no relacionados con el negocio
principal de la empresa, tales como la banca, las
telecomunicaciones, la construccion, y otras, 1o que le
reporto fondos estimados en 2 000 millones de délares
(Manjul, 2001).

En 1999, ide6 una arquitectura financiera cuyo
objetivo era la ampliacion del capital de la empresa,
permitiéndole emitir nuevas acciones, sin por ello perder

58 Segln un articulo publicado en la revista LatinFinance, “su tasa de endeudamiento neto sobre capital era de 39% en 1999, més alta que €l

promedio de 23% para las “Big Oil” (Warn, 2000)

59 “Actualmente, las companias argentinas tienen que pagar un elevado costo por €l capital... puedo conseguir dinero a 10%, pero eso no resulta
muy satisfactorio”, ha declarado € vicepresidente ejecutivo de la empresa, Oscar Vicente, a la revista LatinFinance, marzo de 2000.
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€l control familiar sobrelamisma. Esto consistio, en una
primera etapa, en un canje de acciones, aumentando la
participacion familiar del 58% al 80% de los votos dela
firma, sin poner un solo centavo en el canje.?’ Esta
medida le permitid, en una segunda etapa (enero de
2000), empezar anegociar sustitulosen labolsade Nueva
York, gjerciendo la opcién de vender nuevas acciones
para financiar su expansion, sin menoscabar el control
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familiar. Sin embargo, desde su lanzamiento en labolsa
de Nueva York, las acciones de Pérez Companc han
experimentado un continuo deterioro, cotizandose en
marzo de 2002, en menosdelamitad del valor quetenian
en enero de 2000 (véase el gréfico 1V.18). Segln un
analista de Merril Lynch, esto se debe en gran parte a
gue en los mercados internacional es | os agentes asocian
el riesgo pais de Argentina, con la empresa.®!

Gréfico IV.18
EVOLUCION DEL PRECIO DE LAS ACCIONES DE PEREZ COMPANC
EN LA BOLSA DE NUEVA YORK DE ENERO 2000
AL 11 DE ABRIL DE 2002
(En ddlares)
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Fuente: Bloomberg, 19 de junio de 2002 (http://quote.bloomberg.com/)

Lafuerte devaluacion, en diciembre de 2001, dela
moneda en Argentina, pais donde Pérez Companc tenia
concentradas el 75% de sus ventas netas de ese afio
(Pérez Companc S.A., 2001), complico la situacion
financiera de la empresa. Ello explica el anuncio, en
marzo de 2002, de su intencidn de renegociar con sus
acreedores su deuda en divisas, laque se elevaa 2 656
millones de dolares (Ibidem). El vicepresidente
gjecutivo de la empresa habria declarado en un

seminario: Yo tengo la mitad o menos de pesos para
comprar los dolares que tengo que pagar. Un grupo
como Pérez Companc es inviable en esta situacion
(Gestion, Per(, 15 de marzo de 2002). Standard &
Poor’s redujo recientemente la calificacion del crédito
corporativo en moneda extranjerade laempresaa CCC
desde CCC+, debido aaltos riesgos de renegociacion y
ganancias menores a las esperadas para este afio
(Reuters, 19 de abril de 2002).

60 Enlaoperacion de canje, los accionistas minoritarios entregaron un papel de Pérez Companc S.A. y recibieron a cambio 2.7854 acciones
clase B de PC Holdings S.A., que tiene como Unico activo el 98% de Pérez Companc. Las acciones clase A quedaron exclusivamente para
la familia Pérez Companc. Estas acciones valen 5 votos, mientras que las de clase B valen un sdlo voto, pero tienen la ventaja de ofrecer
dividendos 50% superiores a los de la clase A. “Lo que estamos proponiendo es mantener el control politico de la compafiia, no el
econdmico, para que ésta no sufra un take over” declar6 el vicepresidente gjecutivo de la petrolera, Oscar Vicente, para explicar la
operacion (Revista Petroquimica, Petréleo, Gas & Quimica 157: octubre-noviembre 1999).

61 Frank McGann, citado por Manjul (2001).
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E. CONCLUSIONES

Las reformas de los afios noventa en el sector de los
hidrocarburos atrajeron a nuevos actoresy alentaron los
flujos de inversion haciaAméricaLatinay €l Caribe. A
diferencia de lo que ocurrié en otros sectores de la
economia, y debido a la existencia de una importante
rentapetrolera, estas reformas preservaron las empresas
estatales, que siguen realizando el grueso de las
inversiones en el sector, y que encabezan por amplio
margen la lista de las empresas productoras a nivel
regional.

Los yacimientos tradicionalmente mas ricos y
rentables de petrdleo quedaron en manos delas empresas
estatales, mientras que los proyectos a cargo de las
empresas privadas se orientaron a la exploracion y
produccion en regiones nuevas, en aguas profundas, en
la produccion de campos marginales, o en los campos
de crudo extra-pesado de altos costos, con la excepcién
de Argentina, Bolivia y Per(, que privatizaron sus
empresas petroleras.

En gas natural, la inversion extranjera fue més
dindmicay recibio mayores incentivos. Esto se debe a
que el desarrollo del sector necesita de grandes
inversiones para la creacion de nuevos mercados. Ello
incluye la construccién de una amplia y costosa
infraestructura para llegar al usuario final. Las ETN
poseen importantes campos gasiferos en Argentina,
Bolivia, Pert y Trinidad y Tabago, donde operan sin
contratos de asociaci on con empresas publicas, y también
tienen presenciaen las actividades"aguasarriba’' del gas
natural en Colombiay mas recientemente en Venezuela,
debiendo en ambos paises asociarse con la empresa
estatal. También han realizado importantes inversiones
en actividades "aguas abaj0" del gas natural (gasoductos,
industrializacion, distribucién). Ello ocurre en Argentina,
Balivia, Brasil, Colombia, Chile, México, Perd, Trinidad
y Tabago y Venezuela, e incursionan incluso en la
generacion y distribucién eléctrica, ademas de varios
proyectos actualmente en cartera.

Hemosidentificado cuatro modalidades distintas de
expansion de las empresas petroleras privadas en la
region:

i) laespafiola Repsol, que aprovechd laaperturapara
transformarse en empresa global bajo la denominacién
de Repsol-YPF, y que baso en un primer momento su
expansion en la compra de empresas existentes;

ii) las empresas extranjeras que ya efectuaban
actividades extractivas en laregion y que aprovecharon
la ventaja competitiva que esto implicaba, para
diversificar geograficamente su presencia en las
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actividades "aguas arriba" (TotalFinaElf, BP Amoco,
Chevron Texaco);

iii) las empresas extranjeras que no tenian
actividades extractivas, pero que si estaban presentes en
actividades petroleras " aguas abajo" antesdelaapertura,
lo que determind que su estrategia se enfocara
preferentemente en la consolidaciéon de su ventgja
competitiva en ese segmento del mercado (Royal Dutch
Shell, Exxon Mobil); y finalmente

iv) lasempresas | atinoamericanas que regionalizaron
su actividad a raiz de la apertura (Pérez Companc,
Pluspetrol), sobre la base, en un primer momento, de la
compra de activos privatizados.

L as empresas como Repsol-Y PFy Pérez Companc,
que han privilegiado la modalidad de expansion rapida
por medio de la adquisicion de empresas existentes, han
logrado en un corto periodo tener un posicionamiento
importante entre las empresas privadas que operan en la
region. Repsol-YPF es a mucha distancia la primera
empresa privadaproductorade hidrocarburosen América
Latinay el Caribe, y Pérez Companc, la tercera
productora privada de petroleo, si bien existe una
importante diferencia de tamafio entre ambas. Sin
embargo, las dos empresas tienen en comdn una
pronunciada concentraciéon de sus actividades en
Argentina, asi como un alto endeudamiento, factores que
se convirtieron en el talon de Aquiles de su expansion.
Actualmente enfrentan un doble problema: i) una
insuficiente capacidad financieraparadesarrollar campos
descubiertos y proyectos anunciados; y ii) una abrupta
caidaen el valor de sus acciones, que dificulta ain mas
su acceso a financiamiento y las expone a una eventual
adquisicion.

En lo que serefiere alas grandes ETN petroleras
(sin considerar a Repsol-Y PF), se constata que las dos
primerasETN petrolerasanivel mundial, Exxon Mobil
y Shell, alin no han entrado con fuerza en la region.
Por otra parte, empresas tales como Total FinaElf, BP
Amoco y Chevron Texaco, han multiplicado su
presencia en actividades "aguas arriba" a partir de la
reforma. Todas estas empresas tienen la capacidad
financiera para emprender una mayor expansion en la
region, que se podria concretar mediante dos vias: i)
la adquisiciéon de empresas existentes, estatales o
privadas, o de algunos de sus activos; siendo las més
expuestas aquellas empresas privadas que enfrentan
dificultades de financiamiento; ii) la realizacion de
importantes hallazgos en las regiones que estan
explorando.
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Lasoportunidadesdeinversion futurasdelasETN se
pueden también potenciar por el hecho de estar ya
posicionadasen laregidn, y de haber entablado relaciones
con los gobiernos y las empresas publicas, principales
inversionistasen e sector. Lareformapetroleradelosafios
noventa ha inaugurado un nuevo tipo de relaciones entre
empresas publicas y privadas, multiplicando las
asociacionesy empresas mixtas (joint ventures). Por €llo,

CEPAL

los directivos de las ETN petroleras estudian y examinan
con atencion los planes de inversiones futuras de las
empresas estatales, buscando nuevas oportunidades de
asociacion, y al mismo tiempo reclaman mejores
condiciones paralos inversionistas privados y una mayor
apertura del sector, 1o que incluye su interés en que se
implementela privatizacion de algunos—o delatotalidad-
de los activos de las empresas petrol eras estatal es.
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