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INTRODUCCION

Los grupos econdmicos son entidades que determinan el desarrollo de la
economia mexicana al concentrar gran parte de los factores de la produccién y ser
lideres en sus respectivas industrias, por tanto, controlan parte importante de las
operaciones comerciales en el pais. Asimismo, resultan ser los emblemas de la
economia en el comercio global al estar presentes en la mayor parte de las
operaciones con el exterior y transmitir directamente las intenciones y condiciones
de la economia nacional hacia otros paises y viceversa. Debido a esto, influyen de

manera importante en el establecimiento de politica econémica.

La estrecha relacién de los grupos con el funcionamiento de la economia
mexicana fue mayormente impulsada al establecerse el neoliberalismo como
sistema econdmico en el pais. Sin embargo, la mayoria de los grupos tuvieron que
pasar por un largo proceso de consolidacion que les permitié cobrar importancia en

el desempefio econdmico y ser los emblemas del comercio en México.

La implementacién del modelo econémico de industrializacidbn basado en
sustitucion de importaciones o0 modelo “proteccionista” durante los afios cuarenta,
significd un tiempo y espacio propicio para la fundacion y consolidacién del sector
empresarial. Tanto grupos privados de capital nacional como grupos extranjeros,
encontraron oportunidades para solidificar su participacién en México. Sin embargo,
la participacion directa del Estado en el funcionar econémico a través del sector
empresarial fue determinante al concentrar gran parte de la actividad comercial y
participar en areas clave del desarrollo del pais.

Los grupos de capital privado nacional crecieron, se diversificaron, a veces en
areas muy disimiles, realizaron algunas adquisiciones dentro del mismo sector
privado e incluyeron a los bancos en su estructura dentro de sus principales
estrategias. El largo periodo de consolidacion incluyé muy variadas practicas
empresariales, aunque, al igual que en todo el apartado, habrd que tener en
consideracion que se establecen basadas en tendencias mas no de practicas
uniformes en todos los grupos.

Los grupos extranjeros llegaron al pais a través de inversion extranjera directa

aprovechando las ventajas del mercado protegido, aunque tenian un mercado



limitado. Sin embargo, se ubicarian en areas claves a nivel regional como es la
industria automotriz. Por otra parte, realizaron alianzas con empresas de capital
nacional.

Este periodo, que resulta ser el de mayor establecimiento de empresas
originarias de los grupos mas importantes, se vio determinado por el entorno que
ofrecia la etapa de mayor crecimiento econémico en el pais. Sin embargo, el periodo
de crecimiento termind evidenciando la dependencia al sector petrolero y al crédito
emitido generalmente en el exterior. El funcionar de las empresas nacionales
también era de inusual incertidumbre debido a que las bases en las que habian
sustentado su crecimiento ya no eran accesibles y; ademas, los problemas de
productividad, ineficiencia, falta de innovacion y una limitada capacidad de
expansion, habrian cobrado especial relevancia.

Ante la crisis, tanto economia nacional como grupos vivieron una etapa de
reestructuracion. Mientras la economia avanzaba hacia la implementacion de un
nuevo sistema, los grupos de capital nacional, basados en este redireccionamiento y
con la aplicacién de politicas econémicas de rescate, modificaron sus estructuras
hacia la especializacion en las areas de operacion centrales que generalmente
fueron las que originaron a los grupos. Ademas, diversificaron sus ingresos mediante
la operaciébn en el mercado bursatil. Por su parte, los grupos extranjeros que
operaban en el pais incrementaron sustancialmente su participacion. De esta forma,
los grupos salieron fortalecidos para entrar a un modelo con una mayor competencia
y asi tomar el rol de emblemas del sector empresarial mexicano en la globalizacion.

Hasta este punto, es relevante el comportamiento de los grupos en el
mercado mexicano. Sin embargo, durante el siguiente periodo los grupos cobran
especial importancia al ser eje conductor del nuevo sistema economico.

Con la llegada de los “tecndcratas” a los puestos mas altos del gobierno, la
adaptacion al nuevo sistema tuvo un notable impulso. Aunque el distanciamiento de
la participacion directa del gobierno de la actividad econdmica reflejado en la
desincorporacion de las empresas estatales ya se venia presentando, fue durante
este periodo donde las industriales mas importantes y los bancos pasaron a
reconfigurar a los grupos privados, quedandose el Estado con una limitada
participacion empresarial. Esta medida, aunada al cumplimiento de otras referidas a

la eliminacion de barreras al comercio internacional, evidenciaron la nueva postura



del pais que poco tiempo después fue consolidada en el Tratado de Libre Comercio
de América del Norte, el cual enmarca las relaciones con nuestro principal socio
comercial y cuyos principales protagonistas fueron los grupos ya afianzados.

Con este nuevo entorno, muchas nuevas inversiones extranjeras llegaron al
pais manteniendo su tendencia a las manufacturas, aunque participando de manera
importante en otros como autoservicio y alimentos. Asimismo, algunos de los grupos
que ya estaban presentes, modificaron las intenciones de su participacién en
México. A partir de entonces, por encima de la produccién para el mercado nacional,
el pais resultd atractivo para culminar el proceso productivo y exportar, lo cual se
reflejé en el llamado “Boom Exportador”, favorecido ademas por la devaluacion del
peso mexicano.

Ahora bien, los grupos de capital nacional establecieron practicas que les
permitieron seguir controlando el mercado mexicano, pero también comenzaron a
participar en mercados extranjeros basando sus estrategias en la inversion
extranjera directa, exportaciones y alianzas estratégicas. Todas estas fueron
aplicables en base a distintas consideraciones determinadas por las caracteristicas
de la empresa, de su industria y del mercado y fueron impulsadas por un marco de
apoyo gubernamental importante. Ademas, este expansionismo fue caracterizado
por su apalancamiento y por su localizacion en Estados Unidos y Sudamérica.

Al terminar este periodo de incorporacién ya es evidente la mayor importancia
de los grupos al controlar, ademas de sus sectores, los indicadores de actividad
econdémica en el pais, los cuales influyen directamente en el desarrollo de su
poblacién y, al mismo tiempo, esto significa un importante aumento en la
concentracion de los recursos.

Ahora bien, en los primeros afios del nuevo siglo, la IED en México presento
niveles altos a pesar de la crisis presentada a finales de la primer década.
Sobresalen las adquisiciones presentadas por europeos tanto en el sector industrial
como en los bancos, aunque Estados Unidos confirma su lugar como principal socio
comercial. Asimismo, la concentracion en la industria manufacturera hacia las
multinacionales extranjeras es muy relevante lo cual también se refleja en las
exportaciones.

Por otra parte, los grupos de capital nacional experimentan participacion en

Europa y Asia sin descuidar las correspondientes a América del Norte y Sudamérica.



Las adquisiciones, favorecidas por la oportunidad de compra que dejo la crisis,
siguieron incrementando y otorgaron beneficios muy importantes en lo relativo a
desarrollo tecnolégico mientras que muchas alianzas realizadas en afios anteriores
terminaron en adquisiciones. Asimismo, el proceso de expansion sigue sustentado
de manera importante en la contratacion de pasivos.

El establecimiento del sistema econdmico vigente ha mostrado un creciente
acaparamiento de los recursos que ha permitido que el bloque hegemodnico
empresarial se mantenga practicamente sin cambios y, a diferencia de periodos
anteriores, estas empresas ya no solo definen su desarrollo en el comportamiento en
el mercado local si no en su establecimiento en el exterior por o que su importancia
ya es global.

Dado esto, el desarrollo del presente proyecto queda estructurado de la
siguiente manera:

En el primer capitulo exhibo las bases tedricas sustento de los principales
conceptos explicativos del fenémeno.

En el capitulo segundo, que va de 1940 a 1988, explico el establecimiento y
consolidacion de los grupos econdmicos en un mercado regido por politicas
econdémicas proteccionistas.

A lo largo del tercer capitulo (1988- 2016), desarrollo el auge de estas
entidades durante el periodo neoliberal.

Por dltimo, se presentan analisis del desarrollo y comportamiento de tres
grupos que mantienen diferencias en su origen, desarrollo y sectores de operacion,
lo cual permite establecer un panorama mas amplio de las estrategias empleadas
por los grupos al haber sido determinadas por distintos factores.

De esta forma, describo el comportamiento de los grupos y la importancia de
estos en la economia mexicana tomando como punto de partida las condiciones en

gue transcurre la economia del pais.
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EXPOSICION TEORICA DE LOS GRUPOS ECONOMICOS Y SU ENTORNO

A lo largo de este capitulo se desarrolla el marco tedrico donde tiene lugar la
presentacion de los principales conceptos que definen el comportamiento y el
contexto de los grupos econdmicos, los cuales han sido plasmados en trabajos de
autores con diversa perspectiva a lo largo del tiempo.

En un principio se definen las caracteristicas propias de los grupos
econdémicos. Posteriormente, debido al entorno propio de estos y en general, de las
relaciones econdmicas, es relevante definir teéricamente las caracteristicas dadas
en un entorno de globalizacion el cual se muestra por deméas evidente durante el
periodo de estudio. En conjunto determinan un desarrollo que deriva en el vinculo
entre los grupos econdmicos y la economia mexicana en donde por la relevancia
gue han adquirido estas entidades, han adoptado un papel protagonico en las
decisiones referentes a politica econdmica nacional.

Los apartados que enmarcan tedricamente el tema son:

» Grupos econOmicos y caracteristicas

= Definicion de grupos econémicos

= Crecimiento empresarial, el cual significa una condicion para convertirse en
grandes empresas y posteriormente en grupos econémicos.

» Practicas caracteristicas de los grupos econdémicos como lo son la
diversificacion, concentracion e integracion. Estas practicas son las que
establecen una tendencia en el comportamiento de los grupos econémicos en
la actualidad y mediante las cuales han obtenido el control de sus respectivos
mercado.

= Por otra parte, no es posible concebir un grupo econémico sin una fuente de
financiamiento que lo haya respaldado en su crecimiento y posteriormente, en
su consolidacion

= Como ultimo punto, se conceptualizan los mercados imperfectos, es decir, el

escenario donde los grupos econdémicos ejercen control.
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> Globalizacion econdmica
= |Las relaciones comerciales en la actualidad necesariamente se

encuentran determinadas en un contexto de globalizacion por lo que
inevitablemente ejerce influencia en el comportamiento de los grupos
economicos de la actualidad.

» Los grupos econdmicos tienen una intensa participacién en mercados
fuera de sus fronteras de origen, es decir, gran parte de su
funcionamiento esta basado en la transnacionalizacion.

= Por ultimo, es necesario considerar la inversidn extranjera directa

(IED) y su localizacion como un factor de influencia en el desarrollo

econdmico del pais.

Todo lo anterior permitirh establecer un contexto en el que pueda lograrse,
en primer momento, la comprension de las relaciones econdmicas simbolizadas por
los grupos econdmicos y posteriormente, el analisis del funcionamiento y las
tendencias dominantes de estos grupos de poder en Meéxico asi como su

participacion e influencia en la economia mexicana.
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1.1 Grupos EconOmicos y sus caracteristicas

1.1.1 Definicién de grupos econémicos

En primer lugar, es preciso establecer el concepto del tema central del
proyecto con el objetivo de formar una concepcion clara del objeto a analizar y una

diferenciacion con los tipos de entidades econémicas presentes en la economia.

El estudio de los grupos econémicos, en comparacién con otros temas de
influencia econdmica, es reciente. Comenzd a ser relevante en los circulos
académicos a partir de los afios 70 cuando ya se podia afirmar que no se trataba de
practicas singulares, sino de una tendencia importante dentro de la economia. De
igual forma, las practicas de centralizacion y diversificacion que implicarian una
influencia sobre sus respectivas industrias y sobre la economia nacional, resultaban
caracteristicas dificilmente eludibles para lograr entender las relaciones comerciales

en la época.

En cuanto al origen de los grupos econémicos y en concordancia con el caso
de Meéxico, Leff (1978) menciona que tienen su origen en imperfecciones del
mercado de paises menos desarrollados, sugiere que los grupos se benefician de la
generosidad gubernamental en la forma de licencias de importacion, permisos para
constituir bancos y bonificaciones en impuestos e inversiones. El espiritu
emprendedor de los grupos y las externalidades que incorporan ayudan a explicar la
razon por la que los grupos pueden desplazar a otros en la obtenciéon de favores y
contactos politicos. Ahora bien, define al grupo econémico como una firma con
compafias multiples que opera en diferentes mercados, pero bajo un control
financiero y empresarial comun. Este patron de organizacion industrial tiene dos
caracteristicas esenciales, en primer lugar, entre los propietarios administradores del
grupo se encuentran algunos miembros de la familia dentro de la cual se origino la
actividad del grupo. Sin embargo, lo que distingue a esta institucion de una empresa
familiar y le proporciona mayores recursos es el hecho de que también participen
propietarios administradores de otras familias. La segunda caracteristica es que los
grupos invierten y producen en diversos mercados que pueden ser completamente

diferentes y no en una sola linea de productos. Los grupos también participan en el
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mercado financiero mediante la fundacibn de bancos y otros intermediarios
financieros por lo que tienen acceso preferencial al crédito, aunado a esto también
participan en el mercado de valores a través de la emision de acciones lo cual
posibilita el acceso al capital ajeno. Finalmente, establece que los grupos ejercen un

grado considerable de poder de mercado en las actividades en que operan.

Salvador Cordero y Rafael Santin también escribieron acerca del tema
fundamentando sus definiciones en el desarrollo de los grupos en Latinoamérica vy,
especificamente, en México. Cordero y Santin (1986) describen a los grupos
econdémicos como un tipo de organizacion adoptado por el capital privado que le
permite controlar numerosas empresas 0 instituciones de diversa indole y cuya
diferencia con grandes empresas familiares, paraestatales y corporaciones
multinacionales radica en que los grupos invierten y producen en mudltiples
actividades, obtienen sus recursos mas alld de una familia, y reinen cuantiosos
capitales que abarcan la mayor parte del sector financiero, comercial y de servicios.
Al hablar de grupos, se refiere a una parte de la organizacion econdémica cuyo
funcionamiento tiene efectos importantes sobre la estrategia global del desarrollo
econdémico y social, tanto en el ambito interno como externo. Igualmente establecen
gue pueden presentarse como estructuras con operacion en distintas industrias, sin

embargo, la propiedad y el control es comun en todas.

Basave (2007) denomina a los grupos econdmicos o empresariales como el
conjunto de empresas integradas horizontal y/o verticalmente, que operan bajo un
control centralizado con base en relaciones de propiedad y que tienen un caracter
oligopodlico o monopdlico en uno o mas de los sectores econémicos en los que

tienen presencia.

En distinta obra, Basave (2001) menciona que el vinculo puede estar definido
por una persona fisica o un conjunto relativamente estable de personas fisicas que
en sociedad mantengan la propiedad de varias empresas cuyos giros de actividad
pueden ser o no los mismos, asi como por medio de personas morales que tengan
en propiedad las acciones de todas las empresas participantes o de alguna de ellas
gue a su vez sea propietaria de otra formando una piramidacién propietaria. Por otra
parte, enfatiza que para que se consideren grupos econémicos, empresariales o de

interés, la vinculacion no debe tener exclusivamente un objetivo especulativo, es

16



decir, que el cobrar dividendos o beneficiarse de cambios en valor determinado por
el mercado sean su unica finalidad. EI objetivo comun debe ser la generacion de

utilidades mediante actividades productivas.

Existen otras definiciones que, a pesar de estar formuladas desde distintas
areas de estudio, no dejan de coincidir con la esencia de las definiciones citadas.
Bueno (1982) sefala que los grupos economicos son un conjunto de varias
empresas o sociedades juridicamente independientes pero econémicamente unidas.
Establece que sus principales caracteristicas son la participacién de empresas o
sociedades, de participantes autbnomos y una relacion de subordinacion o

coordinacion entre estos.

Como hemos visto, cada autor aporta distintas caracteristicas a la definicion

como lo son:
= Diversificacion: Operan en distintos mercados de bienes o servicios.

= Acaparamiento: Poseen capitales que abarcan la mayor parte de

distintos sectores.
» Tipo de capital: Forma de organizacion adoptada por el capital privado.

= Integracion: Pueden ser un conjunto de empresas integradas horizontal

o verticalmente.

= Concentracion financiera: Las diferentes empresas que componen el

grupo operan bajo un control empresarial en comun.

= Actividades productivas: La vinculacion no debe ser meramente

especulativa.

17



Todas estas definiciones encuentran aplicacion en cierto espacio y tiempo, sin
embargo, existen contradicciones asi como exclusiones e incorporaciones de

conceptos entre los postulados pero son siempre coincidentes en dos aspectos:

a) Concentracion financiera: Las diferentes empresas que componen el grupo

operan bajo el mismo control empresarial.

b) Diversificacion: El grupo se compone de varias empresas que pudieran

operar 0 no en la misma actividad econémica.

Debido a esto, abordaremos el desarrollo del tema con base en estos

aspectos coincidentes.

1.1.2 Crecimiento empresarial

Antes de erigirse como grupos econdmicos, las empresas pasan por procesos
de crecimiento que les permiten establecerse como lideres en sus respectivos

mercados.

Segun Winter (1991), una posicion de liderazgo por parte de una gran
empresa no es explicada como el resultado de "una gran jugada" sino que se explica
por el efecto acumulado de muchas “jugadas”, algunas grandes y otras que no lo

fueron.

En la teoria evolucionista de la empresa, realizada entre otros por Winter, se
explica que el desafio de una empresa en busca de crecimiento es desarrollar en la
organizacion los recursos que permitan anticipar cambios en el entorno econémico y
aprovechar las oportunidades dadas por el mismo. Para lograrlo es necesario
concretar actividades de investigacion y planeacién estratégica que permitan
anticipar el cambio, asi como recursos y escalas de produccion que permitan
financiarlas. Esto mismo genera lo que Schumpeter (1939) llamaba "valor futuro” a
partir de la rentabilidad que provoca la innovacion por lo que la empresa debe ser

capaz de evolucionar a tamafos cada vez mayores para tener la capacidad de
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competir en condiciones de innovacion. Con el poder de mercado logrado, se genera
la posibilidad por parte de las empresas de recuperar los costos que el proceso

genera.

Un punto importante de la teoria evolucionista es la consideracion del entorno
como factor determinante. En la teoria se argumenta que la empresa evoluciona
segun un contexto dado y su triunfo o fracaso depende de su habilidad para
desarrollar en su interior un aprendizaje que le permita seguir evolucionando en un
entorno que ademas es cambiante. Este aprendizaje basado en actos rutinarios se
constituye en activos especificos de la empresa los cuales no pueden ser

transferibles.

De acuerdo a Marx (1867/2010), el capitalista acumula plusvalia y busca la
ampliacion de su empresa a través de inversion en capital constante y tecnologia
con la intencién de lograr un aumento en la produccion y estar en condiciones de

competir.

Por otro lado, existe la posibilidad de que la empresa implemente una
dinamica de crecimiento cambiando su trayectoria de evolucién, es decir,
desplazdndose de cierto activo especifico principal hacia un activo secundario,
desarrollando esas capacidades en nuevas direcciones. He aqui el origen inmediato
de los grupos econémicos ya que esto abre el camino hacia la integracion, la

diversificacion y la concentracion.

1.1.3 Practicas caracteristicas de los grupos econémicos:

concentracion, diversificacion e integracion

Entre las practicas mas caracteristicas de los grupos econdmicos, la
concentracion, la diversificacion y la integracion tienen un papel importante debido a
gque mediante estas, como lo veremos a lo largo del proyecto, han conseguido

ampliar su control en el mercado y disminuir riesgos inherentes a la economia.

19



Asimismo, Cordero y Santin (1986) establecen que la formacién de grupos
esta ligada intimamente a la dinamica de centralizacion y concentracion del capital
que se da en el proceso de industrializacion, en un contexto de atraso e ineficiencia
del mercado y de escasez de recursos de capital lo cual es evidente en el caso

mexicano.

» Diversificacion

De acuerdo a Penrose (1962), una entidad es diversificada cuando da inicio a
la produccion de nuevos articulos sin abandonar por completo la de los antiguos y el
principal argumento para llevarla a cabo es la vulnerabilidad cuando existen cambios
en tecnologia y gustos por lo que pudiera hacer uso de sus recursos, durante alguin
tiempo, generando una diversificacion de su oferta. Asimismo, concibe a la
diversificacion como un medio para aminorar los efectos negativos de las crisis al

tener la posibilidad de participar en actividades contraciclicas.

Para Leff (1978), la participacion en lineas de productos diversificadas tiene
un manifiesto especialmente atractivo en las economias sujetas a riesgos e
incertidumbres propias de la inestabilidad y el rapido cambio estructural. De la
misma forma, expresa la posibilidad de nuevas inversiones en mercados de
productos que no estan relacionados pero en donde las capacidades técnicas y

administrativas del grupo son aplicables.

Tarzijan (2001) establece que las dos razones mas importantes para la
diversificacion en mercados emergentes son la creacion de mercados de capitales
internos y la obtencién de poder de mercado. Asimismo concluye que las economias
de escala y el poder de mercado, adquirido mediante integraciéon horizontal y
vertical, frecuentemente conllevan a buscar una diversificacion relacionada. Por otra
parte, establece que asociaciones con entidades financieras, la creacion de un
mercado de capital interno, informacion asimétrica y relaciones en diversos sectores,

conllevan usualmente a procesos de diversificacion no relacionadas.

Leff (1978) infiere que una diversificacion permite movilizar insumos
comercializados en forma imperfecta asi como reducir el riesgo y la incertidumbre en

cuanto a calidad y tiempo.
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Khanna y Palepu (1997) argumentan que las firmas pueden utilizar en su
favor imperfecciones de mercado como relaciones politico econémicas, dificultad en
la aplicacion de contratos, ineficiencia en el mercado de productos y mercado de
trabajo. Estas caracteristicas dificultan la sobrevivencia de las firmas focalizadas
pero también puede resultar una oportunidad para diversificarse y obtener mejores

resultados.

Por otra parte, diversos autores han desarrollado postulados en relacion a las
dificultades e ineficiencias que podrian llegar a generar las practicas de

diversificacion.

Entre estos, Khanna y Palepu (2000), determinaron que con el paso del
tiempo es mas dificil extender la diversificacion, hay una pérdida de beneficios
econdmicos y, mientras mas diversificacion no relacionada tenga el grupo, requiere
de una mayor gama de profesionales especializados, llegando a un punto del tiempo

en que los costos de transaccién son mas bajos en el mercado.

En el mismo sentido, si bien Penrose (1962) destaca la importancia de la
diversificacion en la permanencia y crecimiento de la empresa, también menciona
gue la empresa que carece por completo de especializacion es casi tan vulnerable
como la completamente especializada principalmente cuando su competencia esta
asociada a una intensa innovacion. Esto cobra especial relevancia en el caso
mexicano durante las Ultimas décadas del siglo XX por lo que actualmente la
mayoria de los grupos operan mediante una estrategia de diversificacion en areas

de especializacion.

> Concentracion

Ahora bien, las practicas de centralizacion o concentracion llevadas a cabo
mediante fusiones y adquisiciones de empresas resultan ser alternativas
considerables para empresas que busquen la diversificacion o el liderazgo del

mercado en el que participan.

De acuerdo a Koutsoyiannis (1982), para que una empresa logre crecimiento
interno requiere de un proceso que involucre investigacion y desarrollo, organizaciéon

de la produccién, penetracibn de mercado y sobretodo, consumo de tiempo. Al
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incurrir en practicas de fusiones y adquisiciones sobre empresas lideres, este

proceso es evadido.

Bueno (1982) sefala que los grupos empresariales se deben caracterizar
inicialmente como fendmenos de concentracion, es decir, como una actividad
econdémica desenvuelta por grandes unidades, con amplia disponibilidad de los
factores de la produccién y que hace uso intenso de la tecnologia, o que contrasta

con los postulados de los primeros tiempos del liberalismo.

En el mismo sentido, Marx (1867/2010) establece que la concentracién se da
por un crecimiento del capital generado por la plusvalia e implica la concentracion de
medios de produccion. Es la coalicion de diversos capitales indivuduales en uno

solo.

Una ventaja de la conglomeracion expuesta por Alchian y Demsetz (1972) es
que permite la redistribucion de recursos dentro del grupo. Resalta su aplicaciéon
para insumos indivisibles, tales como el factor tecnolégico, asesores estratégicos,
ejecutivos altamente especializados e inversion en activos fisicos y financieros que

son especificos al equipo de control del grupo econémico.

Las principales motivaciones que encuentra una empresa para realizar

practicas de fusién o adquisicion son:
= Mayor competitividad

= Mejora en los canales de distribucion la cual se lograria a través de una

expansion geografica.
= Maximizar el rendimiento sobre el capital de los accionistas
»= Acceso a huevos mercados
= Diversificacion de riesgos y compartimiento de costos
= Acceso a nuevas fuentes de financiamiento

= Experiencia y el conocimiento que la empresa aliada tiene del

mercado, sea o0 no de la misma industria.

= Adquisicibn de ventajas competitivas que también pudieran ser

funcionales en otros mercados, por ejemplo: conocimiento tecnoldgico.
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= Adquisicién de la cartera de clientes de clientes de la empresa aliada,
con esto se generarian ingresos de manera directa en caso de
realizarse una adquisicion o se daria una participacion en los ingresos

de manera compartida en caso de concretarse en una fusion.

Mascarefias (2000) aflade a los motivos la esperanza de una maximizacion
del valor de la empresa, es decir, una buena decision financiera seria comprar a una
empresa cuyo precio de compra sea inferior al valor de los flujos esperados, los

cuales serian generados cuando ya se encuentre controlada por los compradores.

Como hemos visto, los duefios de compafias separadas cuyas utilidades no
muestran una correlacién perfecta podrian disminuir su riesgo si generan portafolios
que involucran a mas compafias. Sin embargo, este argumento induce a la
concentracion sélo en la medida en que los duefios de esas compafiias no tengan

acceso a este portafolio mediante el mercado bursatil.

Como limitacién a este tipo de practicas, Carlin y Mayer (2000) sefialan que
un mal control por parte de los accionistas mayoritarios como son los precios de
transferencia de activos a precios bajos o el pago de dividendos extraordinarios
entre los integrantes del grupo, puede repercutir en un desempefio negativo de los

grupos.

» Integracion

Respecto a la integracion de los grupos empresariales, Basave (2001) expone
las categorizaciones que se establecen de acuerdo a la complejidad en su
formacion. La integracién horizontal, a la cual se refiere como la forma menos
compleja, se presenta cuando los componentes de un grupo se dedican a una
misma actividad o giro econémico. La siguiente forma de organizacion presentada
es la integracion vertical, misma que se da cuando las empresas que componen el
grupo se eslabonan en las diferentes fases de agregacion de valor y distribucién de

un bien.

Por su parte, Cordero y Santin (1986) establecen que la integracion vertical es
una respuesta en un mercado imperfecto en el cual puedan evitar la incertidumbre

relativa a los proveedores de insumos asi como disminucion de costos. Al mismo
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tiempo, ofrecen la certeza de que las repercusiones favorables obtenidas fueran
evidenciadas y controladas por el mismo grupo. Mediante la integracion horizontal es
posible aumentar sus flujos de informacion y por tanto, disminuir la incertidumbre en
la toma de decisiones sobre inversiones y produccién. Este tipo de integracion esta
ligado a la fabricacion de nuevos productos y a la iniciacion de actividades en

nuevos sectores.

Respecto a esto, Lenin (1917/2002) menciona que el agrupamiento de
distintas ramas de la industria en una sola empresa 0 que representan fases
sucesivas del proceso de elaboracion de las materias primas, al cual llama
combinacion, es un rasgo importante del capitalismo en su mas alta fase de
desarrollo que permite nivelar las fluctuaciones coyunturales del mercado

garantizando de esta manera una tasa de ganancia mas estable.

Es asi como, mediante estas practicas, los grupos econémicos se convierten
en protagonistas o adquieren mayor protagonismo en sus ramas econdmicas
mediante la generacion de un mayor margen de participacion en sus respectivos

mercados lo cual se traduce en un mayor control sobre los mismo.

1.1.4 Financiamiento del desarrollo empresarial

En cuanto a la estructura de los grupos en relacién con las formas de
financiamiento, Basave (2001) menciona que, por un lado, pueden formar una
estructura que les permita canalizar los recursos hacia las distintas empresas del
grupo de acuerdo a sus necesidades o de acuerdo a estrategias establecidas. Estas
actividades de financiamiento y distribucibn, como los préstamos y venta de
acciones inter empresariales, se llevan a cabo mediante empresas tenedoras de
acciones o “holdings”, las cuales se encargan de la administracion financiera del
grupo. Por otra parte, existe la opcion de que se dé una vinculacion financiera mas
estrecha, es decir, que una entidad netamente financiera forme parte del grupo y se

forme un grupo de capital financiero con lo que, ademas de los rendimientos propios
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de la empresa, se aproveche la capacidad para llevar a cabo el control de las

finanzas del grupo.

Stiglitz y Weiss (1992) demuestran que, con la integracion financiera, la
reduccion de costos se torna viable. Explican que bajo condiciones donde exista
asimetria en la informacién sobre el riesgo y los retornos por parte de los
inversionistas y prestamistas, los inversionistas podrian asumir proyectos mas
riesgosos de lo que seria conveniente para el prestamista y para la sociedad, es
decir, existiria un costo social neto debido al riesgo a la eleccién de los peores
proyectos. La integracion financiera solucionaria este riesgo considerando que no
existan problemas de intereses externos al funcionamiento del proceso entre los

involucrados.

Ahora bien, los fondos pueden ser obtenidos mediante fuentes externas

(publicas y/o privadas) o por financiamiento propio.
La captacidn de fondos a través de fuentes privadas se presenta mediante:

= Mercado de valores: Mediante un financiamiento directo, se captan
fondos a través de la emisién de bonos o acciones.

» Deuda bancaria: Se trata de un establecimiento de relaciones
bilaterales entre bancos y clientes donde los clientes asumen una
obligacion de pago a cierta tasa de interés a cambio de un préstamo,
mientras los bancos incurren en los riesgo a los que esta conlleva. Los
grupos econdmicos que cuentan dentro de su composicién con
entidades financieras y su relacion implicita con el crédito otorgado,
significa una gran fuente de concentracion econémica dependiente de

estos grupos.
Los fondos obtenidos de fuentes publicas se adoptan en las formas de:

= Apoyo directo: Mecanismo tradicional donde el gobierno realiza una
aportacion no reembolsable. Generalmente se presenta cuando el
proyecto genera algun tipo de externalidad positiva como la innovacion,
generacion de tecnologia, apoyo a otros sectores, entre otros.
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= Deduccidn fiscal: Disminucidén de impuestos que, por ejemplo, puede
aplicarse sobre la capacitacion del personal de la empresa y

contratacion del personal altamente especializado.

= Créditos: El gobierno ha contado con la banca de desarrollo publica
para otorgar, basado en fondos especificos, préstamos a distintos

plazos con tasas de interés inferiores a las del mercado.

= Operaciones de salvamento empresarial: Muy probablemente sea la
fuente menos conocida, recurrida y sin duda, la menos segura pero
como veremos en el desarrollo del capitulo, es una realidad y ha sido
determinante para sobrepasar etapas de incertidumbre en el desarrollo

de los Grupos.
En cuanto al financiamiento propio, los fondos pueden obtenerse por :

= Reinversion: Inversion de utilidades provenientes de actividades

propias de las empresas.

= Capital social: Inversion de los participantes en las acciones de la

empresa.

= Ingresos de diversas actividades: Inversion de utilidades provenientes
de actividades que no son relativas al giro principal de la empresa

como es la renta o venta de activos.

Aunado a esto, el proceso de innovacion citado en la teoria evolucionista
genera una fuente de financiamiento propia importante. Dicha teoria describe que
cuando la empresa incurre en innovacion, genera al mismo tiempo una estrategia de
competencia al crear barreras para los competidores y obtiene ventajas
tecnoldgicas, con beneficios que capta mediante el sistema de precios, traducidas

en ganancias importantes.

Cabe mencionar la participacién de las instituciones bancarias dentro del
grupo como una practica de financiamiento. Algunas veces se da el establecimiento

de bancos o financieras con el fin de obtener recursos externos, asimismo, los
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grupos pudieran ceder parte de sus acciones a instituciones bancarias con el fin de

contar con lineas de crédito preferenciales.

Ahora bien, el papel de las instituciones bancarias en la constitucion vy
desarrollo de los grupos econdémicos ha sido muy importante, sin embargo, para los
fines de la tesis, las instituciones financieras seran estudiadas principalmente como
impulsoras del desarrollo de los grupos industriales, objeto central de la

investigacion.

1.1.5 Control dentro de mercados imperfectos

En gran medida, las practicas descritas anteriormente se establecen con el
objetivo de generar un control del mercado. Al asumir un control del mercado y de la
industria por parte de alguna empresa, se asume por igual que ésta se encuentra
operando dentro de un mercado con competencia imperfecta donde las barreras a la
entrada son una caracteristica fundamental de este tipo de mercados.

Bain (1986) establece cuatro tipos de barreras a la entrada: 1) Barrera de
diferenciacion del producto 2) ventajas absolutas de costos de las empresas

establecidas 3) economias de escala y 4) requerimientos de capital inicial.

Ahora bien, a continuacion presento los dos tipos de mercados imperfectos

mas representativos:
= Oligopolios

Resulta especialmente relevante para el caso mexicano mencionar esta
categoria debido a que en el pais existen varios mercados con estas caracteristicas.
Es decir, mercados donde un reducido numero de competidores controlan la

produccion del bien.

Al igual que en el caso del monopolio, existen diversas teorias acerca de la
forma en que funciona el mercado oligopolico asi como de la demanda generada
dentro de un mercado con estas caracteristicas, sin embargo, hay consideraciones

que son frecuentes entre los diferentes postulados como la implicacion del concepto
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de Equilibrio de Nash y la consideracion de que las empresas producen un bien
homogéneo y que tienen el mismo costo marginal de produccion. Entre los modelos
generalmente aceptados resalta el propuesto por Cournot (1838), el cual ademas
considera las hipétesis de que so6lo dos empresas participan en el mercado, que las
empresas deciden la cantidad a producir y que no existe entrada de nuevos

productores.

En contraste con esta, Bain (1956) considera la entrada de potenciales
productores y establece que el precio fijado de algun bien difiere cuando se
considera 0 no a posibles nuevos participantes. Para ello desarrollo el concepto de
precio limite, el cual es inferior al atractivo precio monopolico pero mayor al precio
de competencia por lo que desincentiva la entrada de nuevas empresas generando

ganancias superiores a las presentadas en un supuesto mercado perfecto.
= Monopolios

Por su parte, los monopolios se dan en un mercado donde la produccion de
un bien estd concentrada en un solo productor por lo que ejerce un completo control
del mercado, con lo que se posibilita un suministro estratégico del bien y con ello la

generacion de ganancias extraordinarias.

Desde varios siglos atras, como lo menciona Smith (1776/2011), los
monopolistas, a través del mantenimiento de bajas disponibilidades de sus
productos y sin satisfacer la demanda efectiva, los venden a un precio mucho mas

alto que el natural por lo que elevan sus ganancias por encima de la tasa natural.

Marx  (1867/2010), demuestra que la libre competencia provoca la
concentracion de la produccién y en cierta fase de su desarrollo conduce al
monopolio. Mientras que Lenin (1917/2002) afirma que la combinacion provoca la
desaparicion del comercio y fortalece la competitividad de estas entidades en
periodos de depresion econémica generando tasas de ganancias estables y con
esto, asociaciones monopolistas y carteles que establecen condiciones de venta y
cantidad producida lo que permite una fijacion de precios. De esta manera, la
competencia se convierte en monopolio y los medios de produccion contindan
siendo propiedad privada de grupos reducidos a pesar de que el marco general de la

libre competencia se mantenga.
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En México se han tratado de regular estas practicas con base en el articulo 28
constitucional, el cual establece que:
“...quedan prohibidos los monopolios, las practicas monopdlicas, los estancos, y las
exenciones de impuestos en los términos y condiciones que fijan las leyes...la ley
castigara severamente , y las autoridades perseguiran con eficacia, toda concentracion o

acaparamiento en una o pocas manos de articulos de consumo necesario y que tengan

por objeto obtener el alza de los precios..” (Art. 28, 1983)

Sin embargo, son perceptibles algunas entidades que trabajan bajo este
esquema, en gran parte explicado por el alto nivel de inversibn necesario para
participar en ciertas industrias y el alto nivel de concentracion en el pais por lo que
las opciones de inversionistas generalmente se presentan en la reducida faccion

hegemaonica del pais o del exterior.

Durante los ultimos afios se ha tratado de establecer una mayor regulacion en
sectores clave. La mas relevante ha sido la Reforma de Telecomunicaciones, que
modifica siete articulos poniendo énfasis en el establecimiento de condiciones de

competencia en la prestacion de los servicios.
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1.2 GLOBALIZACION ECONOMICA

1.2.1 Las relaciones econémicas dentro de un mundo globalizado

En la actualidad, las relaciones econémicas, politicas, culturales y sociales en
el mundo se encuentran inmersas en un contexto de globalizacién. En el ambito
econdmico, las relaciones comerciales han sido determinadas por la globalizacion de

mercados, de produccion y de capitales.

Dabat (2002) hace una revision de las primeras aproximaciones de los
economistas hacia la definicion del término durante la década de los setenta, las
cuales estan relacionadas con el estudio de la expansion de la empresa
multinacional y su relacién con el Estado nacional. Explica que desde la economia
politica marxista se introdujeron conceptos como “internacionalizacion del capital”
para expresar la extension a escala mundial del ciclo de valorizacion y acumulacién
del capital y la internacionalizacion de las funciones basicas de los estados
nacionales en respaldo de la empresa multinacional de cada pais. Otros concepto
fueron los de la “nueva division internacional del trabajo”, relativo al cambio dado por
la relocalizacion de industrias manufactureras intensivas en trabajo debido a las
mejoras en comunicaciones Yy transportes, y la referente a la constitucion de un

“ejército mundial de reserva” de caracter mundial.

Levitt (1983) fue uno de los primeros autores en utilizar el término de
globalizacion refiriéendose a la globalizacién de los mercados. Trataba de explicar el
paso de una concepcion de la produccién basada en el ciclo del producto hacia otra

de mercados globales.

Hacia la segunda mitad de los afios ochenta, se presentd el uso generalizado
de globalizacién, sin embargo, a pesar del enfoque otorgado por cada una de las
definiciones formuladas anteriormente, no dista significativamente de las definiciones
realizadas posteriormente. De la Dehesa (2000) explica la globalizacion como un
proceso dinamico de creciente libertad e integracion mundial de los mercados de

bienes, servicios, trabajo, tecnologia y capitales.
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De acuerdo al Fondo Monetario internacional (2017), la globalizacion

econdémica es:

“... un proceso histérico, el resultado de la innovacién humana y el progreso tecnoldgico. Se
refiere a la creciente integracién de las economias de todo el mundo, especialmente a través del
comercio y los flujos financieros. En algunos casos este término hace alusion al desplazamiento

de personas (mano de obra) y la transferencia de conocimientos (tecnologia) a través de las
fronteras internacionales...gracias a la globalizacion, es posible beneficiarse de mercados cada

vez mas vastos en todo el mundo y tener mayor acceso a los flujos de capital y a la tecnologia, y

beneficiarse de importaciones més baratas y mercados de exportacion mas amplios...”

Sin embargo, Dabat (2002) establece como coincidencia, entre los diversos
autores mencionados en su revision acerca del término, que la globalizacion es un
aspecto inseparable del triunfo politico e ideoldgico del capitalismo occidental en la
guerra fria y de la consiguiente consumacioén internacional contemporanea del viejo

proyecto liberal.

Esto esta fundamentado en que los beneficios explicados en la definicién del
FMI no son aprovechados por igual en el todos los paises del mundo. Debido a las
ventajas comparativas en cuanto a produccion y capital, los paises con mayor
desarrollo resultan mas beneficiados por este entorno, ademas de que en varios
casos se establecen barreras a la inversion extranjera. Respecto a esto, Ostry
(1990) sugiere que el régimen de la inversion internacional satisfactoria deberia
tener dos caracteristicas fundamentales: La primera es contar con derechos de
establecimiento, es decir, que las firmas de cualquier nacionalidad tengan la
posibilidad de invertir en cualquier pais. La segunda se refiere a que las empresas
extranjeras no deberan estar sujetas a algun tipo de discriminacién o diferenciacion

en comparacién con las empresas nacionales.

Aungue se cumplan estas condiciones, el proceso de globalizacion implica la
aplicacion de ciertas practicas con aplicacion inequitativa como la desregulacion
estatal, privatizacion de las empresas publicas, reducciéon del gasto publico,
congelamiento de los salarios nominales, descenso del salario real, liberacion de
precios y liberalizacibn de comercio exterior. Todas estas muchas veces son
mencionadas en las recomendaciones del Fondo Monetario Internacional como

condicion de ayuda financiera. Esto se supone que conduciria a un mejoramiento y
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desarrollo dentro de un contexto neoliberal y global, sin embargo, no en todas las

regiones ha tenido efectos positivos.

Desde la adopcion del modelo neoliberal en México, estos conceptos rigen la
economia no obstante de ser conceptos disefiados para tener un buen
funcionamiento en economias desarrolladas, es decir, se aplica un modelo funcional
para realidades distintas lo que ha provocado un retroceso en las relaciones

laborales.

El primer gran acercamiento a la aplicacion del neoliberalismo en México se
presentd durante la década de los cuarenta cuando el destacado impulsor de la
escuela austriaca, Ludwig Von Mises, da inicio a una serie de constantes reuniones
con empresarios y funcionarios publicos de alto rango. Desde esos afios los
postulados eran claros en lo referente al protagonismo del capital y de los
empresarios nacionales y extranjeros como los motores del proceso econémico y a
la competencia como elemento regulador de la economia, dado esto, la participacion
directa del gobierno en la economia deberia limitarse poniendo énfasis en eliminar
algunas implementaciones relacionadas a la mano de obra como la fijacion de
salarios por arriba del precio definido por oferta y demanda fundamentado en su
creencia de que el trabajo es una mercancia como cualquier otra. Esto ademas de la
libre movilidad de capitales, el establecimiento de la propiedad privada en el campo
y la implementacién de una politica econdmica que tuviera la virtud de generar
estabilidad monetaria a largo plazo como condicién necesaria para la formacién de
capital cuyo incremento propiciara un aumento en la productividad de la mano de
obra y en los salarios. De acuerdo al propio Mises, el origen de estas ideas lo
encuentra en una mezcla de diversas doctrinas incompatibles entre si donde
resaltan el marxismo, el fabianismo britanico y la Escuela Historica Prusiana. Todas
estas ideas encuentran como fundamento y finalidad sus pensamientos relativos a
gque no es posible la libertad politica sin libertad econdémica, pues cualquier
planeacion o direccion de las actividades economicas de un pais implica dirigir las
actividades politicas de sus ciudadanos. En el mismo sentido, establece que el
individuo, antes de ser un ente optimizador en la economia, es un actor politico
(Romero, 2016).
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Para los grupos economicos, la globalizacion, reflejada en la apertura
comercial, muestra dos caras, por un lado significa la oportunidad de ampliar las
fronteras de produccion y por otro, resulta un riesgo de sobrevivencia frente a la
competencia de empresas con altos niveles de eficiencia, calidad e incluso ventajas
en la produccion favorecidas por tecnologia avanzada. Mientras que para la
economia en general, traera un alto grado de marginacibn en paises

subdesarrollados y de escasa probabilidad de integraciéon al nuevo modelo.

1.2.2 Latransnacionalizacion empresarial

Dentro del proceso de globalizacion, la transnacionalizacion de los grupos
econdémicos se ha vuelto una practica comdn cuya suma importancia radica en que
estos son el principal medio de interaccidn econémica con el exterior. Mientras los
gobiernos establecen las reglas sobre las que se basardn las relaciones
comerciales, las empresas seran las que lleguen a operar directamente y seran las

transmisoras del conocimiento, practicas y formas de comercio en otros paises.

Villarreal (2005) define a la empresa multinacional como aquella que posee
entidades con recursos propios en mas de un pais en los que, mediante inversion
extranjera directa, cuenta con personas y activos que gestiona para realizar alguna

de las actividades primarias de la cadena de valor.

Al lograr el sélido establecimiento dentro de sus paises de origen y con el
objetivo de buscar mayores ganancias, las empresas estarian en posibilidades de
llevar sus operaciones hacia mercados internacionales. Respecto a esto Dunning
(1993) explica que la empresa decidird expandirse hacia el exterior si se cumplen las

siguientes tres condiciones:

1) La empresa posee ventajas frente a otras firmas como derechos de
propiedad o activos intangibles, por ejemplo, conocimiento administrativo.

2) La explotacion de dichos conocimientos, directamente con aplicacion en el
mercado objetivo, otorga una mayor rentabilidad que venderlas o

alquilarlas a otras firmas.
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3) Existen dotaciones especificas de factores no transferibles en donde
pretende iniciar operaciones, lo que hara rentable el establecimiento de
plantas de produccion.

En el mismo sentido, Ethier (1986) considera que la cuestion fundamental en

el contexto de la teoria del comercio es la preferencia de la internalizacion de la
transferencia internacional de tecnologia en vez de venderla mediante licencias a

otras empresas.

Por otra parte, Markusen y Maskus (2002) mencionan que la ventaja de las
multinacionales es la propiedad de la tecnologia de produccion, la cual implica la

existencia de economias de escala.

Peres (1997) sefiala que una empresa decide invertir en el exterior cuando
existen oportunidades relacionadas al aprovechamiento de ventajas comparativas
para obtener mayor rentabilidad, atraccién de divisas, aprovechamiento de los

tratados de integracion y diversificacion de riesgos.

Donnenfeld y Weber (2000) argumentan que la empresa multinacional
encuentra su justificacién en la posesion de una ventaja competitiva como puede ser
acceso privilegiado a capital, tecnologia o administrativa la cual le permite competir

con las empresas locales.

Por ultimo, Morera (2002) coincide en que todas las empresas trasnacionales
deben innovar y mejorar constantemente su ventaja competitiva, situacion
relacionada con la adquisicion y mantenimiento de activos materiales y no materiales
como la calificaciéon de los empleados, por lo que la inversion resulta determinante

en las ventajas competitivas.

En este contexto de globalizacion, la evolucién y desempefio de los grupos
econdémicos multinacionales seran explicados considerando las circunstancias dadas
por la compleja interrelacion entre los cambios macroeconémicos y sectoriales a
nivel nacional e internacional, por el propio desempefio de estos y las respuestas

estratégicas ofrecidas en dicho contexto.

Ahora bien, si las empresas son medios de interaccion con el exterior y
transmiten nuevas practicas convirtiéndose asi en agentes de cambio estructural, se

espera que los grupos econdémicos multinacionales, por tamafio y alcance de sus
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actividades economicas, puedan presentar una mayor influencia e impacto en las
distintas areas geoecondmicas donde se encuentran operando. En relacion a esto,
Véazquez (1997) sefiala que una influencia positiva s6lo sera posible cuando exista
convergencia entre las estrategias de las grandes empresas y las de los entes
reguladores del territorio donde operan. De igual forma, Garcia (2002) establece que
el hecho de que exista un sector empresarial sobresaliente no significa que se
lograra un verdadero desarrollo sino que se requiere que dicho sector esté articulado
con actores industriales y sociales.

1.2.3 Determinantes de la localizacion de los flujos de IED en el mundo

Es valido establecer una relacion directa entre los grupos econdmicos
transnacionales y la inversion extranjera directa ya que estos son los entes que la
llevan a cabo, es decir, la inversion extranjera directa es el componente principal del
caracter multinacional de las transnacionales. Al mismo tiempo esto significa que
entre mas incremente la inversibn extranjera directa en el mundo, las
multinacionales tendran mayor importancia dentro de las relaciones econdémicas

mundiales.

Porter (1998), considera la localizacion como parte determinante de las
ventajas competitivas de una empresa multinacional, basado en tres puntos: la
primera se refiere a las diferencias en el rendimiento econémico entre paises o0
regiones, la segunda es la concentracion geografica de los principales competidores
de un sector y la tercera es la concentracion en un espacio de una parte sustancial

de las actividades mas importantes de sus principales lineas de produccion.

Ahora bien, en un intento por analizar y explicar los factores que provocan el
liderazgo de ciertos paises en actividades concretas, diversos autores han indagado

en los determinantes de la actividad comercial internacional y la realizacion de IED.

Marshall (1920) Identifica tres caracteristicas que determinarian la

concentracion de las actividades productivas: la disponibilidad de mano de obra
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calificada, la disponibilidad de factores y servicios especificos a la industria y la

existencia de flujos de conocimiento entre empresas.

De acuerdo a la teoria macroecondmica de Kojima (1976), se presentarian
movimientos en los flujos de capital cuando el capital desplazado pueda ser
combinado con los factores de produccion existentes en el pais receptor de los flujos
y de esta forma se consigan bajos costos de produccion. Es decir, la IED se llevaria
a cabo por empresas productoras de bienes intermedios, los cuales requieren
recursos que el pais donante ofrece como ventaja comparativa pero al mismo tiempo
la empresa inversora genera actividades que requieren ciertos recursos en los que

esta encuentra una ventaja comparativa.

En su teoria del “diamante”, Porter (1990) ademas considera como factores
importantes la existencia de mano de obra calificada, la disponibilidad de
infraestructuras necesarias en el desarrollo de la actividad, las condiciones de
demanda, la presencia de una industria relacionada competitiva y las estrategias
sobre rivalidad nacional por parte de las empresas. Ademas toma en cuenta como
factores exdgenos el papel del gobierno y la suerte.

Diversos autores se han enfocado en los paises en via desarrollo, como es el
caso mexicano, y han tratado de explicar el rol que han adoptado dentro del
movimiento de flujo de inversion directa en el mundo. Algunos otros, sin buscar
focalizarse en paises subdesarrollados, han desarrollado teorias que explicarian el
comportamiento de la inversion dentro de este grupo de paises.

Wells (1983) sefiala que los principales factores determinantes de la IED en
paises en desarrollo son menores costos de mano de obra, un estudio con
resultados alentadores acerca de las exportaciones previo a la penetracion en el
mercado destino, la existencia de lazos étnicos en el pais huésped aun cuando no

se mantuvieran relaciones comerciales previas y oportunidades de diversificacion.

El modelo Hecksher-Ohlin predice un patron de comercio basado en las
dotaciones relativas de factores en las distintas naciones y ofrece la primera
justificacion al desplazamiento internacional del capital de los paises con abundancia
de capital hacia los paises con abundancia de trabajo. De esta forma, el modelo
establece que la variable que determinaria la atraccion de IED seria, en definitiva, la

abundancia relativa del factor trabajo en el pais receptor.
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Lall (1983) afirma que un incentivo determinante es entrar a producir a un pais
cuyo mercado estuviera protegido, lo que puede ser observado durante la etapa de
aplicacion del modelo de sustitucion de importaciones en México y la entrada de

inversidn extranjera, principalmente estadounidense.

La localizacién de la inversion extranjera cobra relevancia debido a que
resulta ser un determinante de la concentracion del ingreso de una manera regional
y es igualmente relevante en el papel que ejercen las naciones dentro de la divisién

internacional del trabajo.

México ha adoptado una posicion en la divisién internacional del trabajo como
un pais realizador de produccion estandarizada a bajos costos. La inversion
extranjera directa ha llegado al pais como resultado de la busqueda de paises
desarrollados, principalmente Estados Unidos, de naciones menos desarrolladas

gue lleven a cabo la produccioén estandarizada de sus productos a bajos costos.

Ahora bien, en México gran parte de la IED se encuentra fundamentada en el
establecimiento de algun proceso de la cadenas de produccion del producto en el
pais, como es el caso de la industria automotriz, por lo que ha resultado un elemento
importante en el desempefio econémico de México. Respecto a esta forma de
produccion, Gereffi y Korzeniewicz (1994) la explican como un modo de construccion
social y una vinculacion entre diversos estados naciones. Asimismo considera que el
cambio social y el papel de agente para los estados-nacion permitirian una mejor
integracion de los paises en desarrollo a la globalizacion a través de su participacion

en las cadenas de produccion internacionales.

Ahora bien, la forzosa insercion en las cadenas globales basada en el
escalamiento industrial permitiria una disminucion de los indices de desempleo asi
como un incremento en las ganancias de las empresas pero no necesariamente
llevaria a un incremento en el bienestar econémico de la poblacién. Kaplinsky (1998)
menciona que el proceso de inclusibn en paises en desarrollo ha originado un
intenso proceso de competencia cuyo principal argumento se encuentra en bajos
costos de mano obra, es decir, bajos niveles salariales por lo que lo define como

“crecimiento empobrecedor”.
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<& A modo de conclusién

En este capitulo establezco un marco de referencia que encuentra su utilidad
en la interpretacion de los resultados del proyecto, es decir, durante el capitulo se
establecen las bases tedricas sobre las que se llevara a cabo el desarrollo del
proyecto para posteriormente establecer resultados. Mediante estos postulados sera
posible lograr una mejor comprension de la problematica planteada y de esta forma
establecer conjeturas acerca de la calidad y beneficio, o nocividad, que estas
entidades y sus practicas ejercen sobre la economia mexicana. De igual forma,
considero un analisis integral y en conjunto debido a su sélido caracter global y de
interdependencia.

Es preciso sefialar que las fuentes recurridas para la elaboracién del presente
marco tedrico provienen de distintas corrientes ideologicas del pensamiento
econdmico, asi como de teoricos de la administracion y estrategia empresarial con
formacién en distintas ramas. Esto con la intenciébn de enriquecer el proyecto a
través de un contraste de ideas y establecer un sustento teorico a los fenémenos

tratados a lo largo de la investigacion.
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CAPITULO 2

ESTABLECIMIENTO Y CONSOLIDACION DE LOS GRUPOS
ECONOMICOS EN UN MERCADO MEXICANO
~ PROTECCIONISTA
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ESTABLECIMIENTO Y CONSOLIDACION DE LOS GRUPOS ECONOMICOS EN UN
MERCADO MEXICANO PROTECCIONISTA

Para lograr entender de manera integral el comportamiento e importancia
actual de los grupos econémicos en México, es necesario volver atras con el objetivo
de conocer los origenes, establecimiento, crecimiento y la expansion en la que se
han visto involucrados. Esto resulta relevante debido a que los grupos no siempre
nacen como tal, sino que experimentan diversos procesos que les permiten
establcerse como lideres en sus mercados, mismos por los que necesariamente
tuvieron que pasar los grandes grupos que marcan tendencia en la economia

mexicana de la actualidad.

Asimismo, es importante establecer un contexto que nos permita observar el
comportamiento de los grupos dentro de un entorno nacional con el que ejercen una
relacion de influencia bilateral reflejada desde este periodo en la determinacion y

aplicacion de la politica econémica mexicana.

Por otra parte, el entorno nacional ha sido fuertemente influenciado por
fendmenos globales. Al ser los grupos empresariales la principal via de interaccion
con el exterior, fungen como los primeros receptores de fuerzas externas y los
transmisores directos de intenciones nacionales hacia el exterior por lo que en el
desarrollo del capitulo se consideran también las principales fuerzas suscitadas

dentro del contexto global que influyen a la economia mexicana.

El desarrollo de los grupos econdémicos en México tiene sus origenes en afios
incluso anteriores al siglo XX usualmente mediante extranjeros con una combinacién
de inversiones entre México y Europa como lo hizo el grupo Barcelonette. Como
sabemos, el pais vivia una época con gran inestabilidad politica y social ademas de
falta de articulacion del mercado, alcabalas e inexistencia de apoyo crediticio. Fue
en el “Porfiriato” cuando se establece un orden politico y social que hace viable la
bdsqueda de desarrollo econdémico. Es asi como se establecen, como ejes del
crecimiento, el ferrocarril, los bancos y la mineria lo que posibilité un aumento en la
actividad comercial entre distintas regiones e incluso también increment6 las

exportaciones, sin embargo, la Revolucion nuevamente puso pausa al desarrollo
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econdémico que no continuaria sino hasta los afios 20 cuando se da una profunda
reorganizacion de las instituciones del Estado en donde resalta el establecimiento de
una banca central y la fundacion de entidades financieras promotoras del desarrollo
econdmico como Nacional Financiera. En este periodo nacen empresas como
Cementos Mexicanos, Cerveceria Modelo y poco tiempo después Tequila Cuervo y
Vidriera México, emblema del primer grupo empresarial de capital privado mexicano
integrado: Grupo Monterrey. Asimismo, las condiciones internacionales y la relativa
estabilidad, al menos institucional, atrajeron empresas filiales extranjeras,
principalmente estadounidenses, e inversion extranjera directa que tiempo después
controlaria sectores importantes para la economia mexicana aunque muchas veces

sin limites e incurriendo en practicas poca favorables al desarrollo del pais.

Debido a esto, Lazaro Céardenas se vio frente a una situacion ineludible que
habria entendido como inaplazable y establecio limitaciones al capital extranjero que
se hizo extensiva al conjunto del sector empresarial nacional creando una fuerte
figura del gobierno ante el resto de sectores participantes en la economia. En el
mismo sentido, hizo de la inversion publica un pilar estratégico y formul6 las bases
del modelo de crecimiento econdmico que adoptaria el pais a partir de los afios 40:

modelo de sustitucion de importaciones.

Siguiendo este mismo vinculo entre grupos econdmicos y economia

mexicana, establezco las periodizaciones del presente capitulo:

En el primer subcapitulo, expongo las caracteristicas del periodo con mayor
crecimiento de la economia mexicana y su repercusion en los grupos econémicos
empezando por las bases en las que se dio el llamado “Milagro mexicano” (1940-
1982) principalmente: el intervencionismo del Estado en la Economia, la adopcion
de una politica proteccionista, la coalicion de los principales bloques dominantes en
la busqueda del desarrollo y la deuda externa, que en parte importante fungié como
el financiador del desarrollo. Estas medidas tienen reflejo inmediato en el sector
empresarial y dan como resultado el periodo mas importante en cuanto a fundacion
y crecimiento de empresas originarias de grupos que son lideres en sus sectores
hasta la actualidad. Hacia 1970, la economia al igual que los grupos econémicos

entran en una etapa de inercia expansiva basada en incrementos de los niveles de
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deuda donde los grupos practican intensos procesos de centralizacion vy
diversificacion con lo que consolidan su posicion en el mercado nacional y por tanto,
su relevancia en la economia del pais cobra mayor importancia. Asimismo, este
periodo da paso a una crisis que detonaria con la caida de los precios

internacionales del petréleo hacia 1982.

En el segundo subcapitulo (1982- 1988) explico el transcurrir de los grupos
econdémicos de la mano de la economia mexicana en el periodo conocido como “La
década perdida”. Durante este periodo, las falsas expectativas de crecimiento y la
desmedida contratacion de deuda se hicieron evidentes y fueron determinantes en el
porvenir de la economia mexicana al provocar un colapso en el sistema que llevé a
renegociaciones a cambio de la aplicacion de ciertas practicas impuestas por
organismos internacionales. Sobresale la aplicacion del FICORCA, medida que
permite a los grupos mantenerse en el mercado y posteriormente fortalecerse
financieramente basados en la alternativa que significaba el mercado bursétil. De
igual forma, es un periodo de restructuracién; los grupos emplean estrategias
orientadas al fortalecimiento de su actividad principal mientras que la economia

también se reestructuraba con base en las condiciones establecidas.

Por ultimo, establezco el perfil y las condiciones en que se encontraban,
economia mexicana y grupos econdmicos, previo a la incorporacion completa al

proceso de apertura comercial durante el gobierno de Carlos Salinas De Gortari.

De esta forma, explico el transcurrir de economia y grupos econémicos en el
periodo de mayor desarrollo de la economia asi como en la crisis que llevé al fin del
modelo basado en la sustitucién de importaciones. Esto sin dejar de considerar las

caracteristicas que presenta la influencia de un mundo asentado en la globalizacion.
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2.1 Desarrollo dentro del “Milagro mexicano”. De 1940 a 1982.

La etapa comprendida entre 1940 y 1970, es historicamente el periodo de
mayor desarrollo de la economia mexicana. Los pilares en los que se sustento la
estrategia de crecimiento fueron:

1. Establecimiento de una politica proteccionista que buscaria apoyar

al sector productivo nacional.

2. El intervencionismo del Estado en la economia donde resultan
especialmente relevantes las nacionalizaciones, la inversion publica
en infraestructura y la creacion de instituciones, en gran parte
financieras, que serian parte fundamental en el sustento del
desarrollo.

3. La coalicién de los principales actores en el bloque del poder y en la
sociedad en cuanto a la busqueda del desarrollo.

4, Uso de una politica flexible de tipo de cambio para estimular las
exportaciones y servir como una herramienta contra ciclica.

5. La deuda externa como importante instrumento financiador de la

inversion publica con repercusiones al final del periodo.

Tanto la economia en su conjunto como los grupos econdémicos crecieron de
una manera bastante aceptable. La economia mexicana mostré las tasas de
crecimiento mas altas del siglo, asi como un crecimiento en los tres sectores,
resaltando el mayor crecimiento del industrial. El sector empresarial, en general, tuvo
grandes impulsos plasmados en la politica econémica ademas de un mercado en
crecimiento, por lo que el periodo fue el mas importante en cuanto a fundacion y
fortalecimiento de grupos econdmicos mexicanos, mismos que mantienen el control
de sus mercados hasta la actualidad.

Sin embargo, como veremos al final del subcapitulo, hacia 1980 los altos
niveles de deuda contraidos asi como la excesiva dependencia del exterior y del
sector petrolero, revelaron ineficiencias en la aplicacion del modelo sustitutivo de

importaciones demostrado en un drastico cambio en las variables macroeconémicas
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de México y que, con la caida de los precios internacionales del petréleo en 1982,
derivaria en la llamada “Crisis de la Deuda”.

Al final del periodo tiene lugar el fin de un prolongado periodo de crecimiento y
el cuestionamiento de los planteamientos sobre los que se conducia la economia, lo
cual origind un proceso de reestructuracion fundamentado en el renacer de un

pensamiento liberal.

2.1.1 El entorno econdémico propicio para el establecimiento y consolidacion
de los grupos econémicos

Ahora bien, ante la relativa estabilidad social heredada del “Cardenismo”
quedaba pendiente establecer un fuerte impulso al desarrollo econémico del pais,
sin embargo, este desarrollo tendria un distinto transcurrir. Durante el periodo se da
una transicidbn en la estructura econémica a partir de un cambio en la retorica
gubernamental que priorizaba el desarrollo del sector industrial por encima del sector
primario?.

El Estado dict6 una serie de leyes que favorecian la creacion de nuevas
empresas como el establecimiento en 1945 de la “Ley de Industrias Nuevas y
Necesarias” que otorgaba exenciones fiscales hasta por 10 afios, ya fuera por
impuestos a la importacion, renta, utilidades, timbre, etc. En el mismo sentido,
mediante la modificacion de la “Regla XIV de la Tarifa General de Importaciones” se
desgravaron las importaciones de maquinaria necesaria para el desarrollo industrial
del pais (Shulgovski, 1980 y Barcelata, 2012).

De igual forma, la inversién en gasto publico, especificamente en la creacion
de obras de infraestructura e instituciones de fomento, resultd un elemento
dinamizador del desarrollo.

El Estado también tuvo participacion directa en la produccién industrial
mediante la inversion en grandes empresas y grupos industriales con presencia

monopolica u oligopolica, ademas de subsidiar via precios a otros sectores de

1 Paso de fase de desarrollo extensivo del sistema capitalista en México hacia su fase de tipo intensivo.
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inversion privada facilitando bienes intermedios en cuya produccién tenia una
notable participacion (Basave, 2001).

Fue asi como la inversion de fomento a la industria pasé de representar un
12% de la inversion publica total en 1939 a un 30% en 1950 (Shulgovski, 80).

Las principales ramas de la produccion hacia los que se destino la inversion
estatal fueron: alimentos, refinacion de petroleo y derivados del carbon, quimica,
metélicas basicas y equipo de transporte, los cuales representaban 90% del total de
la inversion estatal, por lo que las empresas estatales mas importantes fueron
Petréleos Mexicanos, Altos Hornos de México y Guanos y Fertilizantes de México,
ademas de la Compafia Federal de Electricidad (Basave, 2001).

De esta forma, la industria petrolera comenzd a cobrar gran importancia
durante el periodo. De 1942 a 1951, el volumen de produccion de petréleo crudo
aumento6 de 44 045 000 a 77 308 000 barriles (INEGI, 1992). Asimismo, la capacidad
de refinacion de petrdleo aumentd de 138 000 a 266 000 barriles diarios entre 1940
y 1949 y hacia final del periodo, con el 50% del total de la produccién, la refinacion
petrolera ya era la principal rama de produccion estatal (Basave, 2001 y Cuellar,
1980).

Con ello los ingresos en la industria petrolera también aumentaron:

Grdfico 2.1
Ingreso bruto de la industria petrolera 1940 -1951
Afio base= 1950
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI),
Estadisticas Historicas de México, 1985.
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Como se observa, los ingresos generados por la industria petrolera tuvieron
incrementos notables especificamente durante la segunda parte de la década, de
modo que los registrados en 1944 eran apenas equivalentes al 39.12% de los
generados en 1950, es decir, en 6 afios crecieron 137.6%.

Por su parte, el sector financiero tuvo un papel fundamental al ser el sustento
econdémico institucional del desarrollo y funcion6 como una pieza clave al
representar el vinculo entre el Estado y el empresario industrial. Nacional Financiera,
ademas de apoyar a la pequefia y mediana industria, participé directamente en
grandes grupos industriales?, sustentd el desarrollo de algunas de las empresas
estatales mas importantes y fue fundamental para desarrollar el mercado de valores
interno y para acceder a los mercados internacionales. El Banco Nacional de
Comercio Exterior financio sectores con gran importancia en el comercio exterior. El
Banco de Obras y Servicios Publicos fue la institucion encargada del financiamiento
de infraestructura, en las que se incluye el Metro de la Ciudad de México. Asimismo,
se expidid la Ley Bancaria que orient6 la canalizacién de recursos hacia el sector
industrial y fortalecio la relacion con el sector privado (Romero, 2012).

Debido a que el programa de industrializacion requiri6 cantidades que
excedian los recursos generados por el gobierno y por el mercado de capital
nacional, resulté necesario concluir negociaciones con el exterior relacionadas con
problemas histéricos para hacer posible que México, por primera vez, desde la
Revolucion, tuviera acceso al crédito externos. Es asi como el Banco de México
recurrié a generar fondos de prestamistas internacionales como el Fondo Monetario

Internacional, el Banco de Desarrollo Interamericano y el Banco Mundial.

2 Enla década de 1950, Nafinsa adquiere acciones de Compaiifa Industrial de Orizaba S.A. (CIDOSA),
Cerveceria Cuauhtémoc y Fundidora de Monterrey resultando beneficiados por un incremento
sobresaliente en el capital (Romero, 2012).

3 1. E1 19 noviembre de 1941 se llegd a un acuerdo de indemnizacién por la expropiacién petrolera fijando
una valuacion de 22 millones de délares y no de 262 millones que pretendian las compafiias.

2. Acuerdo sobre el pago por reclamaciones de dafios a extranjeros causados durante la Revolucién.
Después de numerosos intentos, el 5 de noviembre de 1942 se concluy6 finalmente un convenio sobre la
deuda externa del Gobierno de México estableciendo una quita de capital a razén de pagar sélo un peso
por ddlar y cancelacion total de intereses vencidos. De esta forma, la deuda se redujo de 509 a 49 millones
de délares (Romero, 2012).
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En el siguiente grafico se observa el considerable aumento tanto en créditos

otorgados por la banca de desarrollo como por el Banco de México:

Grdfico 2.2
Financiamiento otorgado por instituciones federales, 1940-
1954
8,000 Ano base= 1950
7,000
6,000
5,000
4,000
3,000
2,000
1,000

*Valores en millones de pesos
Fuente: Elaboracion propia con datos de Banco de México. Estadisticas de indicadores econémicos.

De 1940 a 1954, el financiamiento otorgado por la banca de desarrollo
incrementd, en promedio, a una tasa de 15.3% anual mientras que el otorgado por el
Banco de México tuvo una tasa promedio anual de 7.8% por lo que la banca de
desarrollo se convirti6 en la principal fuente de recursos provenientes de
instituciones federales.

Ante estas medidas que propiciaron un entorno favorable, el sector privado
nacional tuvo una notable reaccion y de esta forma, se da el periodo de fundacion y
crecimiento del mayor numero de grandes empresas, conglomerados y grupos
empresariales que se consolidarian como los oligopolios dominantes en la estructura
econdémica del pais.

En un estudio realizado por Cordero y Santin (1983) acerca de 639 empresas
de diverso tamafo y de capital nacional, se indica que el 68.07% fueron fundadas

entre 1941 y 1960. Otro estudio realizado por los mismos autores (1977) arroja que

48



de las 168 empresas mas grandes del estudio, el 61.3% se habia fundado entre
1941 y 1965.

En este periodo de crecimiento sobresalen las ramas econdmicas
representadas por empresas emblematicas de la economia nacional que hasta
nuestros dias son importantes en su sector.

Entre 1939 y 1947, la produccion cervecera muestra un incremento del
176.7% mientras su valor aumenta en un 20%. De la misma forma, el cemento crece
en un 62.1% y 264%, respectivamente. La preparacion y conservacion de alimentos
incrementd en 243% su produccion y el valor de la misma en poco mas de 1000%.
La produccion de textiles se ve incrementada en un 64.9% mientras su valor crecio
16.9%. La ultima rama manufacturera sobresaliente es la que corresponde al vidrio,
que crece 104% en volumen y 235% en valor (Barcelata, 2012).

Sobresale la fundacion de las siguientes empresas que darian origen a

grupos:
Cuadro 2.1
Fundacion de empresas originarias de grupos econémicos
1938-1970
Afo de

Eundacion Empresa Grupo
1940 Hojalata y L4mina ALFA
1941 Cementos Chihuahua Cementos Chihuahua
1942 Altos Hornos de México AHMSA
1945 Panificadora Bimbo Grupo Bimbo
1946 Mabe MABE
1947 Ingenieros Civiles Asociados ICA
1948 Teléfonos de México América Movil
1949 Maseca GRUMA
1949 Union de Productor?s de Leche de LALA

Torredén

1951 XHTV Televisa
1952 Bachoco Bachoco
1953 Cables Mexicanos MEXICHEM
1956 Conductores Monterrey XIGNUX
1956 Manufacturas Metéalicas Monterrey PROEZA
1965 ASARCO Mexicana Grupo México

Fuente: Jorge Basave, Multinacionales mexicanas surgimiento y evolucion, 2016.
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De igual forma, algunas empresas formadas en periodos anteriores tuvieron
un gran desarrollo clave durante el periodo como Vitro y Cemex. En 1943, Vitro
incursiona en la fabricacion de maquinas con el proposito de desarrollar tecnologia
industrial propia (Vitro, 2016). Cementos Mexicanos, en 1943, incrementa su
capacidad diaria de produccion a 250 toneladas y hacia 1948 logra una capacidad
anual de produccién de 124 000 toneladas, casi cuatro veces mas que en 1906
(Cemex, 2017c). Sumadas a estas grandes empresas, Fundidora Monterrey,
Hojalata y Lamina, Cerveceria Cuauhtémoc, Cerveceria Modelo, Cementos
Tolteca, Tubos de Acero de México e Industrias Pefoles se contaban entre las
principales empresas del periodo (Vidal, 2000).

No en la dimensién de las empresas mencionadas anteriormente pero se
crean 37 618 establecimientos comerciales entre 1940 y 1950, cifra bastante
importante considerando que en 1940 existian tan solo 13 510 (Shulgovski, 80).

Por otro lado, la coyuntura dada por la Segunda Guerra Mundial resulté un
elemento importante en el desarrollo de la estructura productiva y un fuerte impulsor
del desarrollo, especialmente en el sector manufacturero que se convertiria en un
sector de suma importancia en la operacion de grupos extranjeros en el pais.

Previo al conflicto, el pais situaba su participacion en la divisidon internacional
del trabajo como exportador de materias primas y alimentos, asi como importador de
bienes manufacturados. Sin embargo, al presentarse el conflicto, los paises
hegemonicos priorizaron la produccion de herramientas de guerra dejando de lado la
produccion de manufacturas, de esta forma, se crea una demanda insatisfecha no
s6lo en la economia nacional sino también en los paises que las exportaban, lo que
significaria una importante oportunidad de ampliar la producciéon y exportacion de
dichos bienes.

De esta forma, fue aprovechada la importante oportunidad para el sector
manufacturero mexicano de desarrollarse y abastecer no solo la demanda interna

sino la demanda insatisfecha en el exterior:
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Grdfico 2.3
Indice de volumen de manufacturas mexicanas exportadas
(1950=100)
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1939 1940 1941 1942 1943 1944 1945 1946 1947 1948 1949
222 272 431 99.7 156.6 1349 216.5 201.0 157.7 102.5 93.3

Fuente: Elaboracion propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI),
Estadisticas Histéricas de México, 2014.

Como podemos ver, las exportaciones manufactureras se multiplicaron casi
10 veces entre 1939 y 1945, periodo en el que se presentd la Segunda Guerra
Mundial. De esta forma fue evidente el impulso de las actividades industriales que
llevaria a cobrar mayor relevancia en comparacién con las actividades primarias
(Gréfico 2.4).

Ahora bien, la conclusién de la guerra influyé en la reformulacion de las
formas en que se realizaria el desarrollo econdmico de México durante los
siguientes afos. Las naciones victoriosas se encontraron nuevamente en
condiciones de continuar con su desarrollo expansionista, por lo que, las
exportaciones manufactureras disminuyeron (Grafico 2.3) y la inversién extranjera,
principalmente la estadounidense motivada por la agresiva politica adoptada durante
el periodo, participd e influyd de manera importante en el ambito economico
mexicano.

Como reaccibn a este expansionismo, el gobierno de Miguel Aleman
establecio una politica proteccionista con el fin de aislar a la industria nacional de la
competencia externa. Dicha politica fue el estandarte de los afios siguientes y se le
conoce como el periodo de sustitucion de importaciones que, como su hombre lo
describe, buscaba priorizar la fabricacibn nacional y establecer barreras a la

importacion de bienes.
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Sin embargo, el proteccionismo a la industria nacional sélo se referia a
aguellas manufacturas y servicios que ya se producian al interior del pais, lo que
dejaba un espacio en el que productos innovadores extranjeros pudieran tener
cabida. De igual manera, al dificultarse la exportacion de sus productos al mercado
mexicano y saber de este, un mercado potencial, empresas extranjeras trasladaron
la fabricacion de sus productos hacia el interior del pais y debido a su alto grado de
competitividad lograrian establecerse como lideres en su rama, lo cual fue
favorecido por la proteccion en que se encontraba la industria nacional.

Estas inversiones extranjeras también tenian un enfoque hacia el sector
manufacturero. Mientras en 1939 estaban destinadas en un 68.3% a la industria
manufacturera, el comercio, la mineria y la electricidad, para 1970, el 90% se
concentraba en la industria manufacturera y comercio (Aguilera, 1973).

Es asi como, debido a estas inversiones y a los impulsos hacia el sector
industrial evidenciados como las nuevas prioridades econdémicas gubernamentales,
el sector que incluye a las manufacturas fue el sector con mayor crecimiento en el

periodo como se muestra el siguiente gréfico:

Grdfico 2.4
Producto interno bruto segin sector econémico
$350,000 Afio base= 1960

$300,000 =
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$200,000
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Cifras expresadas en millones de pesos.
Fuente: Elaboracidon propia con datos de Banco de México. Estadisticas de indicadores econémicos.
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En 1956 superaron al sector primario en cuanto a importancia en el PIB
concentrando el 22.6% a comparacion del 21.60% aportado por el sector primario.

Hacia 1970 el sector primario significaba sélo el 16.28% del Producto Interno
Bruto de México mientras que el sector industrial ya representaba el 27.51% vy el
sector terciario mantuvo una participacion porcentual cercana al 55% durante todo el
periodo lo que muestra la influencia directa del crecimiento industrial sobre el
decrecimiento del sector primario. Durante el periodo, el sector secundario mostré
una tasa de crecimiento promedio anual de 8.20% mientras que el sector primario
alcanzé una tasa promedio de apenas el 4.56%.

Ahora bien, el interés de la industria nacional por aumentar su margen de
utilidades, tenia como condicion ampliar y renovar una planta industrial agotada
durante la etapa previa, ademas de diversificar la produccion. Este proceso
necesitaba de inversion, maquinaria, implementos industriales y tecnologia que
resultaba costosa, compleja y que era fabricada fuera del pais por lo que la negativa
al capital extranjero se disipa en gran parte de los empresarios nacionales y queda

sélo en la retérica gubernamental. A esto:

“...se alina la necesidad de colocar fuertes cantidades de capital acumulado que ya no
encuentra tasas de ganancia adecuadas en su pais de origen y que es acomparfada de
la necesidad de darle uso a la maquinaria y equipo que con extrema rapidez deviene
obsoleto en los paises industrializados pero que aun se encuentra en buenas
condiciones para ser utilizado productivamente.”

(Barcelata, 2012: 91)

Es asi como llegan filiales y como muchos empresarios mexicanos se asocian
con capitales extranjeros por lo que nuevamente se fortalece el vinculo que
condiciona el desarrollo de la industria nacional hacia el exterior. De esta forma,
mientras en 1939 y 1946 la inversion extranjera en el sector industrial era de un 6%
y 18.7% respectivamente, pasa a ser de 62.7% en 1964 y para 1970, ya
representaba el 74.4% de la inversion en el sector. Otra forma de tener una idea de
la creciente importancia de la inversion extranjera en la economia es haciendo una
comparacion con el PNB. Mientras en 1939 la inversién extranjera representaba el
10% del PNB, para 1968 ya representaba el 24% (Aguilera, 1973).
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Con esto, las inversiones extranjeras directas evidencian un repunte despueés
del gran descenso que tuvieron durante el gobierno de Céardenas y de la Segunda

Guerra Mundial:

Grdfico 2.5
Inversion extranjera directa en México 1940-1970
Ao base= 1950
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Extranjera.

La tasa de crecimiento incrementa de manera importante de 1940 a 1950, a
un promedio anual de 55.7% favorecida por el aumento hacia el dltimo afio, de 1951
a 1960 disminuye el ritmo de crecimiento a 9.4% y de 1961 a 1970 muestra una tasa
de crecimiento promedio anual de 11.1%. Asimismo, resalta la volatilidad en el
comportamiento del indice llegando a tener tasas de crecimientos de hasta 234% y
decrementos de hasta 80% respecto al afio anterior inmediato.

De igual forma, en los afios cuarenta las nuevas inversiones mantuvieron un
valor 3.6 veces en promedio mayor a las reinversiones y a las cuentas entre
empresas pero a traves del tiempo, esta diferencia se fue reduciendo y hacia los
altimos afios las inversiones nuevas no eran ni dos veces superiores a las
reinversiones debido a una desaceleracion del crecimiento de las nuevas
inversiones y a una tasa creciente en las reinversiones lo que manifiesta la
inmediata inversion de los principales grupos extranjeras.
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Asimismo, desde estos afios la IED empieza a definir su perfil de operaciones
en el pais. Los grupos econOmicos extranjeros operaban mayoritariamente en
equipo de transporte, maquinaria, aparatos y articulos eléctricos, minerales no
metélicos, productos de caucho y productos quimicos. En el mismo sentido, Estados
Unidos fue, desde 1940, el principal pais de origen de la IED y su participacion fue
en constante incremento hasta llegar a significar el 78.1% del total de la IED de 1973
(Dussel, 2000).

Algunas de las principales filiales que se establecieron en el pais y
potencializaron este comportamiento de las inversiones durante el periodo fueron:
Firestone (1942), Heinz Alimentos (1944), Philips Mexicana (1946), General Electric
(1948), Philco (1950), Procter & Gamble (1952), Olivetti (1952), Avon Cosmetics
(1956), Gillette (1956), Pfizer de México (1958), Kimberly Clark (1961) y General
Foods (1963) (Basave, 2001).

En lo relativo a la industria automotriz, pieza clave de la economia mexicana
durante esa época y hasta la actualidad, comenz6 su despegue mas importante
durante el periodo. Ford fue la primer subsidiaria de la industria en llegar al pais, se
establecio en 1925 con una produccion muy reducida debido a las condiciones en
las que se encontraba el mercado mexicano, en 1935 se constituye General Motors
de México, S.A. de C.V. con tan solo 36 empleados en sus oficinas (General Motors,
2017), en 1938 se fundd Chrysler de México con una produccion mensual de 120
unidades al mes*. Sin embargo, fue en 1940 cuando comienza a darse el despegue
de la industria. En 1941, la produccién de 13 888 unidades, se vio incrementada
significativamente y en 1960, la produccion ya era de 49 807 unidades. Las
inversiones de la industria automotriz en México resultan atractivas y en 1964 se
funda Volkswagen México que tres afios después comenzaria a producir unidades
en la planta de Puebla (Volkswagen, 2017).

Es posible afirmar que durante el periodo se da un crecimiento en la
economia del pais y en los ingresos de la poblacion en general, como se puede

observar en la siguiente grafica:

4 Durante el 2014, tuvo una produccién promedio de 41 687 unidades (Chrysler de México, 2014).
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Grdfico 2.6
PIB per capita 1940-1970
Afo base=1970
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banco de México. Estadisticas de indicadores econémicos.

Este crecimiento promedio del 3.13% durante los treinta afios del periodo,
provocoé la ampliaciéon de un sector empresarial mediano y pequefio, que a su vez
propicié un circulo virtuoso en el cual se posibilitaba la adquisicibn de nuevos o
mayor cantidad de bienes. No obstante, es preciso mencionar que la concentracion
del capital en la economia era por demas significativa. En un estudio mostrado por
Luna y Tirado (1986) se establece que, para 1965, el 0.8% de los establecimientos
industriales controlaba el 66.3% de todo el capital, en comercio el 94.5% del capital
invertido era controlado por el 15% de los establecimientos y en servicios el 13% de
los establecimientos disponia del 90.7% del capital invertido.

Ahora bien, durante el periodo se intensifica la aplicacion de ciertas
estrategias que favorecerian a los grupos econdmicos en su consolidacién como
lideres del mercado nacional.

La basqueda de tasas de ganancia mayores provoco la necesidad de formar
redes en donde pudiera haber transferencia de recursos entre empresas bajo una
direccion centralizada con el proposito de canalizar crédito e insumos desde las
empresas superavitarias hacia las empresas mas afectadas por las condiciones del
mercado o hacia las empresas con mayor potencial esperado. De esta forma, dio

inicio la formacion de grupos econémicos en el pais y hacia 1970 ya se podia afirmar
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no solo que los grupos econdmicos habian dejado de ser casos excepcionales sino
gue ya ejercian un control definitivo sobre sus respectivos sectores.

Ante este proceso de gran crecimiento empresarial, Briz (2002) explica que la
bdsqueda de participacidn directa en la politica econémica por parte de este sector
comenzO0 a ser relevante y prueba de ello es la creacion de organizaciones
empresariales dentro de las cuales destaca el Consejo Mexicano de Hombres de
Negocios aunque es preciso mencionar que durante todo este periodo, las empresas
siempre estuvieron atenidas a las pronunciaciones del gobierno en curso®.

Ahora bien, el contrapeso del sistema nacionalista establecido y el respaldo
tedrico de la mayor participacion empresarial privada en la economia mexicana fue
sustentado en los planteamientos neoliberales de Von Mises y Hayek, ambos
miembros destacados de la Escuela austriaca. Von Mises fue invitado a participar en
la formulacién de alternativas econdmicas para el pais por Luis Montes de Oca con
el pleno respaldo de miembros de la élite empresarial. Después de varios
encuentros formalizaron la Asociacién Mexicana de Cultura cuya principal accion fue

la fundacion del Instituto de Economia, posteriormente ITAM, organizado como

5 En la etapa posterior a la Revolucién, el sector empresarial se encontraba desorganizado y muy limitado
en su opinién y participaciéon directa en las politicas gubernamentales, en algunas ocasiones se lograron
ciertos consensos entre los que destaca el otorgamiento del 49% del capital del Banco de México a
banqueros o los Tratados de Bucareli, sin embargo, la etapa cardenista rompi6é con estos consensos,
simbolo del comportamiento cardenista fue el fallo a favor de los trabajadores de la Vidriera Monterrey
donde llamé a la concordia a los empresarios pero mencionando que “si se sentian fatigados por la lucha
social, podian entregar sus industrias a los obreros o al gobierno, pues eso seria patriético y no el paro”,
esto ademas de la expropiacién y el reparto agrario. A partir del gobierno de Avila Camacho se presentaria
una conciliacién considerando que en el proceso de industrializacién, los empresarios eran parte
importante e incluso, durante el periodo presidencial de Miguel Aleman, algunos empresarios
reconocidos llegaron a ocupar los puestos mas altos en la Secretaria de Economia, de Obras Publicas y el
Banco de México. Por otro lado, esto no evité que la “autonomia” del gobierno siguiera siendo evidente
sobre los desacuerdos pronunciados por el sector empresarial, como prueba esta la promulgacion de la
“Ley de Atribuciones del Ejecutivo en Materia Econémica”, considerada por algunos como “el documento
mas importante sobre el intervencionismo de Estado en México”.

En los afios siguientes, a pesar de la cautela relativa a mantener la seguridad de inversionistas, tanto la
inclusion de ex presidentes “revolucionarios” en la administracion de Lopez Mateos como la expansion de
ideas de orden comunista en México, sobre las que varios funcionarios del gobierno insinuaron simpatia,
crearon un clima de tensién e incertidumbre entre los empresarios por lo que, para 1962, surge el CMHN
con la propuesta de “aportar su esfuerzo desde el &mbito del sector privado, en lo nacional e internacional,
para el desarrollo y progreso de México” y con la intencién de ubicarse en las decisiones de politica.

El gobierno de Diaz Ordaz estrech6 buenas relaciones con este grupo y de acuerdo a la autora: “... el grupo
logré institucionalizar su actuar como interlocutor predilecto del gobierno, con lo que esa relaciéon pasoé a
formar parte de una mas de las “reglas no escritas” de los engranajes ocultos del sistema politico
mexicano.” (Briz, 2002).
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alternativa al programa de la Escuela de Economia de la UNAM que representaba la
ideologia intervencionista del cardenismo por lo que, después de varios afios de su
creacion, estructurd su programa enfocado a la plena difusiéon de los planteamientos
neoliberales que, especificamente durante el periodo de industrializacion,
contemplaron como tema prioritario y de interés publico la formacién del mayor
capital posible sin importar si se trataba de capital nacional o proveniente del
extranjero (Romero, 2016)°8.

Como vemos, a pesar de que no existia la plena inclusién de estas ideas en la
retérica gubernamental, la formacion de capital y algunas otras practicas ya tenian
cabida en la economia mexicana a través de grupos economicos lo cual es
explicado mayormente como factores condicionales inherentes a la naturaleza y
dindmica del propio proceso de industrializacién, prueba de esto es la ya
mencionada llegada de capitales extranjeros y que, en el proceso de formacion y
centralizacién de capital, sobresale la formacion de grupos financieros los cuales
tuvieron como funcion principal el otorgamiento del capital que demandaba un pais
inmerso en un intenso proceso de industrializacion.

En grupos industriales, el comportamiento de Cremi resulta ser un proceso
mas completo en cuanto a practicas relacionadas a los grupos econémicos. Fue una
empresa creada como sociedad financiera por accionistas relacionados con bancos
del Estado, inici6 operaciones financiando proyectos mineros, pero con el tiempo
asumio las funciones de un banco comercial. En 1941 integré al grupo a la
Cerveceria Moctezuma, la segunda cervecera mas grande de la época en el pais.
En 1957 se cre6 Central de Malta para abastecer a la cervecera. En 1961,
accionistas mexicanos alcanzaron la participacion mayoritaria de empresas Pefioles,
simbolo del grupo. En 1963 El Palacio de Hierro, lider en la rama de comercio, fue

adquirido. En 1972 se incorpor6 el Grupo Nacional Provincial en el area de seguros.

6 Dentro del grupo de empresarios formalizado en la Asociacién Mexicana de Cultura se encontraban
representantes de los principales bancos mexicanos y de varias empresas del norte del pais asi como
individuos con destacadas carreras tanto en el sector ptblico como en el privado. Entre los fundadores se
encuentran: Luis Montes de Oca, Mario Dominguez, Julio Lacaud, José de la Mora, Carlos Trouyet, Ernesto
Amescua, Evaristo Araiza, Manuel Senderos, , Carlos Gomez y GOmez, Aarén Saenz, Rogelio Azcarraga,
Pedro Maus, Hipolito Signoret, Manuel Ulloa, Anibal de Iturbide, Federico T. de Lachica, Emilio Souberville,
Guillermo Barroso Enrique Gonzalez Rubio, Carlos Novoa y Antonio Diaz Lombardo, Salvador Ugarte, Noé
Graham Gurria, Fernando A. Gonzalez, Bernabé A. del Valle, Manuel Sandoval Vallarta, Eduardo Garcia
Maynez, Antonio Martinez Baez, Fernando Orozco, Gustavo R. Velasco, Mariano Alcocer y Virgilio
Dominguez (Romero, 2016).
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Es asi como en 1973, Grupo Cremi-Pefoles estaba formado por 7 empresas
extractivas, 10 de la industria de la transformacion, 6 financieras, 2 comerciales, y 4
constructoras. De esta forma, el grupo ya operaba un total de 29 compaiiias en
diferentes industrias (Chavarin, 2011).

Como podemos ver, el grupo experimenté procesos de adquisicion de
empresas, de diversificacion, de adquisicion de participacion mayoritaria nacional, de
consolidacion como empresa integrada y de integracion de empresas financieras al
grupo. Es decir, experimentd un proceso bastante complejo y completo en cuanto a
las nuevas précticas relacionadas a la formacion de grupos econdmicos por lo que
es aqui donde cobra relevancia. Luego de seguir experimentando varios procesos,
actualmente se encuentra constituido como Grupo Bal.

Por otra parte, resaltan las empresas de Monterrey por lograr una mejor
adaptacion a las nuevas condiciones y acrecentar el dominio en sus sectores.
Grupo Monterrey, emblema del capital nacional de la época, experimento un proceso
que le permiti6 mantenerse en el dominio de diversos mercados.

En 1974, después de muchos procesos, Grupo Monterrey se encontraba
dividida en cuatro ramas: La primera es Valores Industriales, VISA, que en 1998
cambiaria su nombre a FEMSA y donde resaltan Banca Serfin y Cerveceria
Cuauhtémoc (Femsa, 2017); ALFA queda constituida por Hojalata y Lamina, Draco y
Empaques de Carton y Mineria (Alfa, 2017); Fomento de Industria y Comercio,
FICSA, resalta por Vidriera Monterrey, posteriormente establecida como Vitro y por
altimo, Grupo Cydsa.

Es asi como en el periodo surge una tendencia hacia el establecimiento de
grupos econdémicos, hacia su consolidacion como lideres del mercado nacional y con
esto, hacia la explicacion de la importancia que tienen en la economia mexicana de
la actualidad, misma en que aquellos grupos siguen manteniendo la hegemonia de
su sector. Todo esto dentro de un sobresaliente crecimiento de la economia
mexicana.

La influencia que tuvo la economia nacional y la politica econémica sobre los
grupos econdémicos es determinante ya que, como Vimos, Su entorno estuvo
determinado por una politica proteccionista, politicas de fomento y capitalizacion con

un tipo de cambio sobrevaluado que favorecia la adquisicion de capital y tecnologia
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generalmente importada, asi como de estimulos fiscales que favorecieron la
integracion industrial. Todo esto dentro de un mercado en crecimiento, lo cual
posibilité su desarrollo.

El proteccionismo funcion6 a modo de incubadora de empresas donde el
gobierno instaur6 lineamientos protectores de la competencia externa funcionales
hasta cierto punto y sustent6 el crecimiento mediante el fomento a la industria de
manera directa o indirecta. Algunos criticos del sistema proteccionista establecen
que la ineficiencia es un problema inherente al modelo, sin embargo, no fue un punto
inherente al modelo sino a las empresas que cayeron en esta practica. También
creo, considerando al modelo como un punto favorable en muchos casos mas que
como una condicion, que fue un proceso necesario a la formacién de estos Grupos
ya que lograron un aprendizaje, crecimiento y control del mercado nacional para
posteriormente buscar su expansion en mercados extranjeros compitiendo con
empresas internacionales. Es muy probable, basandonos en los afios de aplicacion
del modelo neoliberal, que de no haber sido protegidas de cierta forma, grandes
empresas extranjeras hubieran absorbido a los que hoy son grupos econdémicos
mexicanos.

Como hemos mencionado, no ha sucedido otro periodo en la economia
mexicana con tal impacto al desarrollo empresarial y los resultados son evidentes en
la actualidad: De las 10 empresas mexicanas mas importantes del 2015 (500
empresas mas importantes de México, 2016), 9 pertenecen a grupos que se
fundaron y/o se consolidaron entre 1940 y 1970. S6lo América Movil tiene origenes
posteriores al periodo.

Por otro lado, de acuerdo a Vidal (2000), la inversién tenia entre sus
principales agentes a la inversion extranjera en las formas de préstamos al Estado,
generalmente en infraestructura, e inversion extranjera directa, ademas de la
realizada directamente por fondos del Estado y capitales privados, es por esto que
no podemos dejar de considerar a la inversion extranjera directa como un factor
clave en el desarrollo de la economia, sin embargo, tal grado de inversion propicié
gue se alejara cada vez mas la posibilidad de llevar a cabo un desarrollo industrial

con menor dependencia del exterior.
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2.1.2 La inercia expansionista dentro de un entorno incierto

Los afios correspondientes a los sexenios presidenciales de Luis Echeverria
Alvarez (1970-1976) y José Lopez Portillo y Pacheco (1976-1982) se encuentran
definidos por la implementacién de politicas “populistas”, esto dentro de la ultima
etapa de gran crecimiento del modelo proteccionista.

El conjunto de politicas adoptadas por el gobierno mexicano’ son llamadas,
con cierto grado descalificador, populismo econdémico que es definido por Sachs
(1989) como:

“Un enfoque de la economia que destaca el crecimiento y la redistribucién del ingreso y
menosprecia los riesgos de la inflacion y el financiamiento deficitario, las restricciones
externas y la reacciéon de los agentes econémicos ante las politicas agresivas ajenas al

mercado.”

Las politicas “populistas” pusieron especial énfasis en la politica

macroecondémica cuyo principal indicador mostraba aln una inercia expansiva:

Grdfico 2.7
Tasa de crecimiento del PIB 1970-1980
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banco de México, Estadisticas de indicadores
economicos.

7 Durante el sexenio de Luis Echeverria Alvarez se elaboré un programa reformista cuyo objetivo era el
crecimiento con distribuciéon mientras que José Loépez Portillo establecié estrategias orientadas al
crecimiento econdmico. (Romero, 2012).
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El PIB creci6 a una tasa promedio anual del 6.62% durante la década
alcanzando su maximo crecimiento hacia 1979 con 9.15%. Sin embargo, este
crecimiento estuvo basado en un aumento en los margenes de deuda.

El déficit fiscal paso de significar 2.5% del PIB en 1971 a ser el equivalente al
10% del PIB en 1975 (Gollas 2003). El incremento del déficit fiscal es explicado tanto
por la disminucion de la inversion privada, a pesar del crecimiento de ciertos grupos,
y la necesidad de reactivar la economia como por la falta de condiciones éptimas en
el aspecto social. El brote de focos de inconformidad en distintos sectores de la
poblacion simbolizados por el movimiento de 1968 y las repulsivas repuestas por
parte del gobierno federal incrementaron el descontento de la poblacién, por lo que
el gobierno respondié aumentando el gasto publico, especificamente en el rubro de
gasto social, e invirtiendo ma&s en la economia pero sin que incrementaran sus

ingresos lo que llevé a un drastico aumento en la deuda publica:

Grdfico 2.8
Deuda publica del gobierno federal, 1970-1979
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Fuente: Elaboracién propia a partir de datos de Banco de México, Anuario Estadistico de los Estados
Unidos Mexicanos.

A partir de 1973, con una tasa de crecimiento del 23.32% respecto al afo
anterior, es notable el pronunciado crecimiento que mantiene la deuda publica
especificamente motivada por el crecimiento de la deuda externa, la cual tuvo un

crecimiento promedio del 14.4% y s6lo se aprecia un decrecimiento hacia 1979 que
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es explicado por el uso de valores reales ya que en valores nominales también se
presentd un aumento en la deuda externa.

Entre 1970 y 1979, la deuda crecié a una tasa promedio de 13.14% anual.
Hacia 1979, el total de la deuda ya era de aproximadamente 1.5 mil millones de
pesos.

El déficit en cuenta corriente con el exterior también tuvo un incremento y
paso de .9 mil millones de délares en 1971 a 4.4 mil millones de ddélares en 1975y a
12.5 mil millones de ddlares en 1981 (Banco de México, s.f.).

Ante la recesion mundial presentada a principios de los afios 70, el gobierno
mexicano obtuvo créditos del Fondo Monetario Internacional con la intencion de
activar la economia pero la condicion fue la adopcion de medidas de austeridad con
lo que quedd suspendido el programa de desarrollo industrial.

A pesar de que el agotamiento del modelo ya era evidente, los grupos
empresariales mantuvieron, durante todo el periodo, una inercia expansiva debido al
crecimiento econémico previo, a su propia dindmica, a erroneas expectativas de
auge economico y a la ausencia de una reforma fiscal, particularmente de naturaleza
tributaria que es explicada por diversos autores como un “pacto de las ganancias” el
cual privilegiaba de manera importante los intereses empresariales (Romero, 2012).
Esta etapa de crecimiento fue basada en una creciente importancia de la inversion
extranjera y en estrategias de centralizacion y diversificacion por parte de los grupos
de capital nacional, sin embargo, el viejo problema de falta de recursos y
especialmente de tecnologia resultaba un gran obstaculo, por lo que aprovecharon
los recursos de crédito que ofrecia la banca internacional, la cual se encontraba en
una fase expansionista. Con esto, la industria mexicana se volvi6 aun mas
dependiente de la inversion externa y del crédito emitido desde el exterior pero al
mismo tiempo hizo posible el alargamiento del periodo de desarrollo empresarial
durante la década.

Como hemos visto, la inversion extranjera fue definida desde un principio por
la llegada de grandes empresas del sector automotriz, sin embargo, durante estos
afios las multinacionales adoptaron una postura mas bien parecida a la de los
grupos mexicanos en el sentido de aprovechamiento del mercado protegido por lo

gue buscaban obtener rentabilidad por la participacion comercial en el pais dejando
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fuera de sus principales prioridades a las exportaciones aunque estas ya significaran
parte importante de las realizadas desde México. De acuerdo a Carrillo y Mortimore
(1998), las filiales establecidas en México soOlo exportaban el 10% de lo que
producian, sin embargo, para 1980, el sector manufacturero, cuyo comportamiento
era definido por estas empresas, controlaba cerca del 30% de las exportaciones
mexicanas.

Basado en esta estrategia que es favorecida por la inercia expansionista de la
economia mexicana, la industria automotriz en los afios 70 crece a tasas anuales
promedio de 12.5% (Lifschitz, 1985).

Asimismo, el sector empresarial intensificd un proceso de centralizacion con
la intencién de alcanzar una mejor integraciébn de sus procesos productivos y
aumentar el control oligopdlico ya de por si evidente. En 1970 los cuatro mayores
establecimientos de cada sector concentraban en promedio el 42.6% de la
produccion. Menos del 1% de los establecimientos industriales poseian el 67% de
los activos fijos de la industria y el 63% del valor de la produccién. En el otro
extremo, el 42% de los establecimientos aportaba sélo el 6% del valor de la
produccion (Morera, 1998).

Algunos grupos ya constituidos buscaban diversificarse con la intencion de
elevar la tasa de ganancia grupal mediante la participacion en industrias intensivas
de trabajo que compensara la tasa de ganancia de aquellas empresas que operaban
dentro de industrias intensivas en capital (Basave, 2001).

En 1973, mediante un decreto se establecieron ventajas fiscales al
establecimiento de compafias tenedoras de acciones, denominadas sociedades de
fomento industrial, el cual impulsé la consolidacién financiera de las empresas
involucradas®. Ante esta medida, las empresas reaccionaron y se incrementé de
manera acelerada la practica de centralizaciones en los mercados nacionales. Para
1980, entre las 500 empresas mas grandes del pais ya se contabilizaban 90

empresas controladoras (Chavarin, 2011).

8 El decreto estimulaba a empresas que contribuyeran a la creacién de nuevos empleos, a sustituir
importaciones, incrementar exportaciones, crear nuevas empresas, “mexicanizar’” empresas de capital
extranjero e invertir en zonas de menor desarrollo econémico, entre otros.
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El primer grupo creado a partir del decreto fue DESC, Sociedad Andnima de
Fomento Industrial, S.A. de C.V. que nace como controlador de siete empresas en
distintas ramas: Negromex, Spicer, Petrocel, DM Nacional, Automagneto, Industria
de Baleros Intercontinental y Resistol. No obstante, DESC seguiria experimentando
un proceso de diversificacion durante los afios siguientes hacia las industrias de
autopartes, quimica y productos de hule. En 2007 decide escindir el negocio de
bienes raices y queda consolidado como Grupo KUO S.AB. de C.V. que
actualmente tiene participacion en 70 paises de todos los continentes (KUO, 2017).

Grupo Alfa es el ejemplo por excelencia de las practicas de diversificacion de
la época. Hasta 1974, la empresa controlaba a Empaques de Carton Titan (carton),
Draco (mineria) y a Hojalata y Lamina (acero), empresa fuente del 80% de sus
ingresos. Sin embargo, a partir de ese afio inicia un proceso intensivo de
incorporaciones y fundacién de empresas en diferentes sectores, entre las que

destacan:

Cuadro 2.2
Incorporaciones y fundaciones de Grupo ALFA
1975- 1980
ANO EMPRESA SECTOR/ DIVISION
1975 Polioles Quimica
Nylon de México Quimica
Fibras Quimicas Quimica
1977 | Casolar (fundacién) Turismo
Megatek (fundacion) Bienes de capital
Petrocel Quimica
La Florida Acero
1978 Philco Aparatos electrénicos
Admiral Aparatos electronicos
Magnavox Aparatos electrénicos
1979 Nemak Autopartes de aluminio
1980 Brener Alimentos

Fuente: Elaboracion propia con datos de Alfa, Origen (en linea), 2017.
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Entre 1974 y 1979, Grupo Alfa controlaba a casi 150 subsidiarias
manteniendo un desempefio sobresaliente. Entre 1974 y 1980 sus ventas
consolidadas crecieron 959% y sus utilidades 982% (Basave, 2001).

Por otra parte, resalta un caso de centralizacién, practica que encuentra su
extremo en la monopolizacion y es en este escenario donde Grupo Vitro resulta ser
un caso representativo. En 1978 se establece Vitro como nueva denominaciéon del
que hasta entonces era Grupo Fomento Industrial y Comercio, S.A., FICSA. De
acuerdo a datos de Basave (2001), entre 1972 y 1982 adquiri6 17 empresas
competidoras en su ramo y fund6 ocho nuevas empresas donde sobresale Vitro Flex
establecida en asociacion con Ford Motor Company. De esta forma, el grupo
control6 practicamente el 100% del mercado de vidrio en México.

En el mismo sentido, el sector minero fue controlado por las cuatros empresas
mas grandes, las cuales absorbieron al resto de sus competidoras. En el mercado
del tabaco, La Moderna absorbe a Cigarros El Aguila propiedad de British American
Tobacco Co. y Tabacalera Mexicana adquiere a Cigarrera Nacional, Tabacos
Mexicanos y a Fabrica de Tabacos Baloyan propiedad hasta entonces de A.J.
Reynolds con lo que se hacen del control del mercado (Basave, 2001).

Cementos Mexicanos se convirtid en el principal productor de cemento en
México al adquirir a su competidor, Cementos Guadalajara (Cemex, 2017c).

Para 1979, el ya establecido como Grupo Bimbo era lider en su mercado y
estaba constituido por 3 empresas que operaban en diversos sectores de la industria
alimentaria.

El sector financiero privado no estuvo ausente en las nuevas practicas
empresariales. Esto se vio favorecido por cambios en la legislacion financiera, que
ademas de fortalecer la concentracion y centralizacion del sistema financiero
mexicano mediante la creacibn de la banca mudltiple, facilitaron la
internacionalizacibn de sus actividades mediante sucursales y oficinas de
representacion en el exterior y por medio de la participacion en el capital de bancos

internacionales®.

9 En 1970 se aprueba la creacién de los grupos financieros, que vino a legalizar lo que ya ocurria: La
fusion de varios intermediarios financieros. Con esta medida se pretendia alcanzar mayores niveles de
eficiencia en la intermediacioén financiera.
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A finales de la década de los setenta, el sistema bancario estaba formado por
33 bancos multiples, 29 bancos de depdsito, 15 sociedades financieras, 7
instituciones de crédito de capitalizacion y 2 instituciones de crédito hipotecario. De
los 33 bancos mdltiples, el 66% de los recursos del sistema bancario estaba
concentrado en cuatro entidades: Banamex, Bancomer, Serfin y Comermex cuyas
utilidades en conjunto representaban 66.2% del total. Entre estas, sobresale
Banamex y Bancomer con una posesion del 48.2% de las utilidades del sector
(Huerta, 1993).

En el mismo sentido, el establecimiento de la banca multiple incrementa la
vinculacion del sector financiero con el empresarial. Sobresale la vinculacién de
Grupo ICA al Banco del Atlantico, Cementos Mexicanos al Banco Comercial
Mexicano de Monterrey, Grupo Continental a Banco Continental, Grupo VISA a
Banca Serfin, Grupo Vallina a Multibanco Comermex y de Grupo Cremi-Pefioles a
Banca Cremi (Chavarin, 2011). Para 1979, Banamex tenia acciones de propiedad en
150 empresas, Serfin en 62, Comermex en 41 y Bancomer en 39 (Basave, 2001).

Esta relacion provocd que gran parte de los recursos captados mediante el
sistema financiero llegaran a los grupos. Para 1975, el 78.2% de los recursos de la
banca privada estaba controlado por los 9 principales grupos econdmicos con
instituciones financieras (Cordero y Santin, 1986).

El Estado también incidié en procesos de centralizacion y expansion mediante
diversificacion en la formacion de conglomerados industriales a través de Nacional
Financiera (Nafinsa), Financiamiento Industrial Somex (Fisomex) y Siderurgia
Mexicana (Sidermex). Nafinsa tenia participacion en 81 industrias para 1981. En
1980, Fisomex tenia participacion en 72 empresas de distintas ramas de la
produccion de las cuales en 50 era mayoritaria. Sidermex comprendia tres grandes
empresas siderurgicas estatales: Altos Hornos de México, Siderlrgica Lazaro

Céardenas-Las Truchas y Fundidora de Monterrey (Jacobs y Peres, 1982).

Para 1976, una vez mas la legislacién bancaria se modificaba para adecuarse a las nuevas necesidades del
capital, esta vez, transformando la banca especializada en banca multiple, en donde bajo una misma
institucion se podria realizar diversas actividades de depésito, crédito y asesoria financiera. Ademas los
bancos desempeiaban actividades del mercado de dinero y del mercado de capitales, de esta manera lo
que antes hacian varias instituciones especializadas se integrarian en una sola. Con la creacién de la banca
multiple, se legitimé y legalizé la concentracién de capitales, acelerando la tendencia de fusiones
bancarias (Huerta, 1993).

67



La participacion directa del Estado en la economia se mantuvo, al igual que
en los periodos pasados, como un elemento determinante. Ademas de la
participacion de sus instituciones, entre 1970 y 1982, iniciaron operaciones 664
empresas paraestatales que se sumaron a las 491 que existian en 1970 (Mendoza,
2001). Igualmente, es preciso sefalar que para 1975, el capital del Estado estaba
ubicado en actividades de sustento y apoyo a la actividad privada, los sectores
relacionados con energia, transportes y comunicaciones y servicios financieros
absorbieron aproximadamente 80% de los recursos del Estado y, para tener una
idea de su importancia, las empresas estatales fueron en promedio siete veces mas
grandes que las privadas nacionales y que las empresas extranjeras con operacion
en el pais (Cordero y Santin, 1986).

Otra préctica que se volvio comun durante el periodo fue la incorporacion de
los grandes entes econdmicos en el mercado bursétil, simbolizado desde 1975 en la
Bolsa Mexicana de Valores!?, con la intencién de captar capital ajeno por medio de
emisiones accionarias.

En 1974, Vitro comienza a cotizar en la Bolsa Mexicana de Valores (Vitro,
2016). En 1975, DESC se incorpora (Kuo, 2017). Para 1976, Cementos Mexicanos
también tiene participacion (Cemex, 2017c). En 1978, VISA y ALFA listan sus
acciones (Femsa, 2017 y Alfa, 2017). En el mismo afio, Industrial Minera Mexicana
cambia su nombre a Grupo Industrial Minera México y participa en la Bolsa
Mexicana de Valores con esa denominacion, actualmente estd establecida como
Grupo México (Grupo México, 2017). En 1980, Bimbo se uniria a la lista de las
empresas mexicanas con participacion en el mercado bursatil a través de la
cotizacion del 15% de sus acciones (Grupo Bimbo, 2017).

Este desarrollo de las empresas y de la economia mexicana en general, fue
posibilitado en gran medida por el aumento en los precios del petréleo durante la

década de los 70 que a su vez atraeria inversiones directas y posibilitaria préstamos

10 En 1975 entré en vigor la Ley del Mercado de Valores. La Bolsa de Valores de México cambié su
denominacion a Bolsa Mexicana de Valores e incorpord en su seno a las bolsas de Guadalajara y Monterrey
con lo cual se consolidaria una sola Bolsa en el pais.
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y otros instrumentos financieros a los cuales México tuvo acceso por la reputacion
obtenida durante el periodo y el auge que vivia su industria petrolera'l.

Sin embargo, se desataron una serie de gastos desmedidos por parte del
gobierno, justificado en estimaciones erréneas acerca de la duracién y el alza del
precio del petréleo, lo que llevé a tener un nivel de deuda publica sin precedentes
(Gréafico 2.8).

Aunado a esto, se contaba con una moneda sobrevaluada por lo que los
grupos privados mas importantes sufrieron una notable descapitalizacion como
respuesta a una futura devaluacién. Los accionistas dejaron de lado la reinversion
de utilidades por lo que dispusieron de fuertes cantidades de dinero, mismas que fue

utilizadas para invertir en délares mediante el esquema de personas fisicas.

Cuadro 2.3
Extracciéon de dividendos en los principales grupos econémicos privados
1977-1979
Grupo Dividendos

Alfa 1,044, 763
Visa 496, 751
Celanese 468, 405
Desc 411, 968
Vitro 402, 325
Pefioles 268, 117
Cydsa 159, 010
Total grupos seleccionados | 3, 251, 339

Fuente: Elaboracion propia con datos de Carlos Morera, El capital financiero en
México y la globalizacidon. Limites y contradicciones, México, 1998.

Esta situacion impulsé la notable alza del pasivo bancario de los grupos que,
de acuerdo a Basave (2001), en algunos casos llegaba a ser externo hasta en un
100%.

De una muestra de 72 grupos empresariales, se observa el crecimiento que

tiene el nivel de endeudamiento comparado con su capital social. En 1974, el nivel

11 En 1971 se descubre uno de los yacimientos mas grandes del mundo, el campo marino Cantarell.
Ademas, durante la década de los 70 se descubren los campos de Chiapas-Tabasco y el yacimiento Ku-
Maalob-Zaap, el vigésimo tercero mas grande del mundo, en términos de reservas (Pemex, 2013).
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de endeudamiento representaba 1.42 veces el total de su capital social, en 1977 era
de 2.36 y para 1982, el nivel de endeudamiento ya representaba 6.89 veces el
capital social de las empresas analizadas (Basave, 1996).

A finales de la década, la caida de los precios del petroleo reveld ineficiencias
en los sectores productivos de la economia mexicana, mismas que provocaron la
incapacidad de los grupos para cubrir sus deudas que ademas fueron contraidas en
dolares y, considerando que se contaba con una moneda sobrevaluada, llevaria a la
quiebra de muchas empresas.

Es preciso mencionar que hasta estos afos, los ingresos de la mayoria de los
grupos dependian exclusivamente del mercado nacional por lo que la incertidumbre
presente agravoé la situacion de las empresas vy, las posibilidades de recuperacion
autbnomas parecian poco viables. Hasta antes de la década de los 80, los grupos no
consideraban una expansion sostenida hacia el exterior ya que el mercado nacional
habia otorgado las bases para su consolidacion sin embargo, también se debié a
limitaciones relativas al tamafio de las empresas, alun pequefio en comparacion con
las grandes empresas globales y su atraso técnico asi como la escasa disponibilidad
de créditos y el confort que ofrecia el respaldo de un gobierno paternalista.

Como vemos, el modelo ya comenzaba a mostrar ineficiencias durante el
periodo, mismas que incrementaron exponencialmente durante los ultimos afios. A
pesar de que la deuda ya requeria especial atencion, no se le brindé debido a la
formulacion de expectativas que terminarian por no cumplirse mientras que la
organizacién politica mostraba ineptitudes en el sector social que terminaron por
generar inestabilidad.

De esta forma, los ultimos afios de la década de los 70 marcan el fin del
periodo de mayor crecimiento de la economia mexicana basado en el modelo de
sustitucién de importaciones. Con ello también terminé la etapa en que las empresas
fueron protegidas de la competencia externa por parte del gobierno y por ende, la
oportunidad de fortalecerse dentro de un mercado nacional que ya tornaba inestable.
Sin embargo, su importancia ya era considerablemente relevante en la economia

nacional e incluso decisiva en establecimientos de politica comercial*?.

12 A pesar de que durante el gobierno de Echeverria hubieron importantes desacuerdos entre gobierno y
empresarios fundamentados en la ausencia de consulta previa de leyes, el aumento del gasto publico, la
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Como hemos visto, los grupos economicos de capital privado nacional
basaron su expansion en estrategias de centralizacion y diversificacion mientras que
los grupos de capital extranjero llegaron al pais aprovechando las ventajas del
mercado protegido estableciéndose a través de industrias y procesos que no se
llevaban a cabo en el pais. Basados en esta consolidacién, los grupos ya
empezaban a convertirse en el rostro de la centralizacion de los recursos que ya se
venia dando en el pais desde periodos previos, sin embargo, este fenomeno mostré
un decrecimiento durante el periodo proteccionista:

Cuadro 2.4
Distribucién del ingreso disponible en los hogares por deciles de poblacién
en México, 1963-1984

. Diferencia
Deciles 1963 | 1968 | 1977 | 1984 1963-1984
1 1 09 | 11 | 1.14 0.14
2 16 | 16 | 21 | 2.02 0.42
3 21 | 24 | 31 | 321 1.11
4 28 | 32 | 41 | 4.09 1.29
5 37 | 41 | 52 | 553 1.83
6 47 | 52 | 65 | 7.03 2.33
7 6.3 7 83 | 9.46 3.16
8 9.8 | 105 | 116 | 127 2.9
9 178 | 168 | 17.9 | 16.8 1
10 50.2 | 48.3 | 40.1 | 38.1 121

Total 100 | 100 | 100 | 100
Codeg'g'i?‘?te 061 | 059 | 052 | 05 011

Fuente: Eric Urias, Dario Ibarra y Carlos Mora, Pobreza y desigualdad en México en el siglo
XXy principios del XXI, México, 2014.

tolerancia hacia las organizaciones obreras y en las constantes declaraciones acerca del control del Estado
y procuraciéon del bienestar general por encima de cualquier grupo, el sector empresarial particip6
activamente a través de interacciones con empresarios y politicos estadounidenses con el propdsito de
generar certidumbre a sus decisiones de inversiéon para luego consolidar su participacién con el
surgimiento del Consejo Coordinador Empresarial y a partir de la designacién de Bernardo Garza Sada
como Presidente del Consejo, en el periodo presidencial de José Lopez Portillo, tendrian una participacién
mas alla de las relaciones publicas, es decir, conservarian una notable importancia en la determinacién de
politica econémica nacional y empatia con las decisiones tomadas por el gobierno, incluso en la
nacionalizacién bancaria donde el Consejo Mexicano de Hombres de Negocios mostré una débil oposicion
por lo que Manuel Espinosa Yglesias, principal empresario afectado por el proceso, decidié salir de la
agrupacién (Briz, 2002).
71



Como es posible observar, la concentracion del ingreso en los ultimos dos
deciles disminuyo6 entre 1963 y 1984, siendo la del ultimo decil la mas relevante con
una disminucion de 12.1 en los porcentajes mostrados durante este periodo. Esta
diferencia se distribuyé entre los ocho deciles con menos ingresos que mostraron
aumentos en su ocupacion porcentual en los ingresos. Todo esto es evidenciado por
el comportamiento del indice de Gini, el cual pas6 de 0.61 en 1963 a 0.5 en 1984.

Esta mejoria ya venia presentandose desde afios anteriores a los mostrados,
en el mismo trabajo de Urias et al. (2014), se observa que mientras en 1950 la clase
baja equivalia al 70% de las familias en México para 1957 disminuyd en un 5%
distribuyéndose entre las clases media y acomodada. Asimismo, la clase rica, a
pesar de mantenerse con el mismo porcentaje de familias, redujo su porcentaje de
acaparamiento de los ingresos de 40 en 1950 a 37 en 1957, esta diferencia
igualmente fue distribuida en las clases medias.

De esta forma corroboramos que, a pesar del crecimiento de los grupos, la
distribucién del ingreso en la poblacién se realiz6 de una manera méas equitativa que,
desde mi punto de vista fue favorecida por la participacion de empresas estatales en
la economia nacional. Este nivel de distribucion de ingresos, acompafado del
crecimiento en el PIB, permiti6 a los grupos tener un buen funcionamiento en el
mercado mexicano y consolidarse, pero por otra parte, también significo limitaciones
en lo relativo al crecimiento fundamentadas por el tamafio y nivel de produccién de
la empresa.

Durante esta etapa, resalta la transicion de modelo econémico en que incurre
el pais. Las condiciones en la economia mexicana no eran las Optimas para
experimentar un cambio tan drastico, sin embargo, fue precisamente eso y
especificamente la deuda, que detonod las ineficiencias del modelo proteccionista, lo
gue daria pie a la aplicacion de nuevas formas de conducir el desarrollo econémico
del pais.

Ahora bien, con frecuencia se relaciona el desempefio de este proceso como
“nacionalista, pero dificilmente pudiéramos afirmar que el resultado del periodo fue
una sélida industria mexicana ya que, como hemos visto, la presencia de la inversion
extranjera fue determinante durante todo el proceso y lo seria ain mas en la

siguiente etapa. Es un hecho que no era conveniente empezar desde “cero” y tratar

72



de aislarnos por completo de un entorno comercial global pero tendriamos un mayor
sector empresarial sobresaliente si hubiéramos fomentado aiin mas la creaciéon de
empresas de capital nacional basados en el aprendizaje de modos de produccion
extranjeros, modelos ya probados, aunado a un crecimiento con mayor impulso
desde el interior a pesar de sacrificar la rapidez con la que devino el crecimiento
potencializado por inversion extranjera a cambio de una mayor solidez y
certidumbre.

Es asi como da inicio la implementaciéon de un nuevo paradigma conocido
como neoliberalismo, caracterizado por la apertura comercial y por la no intervencion

directa del Estado en la economia.
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2.2 Reestructuracion Conjunta: 1982-1988

Desde los primero afios de la década de los 80 resultaba evidente que la
inercia de crecimiento econdmico sostenido por la economia mexicana durante las
décadas previas habia llegado a su fin. La economia en su conjunto perdi6 el ritmo
de crecimiento sostenido durante periodos anteriores e incluso experimento

decrecimientos que no mostraba desde 1932:

Grdfico 2.9
Tasa de crecimiento del PIB 1981-1990
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI),
Sistema de Cuentas Nacionales de México.

Asimismo, la importancia de los grupos econémicos incrementa de manera
importante ya que, por una parte nacen y se comienzan a establecer las medidas
relativas a la adopcion del sistema econdmico que considera al sector empresarial
como parte fundamental de su funcionamiento y, por otra parte, la importancia
relevante en sus sectores y en la economia mexicana propicié el ser objeto
importante en la determinacién de politica econdémica.

La influencia del entorno econdémico internacional estaba definida por las
modificaciones de las reglas en la organizacion financiera mundial y el nuevo papel
protagonico del Fondo Monetario Internacional (FMI) en las relaciones econdmicas

globales establecidas a final de la década de los 70. Las potencias econOmicas,

74



concentradas en el G-5%3, otorgaron al FMI la capacidad de vigilar y condicionar el
apoyo financiero a la aplicacién de practicas “adecuadas” de politica econémica que
incluian cambios en los tipos de cambio fijos 0 semifijos hacia la adopcion de tipos
de méxima flexibilidad y flotacion permanente, de igual forma, las reservas
monetarias pasaron de ser una combinacion de oro, divisas y Derechos Especiales
de Giro a un tipo de reservas con predominio del dolar (Romero, 2012).

Aunado a esto, en 1981 surge el fundamento tedrico e ideoldgico de la politica
de comercio que promovera la apertura de mercados en todo el mundo: el Discurso
sobre la politica de comercio del gobierno de Ronald Reagan. En este documento se
establecen las politicas de comercio que fortaleceran la economia estadounidense
basadas en la busqueda del establecimiento de mercados abiertos y en la
terminacion de la intervencion de gobierno en Estados Unidos y en los paises con
los que tengan relaciones comerciales priorizando abiertamente a Canada y México.

En un inicio, el Gobierno Mexicano expresa una tajante negativa a la
integracion al Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT). Sin
embargo, la intencién continla mediante la creacion de un Comité encabezado por
representantes de varias empresas con intereses en México respaldado por
instituciones del gobierno norteamericano. A partir de esta iniciativa se integro el
tema del acuerdo de apertura comercial en el Comité de Negocios México- Estados
Unidos, el cual era conformado por representantes del sector empresarial de ambos
paises.

Mientras las negociaciones de las bases del acuerdo comercial continuaron a
nivel empresarial, el gobierno hacia 1983 quita los permisos previos para importar
mercancias y materia prima que se exportaria de inmediato pero rectifica que no se
acepta el ingreso al GATT ademas de sefalar que los empresarios no seran
afectados en lo correspondiente a subsidios e impuestos compensatorios. Esto en el
entorno definido por una clase politica presionada para mantener la proteccién e
integrada por un Congreso influido aun por José Lopez Portillo.

Todos estos nuevos establecimientos cobrarian especial relevancia en el caso

mexicano durante los siguientes afios, sin embargo, hubo un factor de influencia

13 Conformado en un primer momento por Alemania, Estados Unidos de América, Francia, Gran Bretafia y
Japon, los cuales concentraban el mayor monto de las reservas internacionales en el mundo.
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inmediata que revelaria ineficiencias en el funcionamiento de la economia mexicana:
la caida de los precios del petréleo.

Como hemos visto, el crecimiento de la década de los 70 estuvo sustentado,
en gran parte, por el aumento en los precios del petréleo los cuales permitieron a los
paises exportadores tener excedentes extraordinarios mismos que fueron
canalizados a inversiones en bancos de Estados Unidos y Europa quienes a su vez
lo ofrecieron a tasas atractivas debido a la abundancia en disponibilidad. De esta
forma, los bancos privados quitaron protagonismo a las bancas centrales y a los
organos multinacionales en el papel de acreedores de empresas y gobiernos. Se les
otorga el papel de rectores de las disposiciones de politica econémica con la llegada
de la escuela de la ortodoxia neoliberal a los mas altos rangos en distintos paises,
como lo fue Margaret Thatcher en Inglaterra (1980) y Ronald Reagan en Estados
Unidos (1981)%.

Sin embargo, hacia 1981, el precio del petréleo comenzé a bajar y el pais por
lo que queda cancelada la posibilidad de que el motor de la economia mexicana
durante etapas previas, vuelva a ser el estabilizador econémico®®. Por otra parte, las
crecientes tasas de crecimiento que mostraba la inversion extranjera directa también
disminuyeron 63.17% hacia 1982 mientras que la Reserva Federal de los Estados
Unidos se encontraba en un proceso inflacionario desde 1979 que incluia un
incremento en las tasas de interés lo que llevé al crecimiento de la deuda contratada

a precios de mercado.

2.2.1 Rescate Empresarial En Condiciones De Deuda

Ante estas circunstancias, el pago de la deuda en México ya resultaba un
elemento ineludible y determinante del porvenir de la economia mexicana. El monto,
de acuerdo a Gollas (2003), ascendia a 92 mil 408 millones de doélares que

representaban 49% del PIB y se encontraba estructurado de la siguiente manera:

14 En México también ejercié posiciones determinantes un grupo de economistas neoliberales egresados
particularmente de la Escuela de Chicago los cuales son expuestos posteriormente de manera amplia.

15 Considerando que el petréleo era una de las principales fuentes de ingreso en el periodo, al aumentar el
precio del bien y por tanto, disminuir los ingresos generados mediante esta actividad, disminuyen
también los recursos disponibles para hacer frente a la deuda.
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Grdfico 2.10
Deuda y estructura de pagos como porcentaje del PIB en
1983
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Manuel Gollds. México, crecimiento con desigualdad y
pobreza, México, 2003.

Como se aprecia, el pago de la deuda necesitaba atencion inmediata debido a
que el 73.46% del monto, es decir, una cantidad equivalente al 33.99% del PIB
debia pagarse en un plazo no mayor a 3 afios, y dentro de este porcentaje, el
26.53% era exigible durante 1983. Ante esta situacion, México se vio imposibilitado a

cumplir con sus compromisos y suspendio el pago de la deuda.

El déficit en la balanza de pagos pas6 de 2 mil millones de délares en 1978 a
casi el doble en 1981, el déficit en la cuenta corriente pasé de 2.3 mil millones a casi
12 mil millones, el déficit del sector publico pasé en 1978 de 300 mil millones de

pesos a 800 mil millones tres afios después (Correa, 1983).

El endeudamiento llegoé a niveles insostenibles para el gobierno pero como
era de esperarse, debido al intenso proceso de acaparamiento y relevancia en la
economia adquirida en los afios anteriores, también lo fue para el conjunto de

empresas del pais debido a que existié un incremento desproporcionado de la deuda
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de particulares con bancos tanto nacionales como extranjeros. Para 1982, la deuda

externa privada total ya era de 20 500 millones de délares (Basave, 2001)6.

Un estudio sobre el endeudamiento de 72 grupos econdmicos mexicanos,
entre los cuales se encontraba entre el 40% y 50% de la deuda privada total, revela
que el nivel de deuda crecia entre un 40% y 60% anual, ademas, mas del 40% de la
deuda contraida correspondia a acreedores externos y un alto porcentaje eran

créditos exigibles a corto plazo lo que agravaba la situacion (Basave, 1996).

Aunado a esto, el peso mexicano se encontraba sobrevaluado por lo que los
depdsitos en doélares y la fuga de capitales cobraron una mayor relevancia. Mientras
en 1980 los primeros representaban 20% del total, se incrementaron hasta
representar el 40% en 1982. En lo que respecta a la fuga de capitales, se calcula
que entre 17.3 y 23.4 miles de millones de délares salieron del pais entre 1980 y
1982. (Gollas, 2003).

Diez de los grupos concentraban el 32.5% del financiamiento total neto de
1981 encabezados por Alfa, Vitro, Visa y Desc (Vidal, 2000). Alfa, por ejemplo, tenia
un indice de apalancamiento de 5.19 en 1983, lo que indicaba que por cada peso
propio 5 eran aportados por los acreedores. En el caso de Visa, su nivel de

apalancamiento era de 7.33 en el mismo afio (Rendon, 1997).

De igual forma, la deuda interbancaria de los bancos comerciales era cercana
a 6 500 millones de ddlares, lo que evidenciaba un mayor riesgo del colapso del
sistema financiero sin dejar de considerar que la mitad de la deuda externa del
sector privado en 1981 habia sido contratada por los bancos mexicanos (Morera,
1998 y Castafieda, 2010).

Como vemos, el aumento en las tasas de interés aunado al decrecimiento de
la actividad econdmica, dificultaron el pago de las excesivas deudas contraidas, lo
que llevaria a una suspension en el pago de la deuda con lo que detonaria la “crisis
de la deuda” en 1982.

16 A través de sus brazos financieros, los grupos mexicanos tenfan la posibilidad de conseguir créditos en
el extranjero a tasas mucho mas bajas que las disponibles en el pais. Hacia inicios de la década, el crédito
del sistema bancario nacional era canalizado en un 68% al 5% de los acreditados.

78



Ante esta situacion, José Lopez Portillo, durante su dltimo informe de
gobierno, decretaba la nacionalizacion de la banca comercial al atribuir gran
culpabilidad a los banqueros argumentando que los bancos privados habian creado,
de acuerdo a sus intereses, fendbmenos monopolicos con dinero aportado por el
publico con los que habian obtenido ganancias excesivas en la prestacion de un
servicio publico concesionado y ademas justificaba la expropiaciéon con el fin de que
el crédito no se siguiera concentrando y llegara oportuno y barato a la mayor parte
del pueblo para asi facilitar la salida de la crisis (Turrent, 2008).

La nacionalizacion le permitiria al Estado evitar el colapso del sistema
financiero, reducir la fuga de capitales, pagar la deuda externa, buscar
financiamiento en el mercado de capitales y ganar simpatia popular al creer de esta
una medida “revolucionaria” que permitiria retomar la politica en la cual se baso el

crecimiento de afos anteriores.

No obstante, al llegar a la presidencia en el afio de 1982, Miguel de la Madrid
Hurtado se enfrent6 a una aguda crisis econdmica y de confianza hacia el gobierno.
Algunos indicadores macroeconémicos seguian empeorando hacia los primeros
afios de su gestion como la inflacién, la cual necesitaba nuevas e inmediatas

acciones de correccion:
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Grdfico 2.11
Inflacion acumulada anual 1977-1992
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Banco de México. Estadisticas de indicadores
econémicos.

Como se observa, la inflacion mantuvo niveles excesivamente altos a partir de
1982. Debido a esto, cayeron los salarios reales y el PIB tuvo un decrecimiento del
4.74% (Grafico 2.9), lo cual afectd las expectativas y estimulé aun mas la fuga de

capitales y descapitaizacion de las empresas en la economia nacional.

Con el objetivo de corregir las inconsistencias en la economia, el gobierno
anuncio en 1982 el Programa Inmediato de Reorganizacién de la Economia (PIRE)
el cual enmarcaba la adopcién de “buenas practicas” establecidas como condicién al
pais por el Fondo Monetario Internacional a cambio de una ampliacién en el servicio
de deuda.'’. Sin embargo, la inflacién no disminuyé al ritmo planeado a pesar de que
el programa estuvo acompafado durante todo el periodo de salarios reales bajos y
mucho menos se vieron realizadas las expectativas de crecimiento y sélo se logro
una disminucion del déficit pablico que pasaria de significar 7.4% del PIB en 1982 a
4.3% en 1983 (Gollas, 2003).

No obstante el aumento de las tasas de interés, la devaluacion del 294%
llevada a cabo entre 1981 y 1982 representd una peérdida cambiaria resentida de

17 El programa se estructuraba en dos etapas: La primer etapa implicaba una nueva devaluacién,
incremento en los impuestos y disminucion del gasto ptblico con la intencién de disminuir la inflacién y el
déficit en cuenta corriente. Durante la segunda fase se esperaba un mayor decrecimiento de la inflacién y
recuperar las tasas de crecimiento.
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inmediato en el sector empresarial y llevo a la mayoria de los grupos al limite de una
virtual quiebra por imposibilidad de pago cuyos pasivos externos ya ascendian a 11
500 millones de dolares (Morera, 1998).

En un entorno determinado por estos factores, se present6 una contraccion
del mercado por lo que las empresas, en general, disminuyeron sus ingresos o

incurrieron en pérdidas, lo que agudiz6 su problema de deuda.18

Ante esto, el gobierno tendria que establecer estrategias de rescate del sector
empresarial que, ademas de un beneficio econdmico directo, le permitieran
recuperar la confianza del inversor privado. De esta forma, se crea el Fideicomiso
para la Cobertura de Riesgos Cambiarios (FICORCA) en marzo de 1983%°, el cual
cubrié el 61.3% de la deuda externa privada de ese afio y, en la liquidacion de la
deuda externa privada, el 94% de las operaciones se hizo mediante el fideicomiso
(Vidal, 2000).

Los recursos del programa, en un 80.73%, se dirigieron a grupos que
operaban en la industria manufacturera dentro de la cual resaltan cuatro tipos de
grupos privados: de alimentos, bebida y tabaco; textiles y prendas de vestir; papel y

celulosa y especialmente a diversificados (Morera, 1998).

Esta medida fue la solucién a los problemas de deuda en grandes empresas,
al menos hasta entonces y también fue una clara demostracion de la relevancia de
los grupos privados en el funcionamiento y establecimiento de politicas economicas
ya que, como veremos mas adelante, la participacion de las empresas estatales iba

decreciendo de manera importante por lo que se convertirian en exclusivos

18 Por ejemplo, Grupo Industrial Saltillo (GIS), productor de electrodomésticos, enfrenté mermas en sus
ventas mientras que Alfa registré pérdidas de 2.9 billones de pesos entre 1981 y 1986.

Grupos como TAMSA, productor de tubos de acero sin costura, fue directamente afectado al suceder la
caida en los precios del petréleo y PEMEX, practicamente su tnico cliente, cancelara proyectos y pedidos
(Rendoén, 1997).

19 EI programa ofrecia cuatro sistemas para la cobertura de riesgos, en general, consistian en sustituir las
deudas de entidades privadas contratadas en monedas extranjeras por su equivalencia en pesos al
momento de la contrataciéon con el fideicomiso, es decir, se establecia una proteccién a las empresas ante
futuras devaluaciones. Las empresas recibieron préstamos en pesos a plazos de vencimiento de ocho a
diez afios y hasta con cinco afios de periodo de gracia con los cuales adquirieron délares al tipo de cambio
del momento y los depositaron en FICORCA. De esta forma el gobierno se convertia en garante del pago de
la deuda.
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protagonistas del desarrollo empresarial. A partir de aqui, la abierta procuracion del
buen funcionamiento de los grupos econdmicos privados seria parte importante en el

establecimiento de politicas econdémicas.

2.2.2 Alternativa Bursatil

Las medidas sefialadas alentaron las expectativas del sector empresarial, sin
embargo, ante la crisis de deuda externa, una economia en recesion, creciente
inflacion y elevadas tasas de interés, las opciones de inversion productiva parecian
una opcion poco viable en la busqueda de rentabilidad que permitiera la salida de su
crisis. Asimismo, la nacionalizacidén del sector bancario provocé que los grupos que
contaban con instituciones financieras se apartaran del control y generacion de
utilidades a través de los flujos de capital monetario nacional e internacional ademas
de la posibilidad del monitoreo directo de las actividades empresariales y sus

tendencias.

Es asi como las casas de bolsa se convirtieron en el sector al cual fluyeron las
inversiones de los mayores industriales privados y los ex banqueros. Este flujo de
inversiones fue favorecido por modificaciones a la Ley Bancaria en 1983%° y a la del
Mercado de Valores en 1985 lo que permitiria una expansion del mercado de

capitales?®..

Desde 1977 se dio una ampliacion en las opciones de instrumentos bursétiles,
sin embargo, fue desde los 80°s cuando las opciones de inversion bursatil

incrementaron notablemente:

20 g Ley Bancaria desarticula los intermediarios financieros no bancarios, es decir, pone en ventas
aseguradoras, arrendadoras, afianzadoras, sociedades de inversién bancarias y casas de bolsa que previo
al proceso formaban parte de los grupos bancarios integrados.

21 De 1984-1987 la inversién productiva de los grupos tuvo una participacién del 18.85 % mientras que la
inversion financiera era del 81.15% (Morera, 1998).
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Cuadro 2.5
Incremento de opciones en el mercado bursétil. 1977-1986

Instrumento bursatil Afio de
creacion
Petrobonos 1977
Certificados de la Tesoreria (CETES) 1978
Papel comercial 1980
Aceptaciones bancarias 1981
Pagarés fiduciarios 1982

Sociedades de inversién de renta fija

(SIRF) 1984
Bonos bancarios de desarrollo
Sociedades de inversion de capital de 1985
riesgo (SICARI)

Bonos de renovacion urbana (BORES)

Pagares de la Tesoreria de la 1986
Federacion (PAGAFES)

Pagarés empresariales (PAGEBUR) 1986

Fuente: Elaboracion propia con datos de Carlos Morera, El capital financiero en México y la
globalizacion. Limites y contradicciones, México, 1998.

De estos instrumentos, los cetes representaron el grueso de las operaciones
bursatiles del periodo, hacia 1988 representaron el 87% del monto total operado en
el mercado de valores y, el mercado de dinero en conjunto, crecié 1 040% en
términos reales. Por su parte, el mercado accionario fue la alternativa de inversion
con mayores rendimientos y crecié a una tasa promedio del 98% en términos reales
entre 1983 y 1987 mientras que su valor aument6 de 200 000 millones de pesos en
1983 a 38.1 billones de pesos en 1988, es decir, 9.3% del PIB (Morera, 1998).
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Algunos de los grupos que empezaron a cotizar en la Bolsa Mexicana de

Valores a partir del boom bursatil fueron Palacio de Hierro, Inbursa y Grupo Carso.

Las casas de bolsa ademas de ser el principal destino de las inversiones y
base de las politicas financieras del conjunto de los grupos, fueron la base de
nuevas piramidaciones empresariales debido a que la ganancia derivada de la
compra-venta de acciones estuvo exenta de pagar impuestos por lo que permitio a
los grupos no sumar costos y tener un margen de ganancia mayor mediante el
mercado accionario en comparacion con el disponible a través de la inversion
productiva en un mercado con serios problemas. Asi lo muestra Basave (1996) en
un estudio sobre cierto grupos y empresas donde evidencia la relacion de ganancias
financieras sobre utilidades de operacion durante 1987: John Deere 854%,
Cerveceria Moctezuma 737%, Frisco 385%, ALFA 228%, Holding FIASA 138%,
Grupo San Luis 102% y Martell de México 99%.

Este margen de ganancia en el mercado bursétil fue un aliciente de las
inversiones hacia este sector, algunos inversionistas que no manejaban algun tipo
de participacion accionaria en el sector financiero incursionaron en la compra de
casas de bolsa con lo cual establecieron o ampliaron sus grupos econdmicos;
Antonio del Valle Ruiz duefio de Compafia Industrial de Orizaba compr6 acciones
de Valores Bancrecer (posteriormente seria Prime), Lorenzo Servitje duefio de
Grupo Bimbo adquirié participacion en Casa de Bolsa del Atlantico (después Fimsa),
los duefios de Holding Fiasa adquirieron Técnica Bursatil (hoy Mexival Banpais) y
Carlos Hank Gonzalez en asociacion con Carlos Hank Rhon duefios de Industrias

Campos Hermanos compraron la Casa de Bolsa Interacciones (Morera, 1998).

El porcentaje de recursos disponibles destinados al sector bursatil paso de
49.9% en 1982 a 91.87% en 1987 (Basave, 1996).

Ahora bien, dentro de este desarrollo, el proceso de privatizacién que inicio en
198322 tuvo un papel importante al otorgar, a las empresas, vias de negocio que

habian quedado canceladas durante la nacionalizacion.

22 E] gobierno federal emite un Decreto Presidencial en el cual permite a particulares la adquisicién de
acciones de la banca patrimonial serie “B” y posteriormente pone en venta aseguradoras, arrendadoras,
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Las casas de bolsa privatizadas y no bancarias?® mas significativas en el
proceso de crecimiento bursatil de 1983 a 1987 fueron Inverlat, Operadora de Bolsa,
Inbursa y Accival, las cuales desempeiaron un papel importante en la
recomposicion de la propiedad accionaria de los grupos. Inbursa adquirié cuatro
grupos del sector manufacturero, uno del minero y uno del comercial; Accival y
Prime compraron tres grupos cada una?“. Interacciones e Inverlat se hicieron de dos
grupos cada una mientras que Probursa, Madero, Operadora de Bolsa y Fomento de
Valores compraron un grupo cada una. Ademas las casas de bolsa participaban con
un porcentaje entre 1 y 10% en diferentes grupos. Inverlat tenia participacion en
todos los grupos, Inbursa en el 90%, Operadora de Bolsa en el 93%, Accival en el
85%, Probursa en el 92% y Casa de Bolsa Madero en el 69% (Morera, 1998) 25.

De esta forma:

“La convergencia del proceso de venta de las casas de bolsa bancarias,
de los activos bancarios no financieros y del concurso de las casas de
bolsa no bancarias dio como resultado un perfil radicalmente diferente

del observado en el periodo anterior, pues las casas de bolsa pasaron a

ser el instrumento principal de centralizacion y redistribucién del capital y

el nucleo de articulacién de la propiedad oligarquica.” (Morera, 1998:
132)

Por otra parte, el gobierno habia pagado en diciembre de 1984, como
indemnizaciéon a ex banqueros, la cantidad de 90 800 millones de pesos asi como
intereses por 51 900 millones de pesos, es decir, habria pagado un total de 142 700
millones de pesos por indemnizacion?® hasta 1984, cantidad que habrian invertido en

el mercado de valores y en la adquisicién de nuevas empresas (Basave 1996).

afianzadoras, sociedades de inversion bancarias y casas de bolsa que previo al proceso formaban parte de

los grupos bancarios integrados (Morales, 2013).

23 Inbursa es la excepcién al ser de reciente creacién (1984) por lo que no estuvo expuesta al proceso de

nacionalizacién y por tanto al privatizador.

24 Resalta la adquisicién del 95.7% del capital de Paris y Londres por Accival (Morera, 1998).

25 Estos porcentajes consideran como el total a los 21 grupos que tenfan algin tipo de participacién de

grupos de capital financiero privados.

26 La indemnizacién de los ex accionistas de la banca se concluyé en el segundo semestre de 1985. En

ocho tramos de indemnizacién, publicados del 22 de agosto de 1983 al 23 de agosto de 1985, se
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Es asi como la alternativa de participacion en el mercado bursatil posibilité a
las grandes empresas la opcion de retomar su proceso de reinversion, mantener la

centralizacidon de capitales en la industria nacional y seguir generando utilidades.

2.2.3 Reformulacién del crecimiento empresarial

Ahora bien, el fortalecimiento y crecimiento de los grupos ante la inminente
apertura econdémica estuvo basada en dos ejes principales: especializacién y

privatizaciones.

Los grupos comenzaron una modificacion en las tendencias de diversificacién
adaptadas durante periodos previos con la intencién urgente de lograr una mejor
adaptacion al nuevo entorno econémico a corto plazo mediante niveles de eficiencia
competitivos. Ante el nuevo reto de apertura comercial y la competencia con capital
extranjero que implicaba, los principales grupos no podian seguir controlando un
conjunto de empresas disimiles sino que resultaba imprescindible seleccionar y
enfocarse solo en las actividades sobre las que ya tenian experiencia, conocimiento
y en las que pudieran tener ciertas ventajas comparativas en relacion a los nuevos

competidores internacionales.

En 1982, de acuerdo a datos de la revista Expansion, los grupos econémicos
privados mexicanos mas sobresalientes, citados en orden de importancia, fueron:
Visa, Alfa, DESC, Vitro, Bimbo, Cydsa, Cemex, Tamsa, Cifra, Condumex, GIS,
Ramirez, Synkro, Aluminio, Sidek, Urrea, Parras, Printaform y Corporacion Industrial
San Luis (Rendon, 1997).

Hacia 1985, Bimbo era el Unico de los primeros cinco que tenia operaciones
solo en una industria. Alfa, Visa, Desc, Vitro, Grupo Industrial Saltillo, Sidek y
Corporacion Industrial San Luis se encontraban operando en diversas y a veces

disimiles actividades a principios de la década de los ochenta. Sobresale Visa ya

indemnizé a los accionistas de las 49 instituciones expropiadas, solo Banamex y Bancomer absorbieron
cerca del 63% del importe total de la indemnizacién (Turrent, 2008).
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gue se encontraba en la produccién de bebidas, empaques, alimentos, produccion

de barajas, turismo, entre otras.

Cuadro 2.6
Grupos privados mexicanos mas importantes, 1985
Grupos Sectores de participacién
Alfa Carton, acero, siderurgia, etcétera
Aluminio Aluminio
Axis Metalmecénipa, glimentos y
comunicaciones
Bimbo Alimentos
Cemex Cemento
Cydsa Quimica, plasticos, etcétera
Condumex Conductores
Comercial Mexicana Comercio
Corporamorllll?:ustrlal el Mineria, turismo y autopartes
Cifra Comercio
Chihuahua Madera
DESC Petroguimica, alimentos, etcétera
Irsa Petroquimica
Univasa Alimentos
Gamesa Alimentos
Gruma Alimentos
Grupo Industrial Saltillo Autopartes y construccion
Herdez Alimentos
ICA Construccion
Motormexa Comercio, industria y arrendamiento
Parras Textiles
Printaform Electronica
Pyma Servicio a maquiladoras
Comercio, servicios financieros e
Pulsar ; '
industria
Ramirez Autopartes
Saiffe Comunicacion, publicidad
Sidek Turismo, comercio e industria
Synkro Industria
Tamsa Tubos de acero
Urrea Productos metalicos
Vitro Vidrio, bienes de capital
Visa Bebidas, empaques, turismo y comercio
Xabre Turismo, industria y servicios

Fuente: Araceli Rendon, Grupos econémicos en la década de los ochenta. Estrategias
de diversificacion o especializacion, México, 1997.

En su mayoria, estos grupos optaron por estrategias basadas en el

fortalecimiento dentro de su industria principal, es decir, se centraron sélo en las
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areas en que tenian mayor experiencia y que se relacionaban con la actividad
principal del grupo. Algunas empresas incurrieron en desinversiones o0
desincorporaciones, por ejemplo, Grupo Chihuahua, el cual vendié empresas del
sector comercial y se enfocé en a la produccién industrial con madera. A excepcién
de DESC, Xabre y Corporaciéon Industrial San Luis, los demas grupos, incluso los
gue ya se encontraban diversificados sectorialmente, no siguieron implementando

esa estrategia (Rendén, 1997).

Sin embargo, parte importante de la estrategia de fortalecimiento de los
grupos fue la diversificacion, pero diversificacion en areas de especializacion, es
decir, fundacion o incorporacién de empresas relacionadas a su actividad principal,
esta estrategia fue implementada por mas de la mitad de los grupos de la muestra,
por ejemplo, Grupo Bimbo, el cual continla en @mbitos que tienen mucha semejanza
o relacidn con la misma rama a través de marcas como Marinela, Tia Rosa, Barcel y
Carmel.

Aunque algunos de sus productos requieren de procesos distintos a los
originalmente realizados por la empresa su produccién est4d contemplada en la
industria de alimentos y se encuentra destinada al mismo mercado al que vende su

pan por lo que aprovecha los canales de distribucion ya establecidos.

La integracion vertical también funcioné como una medida recurrente que les
permitiria fortalecer sus actividades principales, siguiendo el ejemplo de Grupo
Bimbo, en 1983 creod la fabrica Maquinal, para elaborar maquinaria utilizada en sus
procesos y ademas venderla a otras empresas nacionales. Posteriormente fundo, en
1985, Interrefacciones, S.A de C.V para proveer de refacciones a los vehiculos y a la

madquinaria del Grupo.

Asimismo, como estrategia de financiamiento y/o de renegociacion de sus
deudas, algunos grupos establecieron vinculaciones con el capital extranjero: Visa
permitié la participacion en su capital a inversionistas extranjeros que representaban
a sus acreedores, adquirio y fusiond0 a Cerveceria Cuauhtémoc y Cerveceria

Moctezuma con la participacion de Citicorp, lo cual representa para el grupo el inicio
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de las asociaciones con capitales extranjeros?’. Alfa también permitié la participacion
del capital extranjero en su capital y se asocié con Ford para producir cabezas de

aluminio para autos en su empresa Nemak (Vidal, 2000).

Entre las adquisiciones mas relevantes de 1983 a 1987, fuera del sector
financiero, estuvieron la de Cementos Anahuac por Cemex; Grupo DESC
(posteriormente KUO) mediante su filial Spicer adquirié la distribuidora de muebles
de acero DM Nacional; Grupo Pliana fue adquirida por Grupo Xabre; Carlos Slim
mediante Inbursa adquiri6 Anderson Clayton & Co y Fabricas de Papel Loreto y
Pefia Pobre y Grupo Syncro paso al control de la familia Ballesteros (Basave, 1996 y
Morera, 1998).

Por otra parte, es importante mencionar que, a pesar de la nacionalizacion de
la banca y de las turbulencias en la economia, la configuracion del control de los
grupos econémicos y del grupo de empresarios dominantes en el sector empresarial
no sufri6 grandes cambios a excepcion de la salida del lider bancario Manuel

Yglesias.

Sin embargo, la actividad empresarial realizada por Carlos Slim empieza a ser
de mayor magnitud y a dirigirse hacia la incorporacion a la élite. Entre 1983 y 1986,
Carlos Slim, adquiere el 69.4% de Tabacalera Mexicana, 48.7% de Fabricas Loreto y
Pefia Pobre, 42.9% de Reynolds Aluminio y 7.7% de Sanborns Hnos. Para 1988
habia incrementado su control en Loreto y en Sanborns a 79.5% y 73.8%,
respectivamente. En 1988 adquirié el control completo de Reynolds por medio de
Nacobre, empresa a su vez controlada por Inbursa en un 77.3%. Adicionalmente, en
ese mismo afio Inbursa aparece controlando 70.3% de la minera Frisco y 20.5% de
fabricadora de hules Euzkadi. (Morera, 1998 y Basave, 1996).

Por su parte, el Estado también entré en un periodo de restructuracion y tuvo
participacion en los movimientos empresariales pero ya no como comprador, como
lo habia hecho anteriormente?®, sino como vendedor de empresas que, hasta

entonces, habian sido parte del aparato paraestatal mexicano. Asi, a pesar de la

27 posteriormente se establece como FEMSA y establece asociaciones con Coca Cola y Labbatt.

28 E] Estado como comprador tuvo como tnica practica relevante la adquisicién del 35% de las acciones
de Mexicana de Aviacion.

89



nacionalizacion de la banca, durante la década dio inicio un proceso de privatizacion
mediante liquidacién, fusion, transferencia y ventas de empresas publicas ademas

de la extincion de muchas de ellas, lo que llevaria a un “adelgazamiento del Estado™:

Cuadro 2.7
Evolucion del sector paraestatal en la economia mexicana
1982-1988

1982 | 1983 | 1984 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988

Organismos descentralizados 102 97 95 96 94 94 89

Empresas de participacion
o 744 700 703 629 528 437 252
estatal mayoritaria

Empresas de participacion

S 78 78 78 69 7 3 0
estatal minoritaria
Fideicomisos 231 199 173 147 108 83 71
TOTAL 1155 | 1074 | 1049 941 737 617 412

Fuente: Elaboracion propia con datos de Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), El
proceso de enajenacion de entidades paraestatales, 1994 y Jacques Rogozinsky, La privatizacion de
empresas paraestatales, México, 1993.

Como se observa, después de alcanzar su maximo histérico en 1982,
siguieron una serie de desincorporaciones hasta que, en 1988, el grueso del sector

paraestatal disminuy6 al 38.8% de lo que representaba en 1982.

Ademas, posterior a la Ley Bancaria, se otorga la posibilidad de adquisicion
del 33% de acciones de serie “B” a inversionistas, de esta forma podrian ser socios
de los bancos mixtos con participacién mayoritaria del gobierno y tener la posibilidad
de interactuar a través de los consejos de administracion con personajes
importantes en politica econémico como Carlos Salinas de Gortari, Jesus Silva
Herzog o David Ibarra, transmisores directos de las inquietudes empresariales sobre

la retéricas economicas venideras (Morales, 2013).
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Durante este proceso se otorgaron preferencias de compra a los antiguos
propietarios al igual que en las operaciones de venta sobre parte de las acciones de
grupos en diversos sectores que la banca tenia en cartera al momento de la
nacionalizacion. Ejemplos representativos son la reintervencion de Grupo Chihuahua
en Multibanco Comermex, Palacio de Hierro e Industrias Pefioles en Banca Cremi,
VISA en Serfin, Frisco en Bancomer, Vitro y Cydsa en Banpais y Bimbo en Banco

del Atlantico.

Los principales beneficiarios desde el inicio del proceso de privatizacion
fueron los grandes grupos que evidentemente predominaron en las adquisiciones,
en algunos casos asociados con capitales extranjeros, lo que generaria una mayor

concentracion de la riqueza.

De esta forma, tan solo cinco afios después de encontrarse en una situacion
de virtual quiebra, los grupos cubrieron la mayoria de sus deudas bancarias

anticipadamente y saldaron los préstamos otorgados mediante el FICORCA.

Asimismo el perfil de los grupos extranjeros en México comienza a tomar un
rumbo distinto y a mostrar mayor importancia en la economia nacional. Durante la
segunda parte de los afios ochenta, es evidente como México pasa de ser
considerado por inversionistas extranjeros como un pais donde existen
considerables restricciones al principal destino de IED en América Latina. De
acuerdo a datos presentados por Carrillo y Mortimore (1998), México recibi6é casi 10
veces mas inversion que el resto de paises de la region entre 1982 y 1993.
Asimismo, establecen que la participacion de la IED en la inversién fija acumulada
paso6 de 3% en promedio entre 1980 y 1984 a casi 10% entre 1985 a 1993.

Es asi como economia y grupos empresariales, reformulan las bases sobre
las que se daria su incorporacion al nuevo modelo. Los grupos econdémicos invierten
y generan importantes utilidades en el mercado bursatil mientras se fortalecen a
través del enfoque en su actividad principal que generalmente es la que dio origen al
grupo, abarcando distintas fases de su produccién. El gobierno por un lado
nacionaliza la banca y por otro, da inicio a un periodo de desinversion en empresas
gue igualmente fortalecerian a los grupos, sin embargo, a diferencia de las
realizadas por el sector privado, estas desinversiones mas que para buscar
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fortalecerse estaban fundamentadas en la incapacidad para generar solvencia frente
a sus deudas y en la dudosa capacidad del gobierno para poseer empresas

eficientes.

Este proceso, a pesar de estar rodeado de mucha incertidumbre vy
condiciones negativas, sirvio para fortalecer a los grupos importantes de la

economia del pais ante la entrada al nuevo modelo.

Asimismo, el perfil de la economia mexicana en el comercio internacional ya
resultaba muy disitinto al de etapas previas. De acuerdo a Carrillo y Mortimore
(1998), las exportaciones mexicanas a paises de la OCDE estaban determinadas en
un 67.2% por exportacion de recursos naturales en 1980 mientras que para 1993, el
86% de las exportaciones eran relativas a manufacturas. Este seria el perfil con el
que México se conduciria en la globalizacion.
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2.3 Hacia el Neoliberalismo

Dadas las condiciones, el gobierno mexicano presentd su postura en el
encuentro de naciones deudoras estableciendo que se requeria un enfoque mas
radical en la solucion de la deuda argumentando que para poder afrontar el
problema era necesario retomar el crecimiento. Ante esto, EU da a conocer el Plan
Baker en 1985 donde acepta la necesidad de la busqueda de crecimiento para de
esta forma generar divisas y asi poder hacer frente a sus obligaciones. Ademas
plantea la necesidad de aumentar las emisiones de recursos crediticios del Banco

Mundial y el Banco Interamericano de Desarrollo hacia los paises deudores.

Estos recursos se otorgarian con la condicion, en un primer momento, de
dejar al libre mercado las empresas nacionalizadas, colocar papeles de los grupos
empresariales mexicanos y asi permitir la captacion de recursos provenientes del
mercado internacional. México fue el primer pais en aceptar dichas condiciones
mediante una carta de intencién, sin embargo, al aceptar estas condiciones, también
aceptaba condicionar su crecimiento a la aplicacién de instrucciones dictadas por los
organos financieros internacionales (Romero, 2012).

Es asi como a esta negociacion le siguieron algunas otras y se siguio
negociando deuda para pagar deuda que incrementaba en su capital por la
absorcion de intereses. Con esto los paises siguieron endeudados y aun peor,
guedaron condicionados al cumplimiento de ciertas reglas. Hacia 1987, la deuda ya
representaba el 94% del PIB de la economia, es decir, se debia casi la totalidad de

lo que se producia en un afio (Morales, 2013).

Ante estas condiciones generadas por un comportamiento poco positivo de la
economia mexicana y la continua presion de Estados Unidos acerca de la
integracion al GATT se da un cambio en la postura del gobierno relacionado al
cambio de legisladores promovidos por el presidente de la Madrid en la Camara de

Diputados.

Desde 1983, se habia alistado una propuesta del Comité de Negocios
México- Estados Unidos, apoyada un afio mas tarde por exportadores y socios de

grupos trasnacionales con plantas en México reunidos en el Consejo Empresarial
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Mexicano en Asuntos Internacionales. En este acuerdo se aceptan las reglas del
comercio de bienes y servicios asi como el trafico de la inversion pero tenia como
condicion sustancial, el ingreso al GATT para que este estableciera el marco legal y

se otorgara a México el trato de “Nacion mas Favorecida” (Romero, 2012).

El gobierno, ante un panorama econdmico poco favorecedor, presion
empresarial y en el marco del Plan Baker que lo ligaba cada vez mas a las
condiciones de Estados Unidos, aunado a los dafios causados por el terremoto de
1985 y los gastos necesarios para la reconstruccion, tuvo que establecer acciones
referentes a la aceptacion del GATT. Fue asi como, en julio de 1986, México reduce
tarifas?® y requerimientos en las licencias de importacién para productos de especial
interés para Estados Unidos y un mes después, queda formalmente establecido el
ingreso de México al GATT.

Hacia 1987, la economia nacional ya transcurria de acuerdo a los
lineamientos propuestos desde las primeras negociaciones con el FMI: Ajuste fiscal,
acotacion del marco legal que redefine las funciones del gobierno y sobretodo,
desregulacion econémica y apertura comercial. No obstante, las condiciones en el
pais no parecian mejorar y se definian por inestabilidad econémica (Gréfico 2.9),
hiperinflacion (Gréfico 2.11) y transferencia neta de recursos al exterior, ademas de
una disminucion en las exportaciones que causo inestabilidad en la balanza de
pagos. Peor aun, las nuevas caidas en los precios del petréleo y la caida en la Bolsa

Mexicana de Valores3°, afectaron seriamente la economia mexicana.

Con esto quedaba demostrado que a través de medidas con aplicacion
meramente gubernamental no seria posible dar un nuevo rumbo a la economia
nacional y en especial, corregir el problema de inflacion. Es asi como, en 1987, se
firma el Pacto de Solidaridad Econdémica®! encabezado por las principales

29 Entre 1985 y 1987, las tarifas arancelarias ponderadas disminuyeron de 28.5% a 11.8% y en 1987 el
arancel maximo se fijo en 20% (Comisiéon Econémica para América Latina y el Caribe, 2000).

30 E1 19 de octubre de 1987 se presenté la caida en la BMV debido a la generacién de una burbuja de
especulaciéon con muchos fondos de inversidn que no contaban con respaldo suficiente.

31 En este Pacto el gobierno se compromete a no subir impuestos, los empresarios aceptan mantener los
precios de ciertos bienes de canasta basica y el sector obrero acepté mantener incrementos de salarios
inferiores a los prondsticos de inflacion. A partir de esta medida la participacién de los salarios en el
ingreso nacional sera cada vez menor y la baja en poder adquisitivo se veria reflejado en un
debilitamiento del mercado interno. De igual forma, los precios comprometidos por el sector empresarial
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agrupaciones empresariales y sindicales del pais, el cual influiria en la reduccion de
la inflacién (Gréafico 2.11) que alcanzaria niveles que no veia desde antes de la
crisis. A partir de este momento, los empresarios intervienen directamente en el

disefio y aplicacién de una nueva politica econémica.

Ahora bien, como es posible observar, estas condiciones de inestabilidad
econdémica provocaron que durante la segunda parte de la década se presentara
una polarizacion de los ingresos desde las clases medias hacia los dos deciles mas
bajos pero con un aumento sustancialmente mayor en la concentracién hacia el

altimo decil, el de mayores ingresos:

Cuadro 2.8
Distribucién del ingreso disponible en los hogares por deciles de poblacién
en México, 1984-1989

, Diferencia
Deciles | 1989 | 1oq/ 19g9t

1 1.54 .40

2 2.25 .23

3 2.86 -.35

4 3.83 -.26

5 4.76 =77

6 577 -1.26

7 7.18 -2.28

8 9.31 -3.39

9 13.6 -3.2

10 48.9 10.8

Total 100
Codeeflgienri]te 55 05

1 Cifras de 1989 — cifras de 1984
Fuente: Urias et al., Pobreza y desigualdad en México en el siglo XX y principios del
XXI, México, 2014.

poco a poco van experimentando un despegue en comparacién con los incrementos de bienes y servicios
publicos, es asi como se logra un equilibrio fiscal en el marco interno pero sin considerar el pago del
servicio y el principal de la deuda (Romero, 2002).
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Asimismo, la gran empresa ya mostraban su importancia en el empleo al

emplear a gran parte del personal ocupado del pais:

Cuadro 2.9
Establecimientos y personal ocupado segun tamafio de empresa en México,
1988
Tamano Establecimientos Personal ocupado
NUmero % Namero %

Micro 1238792 94.8 2753241 41.2
Pequefia 49 280 3.8 949 393 14.2
Mediana 14 685 1.1 1320 224 19.8
Grande 3497 0.3 1 658 626 24.8

1 306 254 100 6 681 484 100

Fuente: Elaboracién propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI), Censos Econdmicos.

El 0.3% de los establecimientos ya ocupaba a casi un cuarto del personal
ocupado del pais mientras que el 94.8% de los establecimientos, microempresas,
empleaban al 41.2% del personal. Asimismo, Renddn (1995) establece que para
1988, las ventas de las 500 empresas mas importantes del pais ya representaban el
20.3% del producto interno bruto del pais.

La tendencia a la concentracion de la actividad econ6mica hacia la gran
empresa, categoria representada por los grandes grupos, tendria un dinamico
crecimiento durante los siguientes afios favorecido por la completa adopcion del

modelo neoliberal.
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<& A modo de conclusién

Este largo periodo de poco mas de cuarenta afios encuentra su especial
relevancia al ser el tiempo donde se presenta el mayor crecimiento de la economia
mexicana asi como por dar lugar a la fundacion, consolidacién y definicion de
empresas que serian el eje central durante los siguientes periodos. Durante estos
afios se establecieron las bases que sustentarian la creciente importancia que los
grupos econdmicos habrian de tener en el desempefio econémico de México

durante los siguientes afios.

Después de vivir una etapa de nacimiento y consolidacién en el protegido
mercado nacional, los grupos econdmicos sufrieron cambios en la estructura de
inversion y medios de generacion de riqueza priorizando el direccionamiento de sus
inversiones hacia el sector bursétil por encima de la inversion productiva, sin
embargo, fortalecieron sus operaciones por medio de especializacion en su area
principal. De igual forma, transcurrieron en un periodo definido por el continuo
incremento en el vinculo con el Estado evidenciado por las nacionalizaciones,
seguidas de privatizaciones y por el FICORCA, entre otros. A la distancia, estas
iniciativas pueden verse como medidas que permitieron a los grupos no tan sélo
seguir operando y mantenerse como parte de la oligarquia mexicana sino que les
permitieron salir fortalecidos, tener participacion directa en el establecimiento de la
politica econdmica nacional y buscar el acaparamiento de los mercados

internacionales.

Por su parte, la economia entra en una recomposicion guiada por los
compromisos establecidos con el Fondo Monetario Internacional y particularmente
con Estados Unidos. Con esto se transcurre de un Estado que priorizaba el gasto
publico con alta presencia de participacibn en la economia nacional mediante
politicas y directamente a través de empresas paraestatales a uno que buscaba el
equilibrio fiscal y la no intervencion del Estado en la economia representado en el

“adelgazamiento del Estado”.
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Asimismo, el fin de este periodo significa el desaprovechamiento de una
historica oportunidad para crear un sector industrial nacional mas amplio ya que
durante gran parte del periodo se presentaron condiciones favorables a su creacion
y desarrollo donde se incluia una mejor postura condicionante y negociadora ante la

inversidn extranjera las cuales, hasta la fecha, no han vuelto a presentarse.

De esta forma, aunque en circunstancias diferentes pero manteniendo un
vinculo indudable, tanto grupos econémicos como economia nacional, en conjunto,
se preparaban para entrar de lleno a un proceso de globalizacién simbolizado por el

modelo que, hasta nuestros dias, predomina: ElI Neoliberalismo.
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GRUPOS ECONOMICOS: EJE FUNDAMENTAL DEL DESEMPENO ECONOMICO
EN EL NEOLIBERALISMO

Durante este capitulo, que va desde los ultimos afios de la década de los 80
hasta el 2016, describo el desempefio de grupos econdémicos y su relacion con la
economia nacional en el periodo de completa integracién a las relaciones con el
exterior sustentado en el establecimiento de una economia abierta, estandarte del
modelo econdmico aun vigente. En este sentido, el caso mexicano destaca por la
doble direccionalidad del fenbmeno ya que mientras las empresas de capital
nacional logran su internacionalizacion, las empresas extranjeras experimentan una

importancia creciente en el pais.

En la primera parte establezco las primeras acciones determinantes
encaminadas al establecimiento del nuevo modelo en México donde las
privatizaciones reciben especial atenciéon debido al impacto directo que tuvieron
sobre la conformacion de nuestro objeto de estudio. Esta segunda etapa de
privatizaciones resulta ser la mas importante ya que, aunque durante afios previos el
namero de desincorporaciones fue mayor, a principios de la década de los noventa
se presentan las privatizaciones mas importantes en relacién a los sectores, el
tamafo y la importancia de las empresas reflejada en el precio de venta y por tanto,
en ingresos para el gobierno. Resalta la venta de Teléfonos de México, Aeronaves
de México, Banco Nacional de México y Bancomer. Los compradores de estas
empresas fueron, a excepcion de Grupo Carso que entr6 al sector hegemodnico
empresarial mexicano a partir de la adquisicion de Teléfonos de México, los grupos
ya consolidados. De esta manera, salieron fortalecidos del proceso ante la inminente

apertura comercial.

Después de las privatizaciones y de la aplicacién de otras medidas de ajuste
direccionadas a la completa aplicacion del modelo neoliberal, tiene lugar la firma del
Tratado de Libre Comercio de América del Norte, el cual es el convenio mas
importante en la definicion del comercio exterior del pais ya que enmarca las
relaciones comerciales con nuestro principal socio comercial, por lo que la

culminacién de la primer parte se sitla en el establecimiento de las condiciones
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econdémicas en que se firmoé el Tratado asi como en el nuevo perfil empresarial de
México resultante de la firma, donde grandes empresas multinacionales

incursionaron.

Ahora bien, al entrar de lleno a una economia global, los grupos tenian que
buscar el crecimiento debido a las nuevas condiciones y en gran parte por el riesgo
gue representaba la presencia de multinacionales con capacidad para conquistar
sus mercados. Es asi como los grupos emprendieron una serie de estrategias
enfocadas a mantener el acaparamiento del mercado nacional pero principalmente
dirigidas al aprovechamiento de las condiciones de apertura con la intencion de
expandir sus operaciones hacia el exterior y asi fortalecer la firma. Las estrategias
en las que basaron su expansion, y en las que la nueva estrategia de desarrollo
econdmico estaba sustentada, fueron las exportaciones, la inversion extranjera
directa y el mantenimiento de alianzas estratégicas. Cada grupo determiné el grado
de aplicacion de estas herramientas dependiendo de una gran variedad de factores
sin embargo, la localizacion de sus operaciones en el continente americano,
principalmente en Estados Unidos de América, marcé una tendencia durante esta
etapa. Asimismo, grandes empresas multinacionales establecieron o incrementaron
sus operaciones directas en el pais, resalta el dinamismo de la inversion realizada
por las automotrices que al mismo también repercutiria en un aumento en las

exportaciones.

Por ultimo, establezco el comportamiento de los grupos a lo largo de los afios
transcurridos del siglo XXI sustentado por los mismos pilares en que se presento su
expansionismo global desde un inicio pero con cambios en algunas tendencias que
reflejan la creciente importancia del capital extranjero en el pais. Asimismo, los
grupos mexicanos que no se habian iniciado directamente en el comercio global, lo
hicieron y los que ya se encontraban operando en el exterior incrementaron su
participacion con estrategias mas agresivas basadas en las adquisiciones a través
del apalancamiento de la inversion y dirigidas también hacia nuevos continentes. El
capitulo culmina con el perfil del sector empresarial representado por los grupos
econdmicos mas importantes que, dada la importancia del proceso de expansion,

también se encuentran entre las mas globales.
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De esta forma explico la plena incorporacion y el desempefio de los grupos en
la economia global considerando de manera importante sus efectos e importancia en

la economia mexicana.
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3.1 El Establecimiento De Las Nuevas Bases:
Politica Econdmica Y Grupos

Este periodo queda definido por el completo impulso del nuevo esquema de
desarrollo conducido por los principios de liberalismo de mercado promovido en todo
el mundo desde organismos multinacionales y que tiene como pilares la reduccién
de la intervencion directa del gobierno en la economia, la construccién de nuevas
instituciones reguladoras y una vinculacion global al comercio y al financiamiento del

desarrollo.

En México, este nuevo esquema fue conducido por el grupo conocido como
los “tecnécratas” o “técnicos” compuesto por profesionistas formados principalmente
en universidades norteamericanas bajo la influencia del monetarismo neoclasico y
con ideas mas ortodoxas sobre el caracter del Estado y la libertad en el mercado.
Como veremos, en el caso mexicano fue especialmente importante el
reconocimiento de las empresas como agentes fundamentales y la vinculacion del

gobierno y politica gubernamental con los grupos econémicos.

La mayoria de los “tecndcratas” ocupaban puestos importantes desde el
gobierno madridista, sin embargo, fue con la llegada de Carlos Salinas de Gortari a
la presidencia cuando asumieron una participacion determinante en la nueva retérica

sobre politica econémica mexicana®.

Al llegar Salinas a la presidencia, establecié como tema central de la politica
econdémica el crecimiento econdmico debido a que consideraba que seguir solo
pagando sin crecer llevaria a problemas sociales, los cuales ya eran evidentes y
fueron aun mas con la controvertida eleccion, sin embargo, para lograr el objetivo
habria que negociar la deuda externa. Es por esto que desde los primero dias de

Salinas en la presidencia se intensificd la accion de un equipo negociador, liderado

60 Pedro Aspe Armella pasé de la subsecretaria de Programacién y presupuesto a estar a cargo de
Hacienda y Crédito Publico; Guillermo Ortiz y Francisco Gil Diaz, secretarios en los dos siguientes
sexenios, estuvieron a cargo de la Subsecretaria de Hacienda y Crédito Publico; Manuel Camacho Solis,
jefe de campafia de Salinas, ocup6 la Jefatura del Departamento del D.F.; Miguel Mancera Aguayo continué
como gobernador del Banco de México hasta 1997; Jaime Serra Puche ocup6 el puesto de secretario de
Comercio después de ser subsecretario de Hacienda y; finalmente, Ernesto Zedillo Ponce de Leon,
secretario de Programacién y Presupuesto, fue instaurado como secretario de Educacién Publica,
posteriormente como jefe de campafia de Luis Donaldo Colosio y ante su asesinato, fue elegido candidato y
luego presidente (Romero, 2002).
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por el secretario de Hacienda, que tenia como intencidn abatir la transferencia neta
de recursos para que la economia tuviera la posibilidad de crecer en forma
sostenida®!. Los puntos de accién mas importantes fueron la reduccién del valor de
la deuda histdrica y del valor real de la deuda ademas de erradicar la incertidumbre
provocada por las reuniones anuales con la intencion de asegurar los recursos

financieros recibidos en un horizonte suficientemente largo (Romero, 2012).

Como parte de las condiciones de ajuste que posibilitaban el apoyo
internacional, dadas en un entorno de incertidumbre en la economia nacional, los
acuerdos y acciones estuvieron dirigidas a la implementacion de un nuevo modelo,
por el cual mostraban conviccidon los gobernantes. Estas medidas de ajuste se
referian a la eliminacion de obstaculos al comercio de importacion, eliminacion de
subsidios, devaluacién y desregulacibn administrativa, mismas que fueron
plasmadas en la Carta de Intencion de 1989 con el FMI, el Plan Nacional de
Desarrollo, la modificacion del Reglamento de Inversiones Extranjeras y en el Pacto
por la Estabilidad y la Solidaridad Econdmica (PESE) (Romero, 2012).

En este nuevo modelo, la atraccion de inversién extranjera, al igual que las
exportaciones, adquieren gran relevancia ya que se convierten en la principal fuente
de financiamiento y crecimiento. En el nuevo modelo, la asumida relacion positiva
entre aumento de exportaciones y crecimiento es un punto de suma importancia. Por
otra parte, considerando que anteriores fuentes de financiamiento externo como el
superavit petrolero y el endeudamiento externo ya no eran suficientes, la IED resulté
una buena alternativa para la atraccién inmediata de recursos y financiamiento del
desarrollo sin embargo, en la misma medida determinaba el desempefio econémico
a capitales extranjeros.

Debido a esto, el marco para el incremento de la participacion de la inversion
extranjera en la economia quedd definido por la modificacion del Reglamento de
Inversién Extranjera donde se reducen las restricciones que establecian la obligada
asociacion con capitalistas mexicanos y se abren las posibilidades de libre movilidad
de inversion directa y en bolsa de valores. Ademas se modificaron otros estatutos

como el Reglamento de Telecomunicaciones en 1990 para que la inversién privada

61 Entre 1982 y 1988, la economia mexicana transfirié al exterior el equivalente a cerca del 7% del
producto nacional anualmente (Romero, 2012).
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ofreciera este servicio (Morales, 2010). En lo relativo al fomento de las
exportaciones, el 94% del apoyo fiscal a la industria fue dirigido hacia empresas
exportadoras principalmente a través del establecimiento de programas que mas
adelante son descritos (Peres, 1997).

Por su parte, se establecio el Pacto por la Estabilidad y Solidaridad
Econdmica (PESE), con base en el primer plan antiinflacionario con resultados
positivos en América Latina, el PSE. Este pacto formalizaba la apertura del mercado
financiero y por tanto, permiti6 el acceso a la compra de acciones y papeles de
deuda no solo de empresas estatales, sino que desde ese momento, el publico en
general, podria acceder también a los activos de los grupos empresariales

mexicanos.

Estas medidas de atraccion de capitales tanto nacionales como
internacionales, segun se argumentaba, serian necesarias para dar lugar a una
recuperacion econdémica del pais mediante la capitalizacion de la economia sin

depender de ampliaciones en los flujos de deuda.

De esta forma, con un marco econémico estructural basado en las acciones
anteriormente descritas, tiene lugar un proceso mas intenso de privatizaciones que,
aunadas al incremento en las acciones relacionadas a la apertura comercial y la
aplicacion de diversas medidas de ajuste solicitadas por los organismos reguladores,

llevarian a un acuerdo en la reduccién de la deuda en 1992.

3.1.1 Del Estado Al Sector Privado: Las Privatizaciones

La continuacion de las privatizaciones, si bien fue sustentada en la
aceleracion de una adopcion de un nuevo modelo de apertura, permitio fortalecerse
a los grupos econdmicos nacionales ya que derivé en una ampliacion de los mismos.
El adelgazamiento del sector paraestatal, simbolizado por las privatizaciones,

continuaria de la siguiente manera:
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Cuadro 3.1
Evolucidon del sector paraestatal 1989-1994

1989 | 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994

Organismos
) 88 82 78 82 82 82
descentralizados

Empresas de participacién
o 229 147 120 100 98 107
estatal mayoritaria

Empresas de participacion

0 0 0 0 0 0
estatal minoritaria
Fideicomisos 62 51 43 35 30 30
TOTAL 379 280 241 217 210 219

Fuente: Elaboracién propia con datos de Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP), El
proceso de enajenacién de entidades paraestatales, 1994 y Jacques Rogozinsky, La
privatizacion de empresas paraestatales, México, 1993.

Resulta evidente la reduccion en el numero de empresas paraestatales, sin
embargo, mas alla del nUumero de desincorporaciones, que en afios anteriores fue
mayor, las privatizaciones cobraron una mayor relevancia en el periodo debido a la
importancia de las empresas privatizadas reflejada en el precio de venta y por tanto,
en ingresos del Estado. Mientras entre 1985 y noviembre de 1990 se privatizaron
253 empresas con valor de venta de 15.7 billones de pesos®?, entre diciembre de
1990 y mayo de 1993 se privatizaron 93 empresas a un precio de venta de 54.3
billones de pesos (Basave, 1996). Es decir, las empresa privatizadas durante el
primer periodo tenian un valor promedio de 62.05 mil millones de pesos mientras
que las privatizadas durante el segundo periodo valian en promedio 583.8 mil

millones de pesos, casi 10 veces mas que las negociadas hasta 1990.

Algunas de las empresas privatizadas mas importantes en sectores

productivos fueron:

62 Se tratan de pesos constantes de 1991.
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Cuadro 3.2

Principales privatizaciones en sectores productivos

Valor
Afio de (millones
L Empresa Comprador
privatizacion de
délares)
Compafiia Mexicana de o Grupo Xabre, S.A. de
Aviacion, S.A. de C.V. C.V.
Aeronaves de México, S.A. de 263 icaro Aerotransportes,
1989 C.V. S.A. de C.V.
Compafiia Minera Cananea, 475 Grupo Industrial Minera
S.A.de C.V. México
) ] Grupo Empresarial de
Diesel Nacional (DINA)?! 85.2 )
Occidente
. Grupo Acerero del Norte,
1991 Altos Hornos de México, S.A. 145
S.A. de C.V.
Teléfonos de México 6 3252 Grupo Carso-Inbursa
. 5 i Grupo Villacero de
1992 Siderurgica Lazaro Cardenas-
334 Monterrey e Ispat
Las Truchas S.A. de C.V. .
Mexicana
] Grupo Acerero del Norte,
Fertimex, S.A. 317
S.A. de C.V.

1Se engloba Dina Autobuses S.A., Dina Camiones, S.A. de C.V., Dina Motores, S.A. de C.V.

?La cantidad mostrada es la suma de las dos etapas del proceso de privatizacion de la empresa.
Fuente:

Jacques Rogozinsky, La privatizacion de empresas paraestatales, México, 1993.

Ma. Eugenia Romero, Fundamentos de la politica econdmica en México 1910-2010, México, 2012
Elvira Concheiro, El Gran Acuerdo, Gobierno y Empresarios en la Modernizacién Salinista, México,
1996

Gregorio Vidal, Privatizaciones, fusiones y adquisiciones: Las grandes empresas en América Latina,
México, 2001.

Aunadas a estas, resaltan las desincorporaciones de Afianzadora Mexicana
(1989), Inmobiliaria Mexicana Industrial (1989), Cafés y cafeterias de México (1989),
Hotel EI Mirador (1989), Motores Perkins (1989), Astilleros Unidos de Ensenada
(1989) y de Mazatlan (1992), Hierro y Acero del Norte (1989), Moto Diesel Mexicana
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(1989), Compafia Naviera Minera del Golfo (1990), Exportacion de Tabacos
Mexicanos (1990), Fabrica de Tractores Agricolas (1990), Siderurgica Nacional
(1991), Barras de Acero de México (1991), Instituto Mexicano de Investigaciones en
Manufacturas Metal-Mecénica, A.C. (1991), Nutrimex (1992), Compafiia Operadora
de Estaciones de Servicio (1992), Compafiia Operadora de Teatros (1993), Estudios
Ameérica (1993), Impulsora de Television de Chihuahua y Procarsa (1993) ademas

de varios empresas pesqueras, ingenios y compafias azucareras (Sanchez, 2010).

Sin embargo, la venta de Telmex fue la privatizacion mas importante en
sectores productivos. El 18 de septiembre, el presidente De Gortari puso la empresa
bajo responsabilidad de SHCP con la intencion de iniciar un proceso de
desincorporacién, posteriormente se inicia una subasta por el 20.4% de las acciones
en la cual, el 9 de diciembre, se nombra como ganador al grupo integrado por
Southwestern Bell Corporation y France Telecom liderados por Grupo Carso®. La
segunda etapa se dio mediante colocaciones publicas en los mercados financieros
de México y del extranjero. Por ultimo, se colocaron las acciones gubernamentales

restantes en mercados internacionales (Sanchez, 2010).

Por otra parte, a pesar de la posibilidad abierta a los inversores extranjeros
para participar en la adquisicibn de empresas paraestatales, el 93% de las
operaciones de venta formalizadas en el periodo fueron realizadas por grupos
econdémicos mexicanos. Sin embargo, esto no significa que la presencia de la
inversion extranjera directa en la economia nacional haya disminuido, de hecho,
como lo menciona Sanchez (2010), las 16 operaciones en las que participaron
representaron el 20.47% de los ingresos totales al Estado por privatizaciones y, a
pesar de tener incrementos y decrementos, se mantuvo en niveles altos con

principal participacion de la proveniente de Estados Unidos (Gréfico 3.2).

Sobresale la participacion de DBL Americas Development, The Chase
Manhattan Bank e inversionistas extranjeros individuales con el 49% de participacion
en la adquisicion de Compafia Mexicana de Aviacion y el ya mencionado caso de
Southwestern Bell y France Cable et Radio con el 10 y 23% de participacion,

respectivamente, en la adquisicion de Telmex (Rogozinsky, 1993).

63 De esta transaccion, el 10.4% quedé en manos de Grupo Carso y el 10% restante le correspondié a
Southwestern Bell Corporation y France Telecom, en partes iguales.
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Ahora bien, aunque fue de suma importancia de las empresas de diversos
sectores productivos desincorporadas durante el periodo, sin duda, fue la
privatizacion bancaria la que marcd, en este sentido, el periodo y la composicion y
desarrollo de los grupos econémicos hasta la fecha.

En lo relativo al sector financiero, dos eran los ejes sobre los que se
ejecutaria la politica, el primero era sentar las bases del nuevo sistema financiero y
de pagos cuyo emblema fue la autonomia del Banco de México que ademas
involucraria cambios relevantes en la politica monetaria: liberalizacion de las tasas
de interés y liberacién y paulatina reduccion del encaje legal. El segundo fue
precisamente la venta de los activos bancarios hasta entonces manejados por el

gobierno.

En diciembre de 1989 se present6 ante el Congreso de la Unién la propuesta
de modificacion de las siguientes leyes: Reglamentaria al Servicio Publico de Banca
y Crédito, Federal de Instituciones de Fianzas, General de Instituciones y
Sociedades Mutualistas de Seguros, General de Organizaciones y Actividades
Auxiliares de Crédito, General de Sociedades de Inversion y de la Ley del Mercado
de Valores. Con poca oposicion en el Congreso se aprobaron las modificaciones
relativas a la desincorporacién bancaria y fue el 12 de mayo de 1990 cuando se
aprobo la reforma de los articulos 28 y 123 para abrir la privatizacion de la banca
con el establecimiento del régimen mixto en la prestacion del servicio de banca y
crédito (Romero, 2012). Las reformas permitieron la formacion de grupos
econdémicos con instituciones financieras y aunque se prohibian las vinculaciones de

estas con empresas industriales, en los hechos se les tolero.

Un mes después darian inicio las acciones de venta de los bancos de la

siguiente manera:
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Cuadro 3.3
Entidades del sector bancario privatizadas 1989-1993

Institucion F"recio de venta Grupo comprador
(millones de pesos)
Banco Nacional de México, S.A. 9 744.89 Financiero Accival
Bancomer, S.A. 8564.21 Vamsa- VISA
Banca Serfin, S.A. 2827.80 Financiero Obsa
Multibanco Comermex, S.A. 2 706.00 Inverlat
Banco Mexicano Somex, S.A. 1 876.50 Invermeéxico
Banco Mercantil del Norte, S.A. 1775.60 Gruplj\ﬁlnggggastnal
Banco Internacional, S.A. 1 486.90 Financiero Prime
Banco del Atlantico, S.A. 1 469.20 e
Mexicano
BANORO, S.A. 1137.81 Estrategia Bursatil
Banca Promex, S.A. 1074.50 Finamex
Banca Confia S.A. 892.26 Abaco
B.C.H., S.A. 878.36 del Sureste
Banco del Centro, S.A. 869.4 MF:I]t?\?;IErr((a)s
de Hugo Villa'y
Banca Cremi, S.A. 748.29 Raymundo GOmez
Flores
Multibanco Mesrc:mtil de México, 611.2 Financiero Probursa
Banpais, S.A. 545 Mexival
Banco de Crédito y Servicio, S.A. 425.13 de Roberto Alcantara
Banco de Oriente, S.A. 223.22 Margen

Fuente: Elaboracion propia con datos de Gregorio Vidal, Privatizaciones, fusiones y adquisiciones:
Las grandes empresas en América Latina, México, 2001 y Juan Sanchez, La privatizacion en
México como retraccion estatal, México, 2010.

Como es posible observar, durante esta oleada de privatizaciones se
desincorporaron 18 instituciones bancarias entre las cuales resalta la venta del
Banco Nacional de México y Bancomer por ser las instituciones con mayor valor y
por tanto, mayor generacion de ingresos al gobierno. Tan solo las ventas de estas
dos instituciones representaron el 78.65% del total de ingresos mediante

privatizaciones bancarias.

Cabe mencionar que del total de los ingresos por privatizaciones, el 55% se

origind de la venta de las 18 instituciones bancarias, esta alta cifra porcentual resultd
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favorecida debido a que todos los bancos se vendieron por encima de su valor
contable, siendo el precio promedio ponderado de venta 3.09 veces mayor
(Sanchez, 2010).

En una aproximacion al analisis del impacto en los indicadores econdémicos
del pais podriamos afirmar que, ademas de ser parte de un proceso de integracion
completa al neoliberalismo, la privatizacion ha resultado un elemento puntal del
ajuste en las finanzas publicas que hacia final del periodo ya habian experimentado

cierta mejora:

Grafico 3.1
Situacion financiera del Gobierno Federal
1990-1994
Afio base=1993
250,000
. =T - = -~
200,000 | = — ]
(7)) L~ el ===
2 * B
g- 150,000
S
S 100,000
[F])
=
2 50,000
=
0 / —
-50,000
1990 1991 1992 1993 1994
— X— Ingresos 169,169.02 216,474.54 224,012.94 194,991.42 197,098.86
- =B -- Gastos 196,876.35 182,804.21 175,110.99 190,835.32 201,438.47
—— Balance Total | (27,707.33) 33,670.33 48,901.95 4,156.10 (4,339.61)

Fuente: Elaboracién propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), Banco
de Informacién Econémica.

Las privatizaciones ayudaron a mejorar el comportamiento de los ingresos y
llegaron a mantener una distancia respecto a los gastos durante los afios de mayor
intensidad del proceso sin embargo, en 1993 disminuyeron mientras que los gastos
aumentaron y las finanzas del gobierno federal practicamente mantuvieron un

equilibrio en el balance total.
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Ademas de registrar ingresos importantes por la venta®, los subsidios y
transferencias que el Estado dejo de otorgar fueron otra via de recursos, que si bien,
no eran ingresos, fueron recursos disponibles que ya se habian convertido en
egresos continuos sin embargo, es preciso mencionar que para hacer atractivas a
las empresas que buscaban privatizar, el gobierno saneo sus finanzas a través de la

absorcion de sus pasivos.

Por otro lado, estas empresas, al convertirse en entes privados, también
resultaron méas vulnerables debido a que dejaron de percibir directa y continuamente
los beneficios que obtenian del Estado, principalmente los subsidios, muchas veces

necesarios en el proceso de apertura econémica.

Las privatizaciones también tuvieron un impacto considerable en el empleo ya
que las empresas pasan a competir a un sector definido por la competencia y
completamente dependiente de la productividad, eficiencia y rentabilidad, mismos
factores que son considerados en la contratacion de mano de obra. Con el fin de
tener idea del impacto directo, es preciso sefialar que tan solo las 4 empresas
privatizadas con mayor numero de empleados concentraban el equivalente al 1.88%

de la poblacién ocupada en el sector secundario de todo el pais®®.

El proceso también genera la disminucion de la cultura empresarial fomentada
por las empresas estatales, varias veces catalogada como de excesiva tolerancia e
ineficiente, para dar lugar a una ampliaciébn en la aplicaciébn de politicas y
administracion empresarial empleada por el sector privado las cuales, de manera
positiva 0 negativa, significan externalidades para el conjunto de empresas en la

economia.

Con esto, la intencion manifestada de alejar al Estado de la intervencion
directa en la economia ya presentaba solidas evidencias: La participacion del sector
paraestatal en la produccion se redujo de 25% en 1983 a menos de 16% en 1992. El
empleo generado por las empresas controladas por el Estado disminuyé su

participacion en el total de la economia en casi 10%. Asimismo, mientras que en

64 En gran medida, esto se debi6 a las fusiones empresariales previas a la privatizacién que permitieron
incrementar su potencial y hacerlas atractivas a los inversionistas, mismos que pagarian por ellas un
mayor precio.

65 Las cuatro empresas con mayor nimero de empleados fueron: Teléfonos de México (51 126),
Bancomer (37 041), Banamex (31 385) y Mexicana de Aviaciéon (13 027) (Pérez, 2013).
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1988 el Estado participaba en 50 ramas de actividad econdmica, en 1993 ya habia

dejado de participar completamente en 21 (Pérez, 2013).

De igual forma, la importancia de las empresas estatales en el bloque
hegemdnico empresarial se habia reducido drasticamente. Mientras que en 1987 se
contaban 45 empresas controladas por el Estado entre las 500 empresas mas

importantes del pais, para 1992 sélo 10 estatales estaban presentes (Garrido, 1998).

Por otra parte, el periodo de privatizaciones no implicé una ampliacion del
sector hegemodnico empresarial ya que mediante las operaciones de venta se
devolvieron, en su mayoria, los bancos a sus antiguos duefios y las empresas con
operacion en sectores productivos fueron adquiridas por grupos que ya ejercian una
participacion importante dentro de sus sectores, mismos que resultaban ser los
Unicos posible compradores debido a que desde periodos anteriores se venian
fortaleciendo politica y econdmicamente. Es asi como el proceso de privatizaciones
s6lo polariz6 en mayor medida la distribucion del ingreso y respecto a esto, Garrido
(1998) establece que los nueve mayores grupos privados nacionales de 1992
controlaban 465 empresas, de las cuales 127 se encontraban en el ranking de las
500 empresas mas importantes de México y en 1993, el 0.9% de los
establecimientos del sector manufacturero concentraban el 63% de las ventas del

sector.

Asimismo, la retorica referente a las privatizaciones sefialaba como sus
objetivos principales el saneamiento de las finanzas publicas, la mejora en la
productividad de la economia y la eficiencia del sector publico sin embargo, resulta
dudoso el cumplimiento de estos fines y mas aun sus beneficios para la economia
mexicana. Como hemos visto, las privatizaciones generaron ingresos pero, al
tratarse de empresas que no contaban con un éptimo funcionamiento, tuvieron que
pasar por un proceso de saneamiento para resultar atractivas lo cual implico la
absorcion de pasivos por parte del gobierno. Respecto a los dos ultimos objetivos, la
busqueda del mejoramiento de la productividad basado en la transferencia de esta
tarea al sector privado y la eficiencia del sector publico sustentada en la disminucion
del tamafio de sus estructura resulta bastante importante en las directrices sobre las
gue se ha de basar el desarrollo de la economia nacional hasta la fecha debido a

que fue el punto de cesion plena, por parte del Estado, del protagonismo en la
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economia al sector hegemonico empresarial, representado por los principales

grupos econoémicos.

3.1.2 Laentrada al TLCAN

Después de la adopcién de una serie de medidas que confirmaban la
incorporacion de Meéxico al Neoliberalismo, quedaba aun pendiente el
establecimiento de una ultima accion que pondria de manifiesto la plena incursion al
modelo y que marcaria determinantemente el rumbo econdémico del pais hasta la

fecha: La firma del Tratado de Libre Comercio de América del Norte.

Desde afios previos a la adopcién del Tratado, las politicas de inversion
extranjera ya estaban enfocadas en lograr una mayor atraccion de capital foraneo.
En 1993 se promulgd una nueva ley de inversion extranjera cuya principal
disposicion fue la autorizacion al capital extranjero de invertir en un mayor nimero
de sectores economicos. Desde 1987, se realizaron modificaciones en el marco
legal de las inversiones extranjeras: el arancel maximo se redujo a 20%, el niumero
de niveles arancelarios disminuyeron de 20 a 5, se elimind el impuesto general de
5% a la importacién, se eliminaron los permisos de importacion para los bienes de

consumo y se facilitd la adquisicién de empresas existentes en el pais (Peres, 1997).

Todas estas medidas, acompafiadas por las relacionadas a la participacion
del capital extranjero en el periodo de privatizaciones, entre otras, fueron favorables
al crecimiento de la inversidn extranjera directa. De acuerdo a Dussel (2000), la tasa
de crecimiento promedio anual de la IED entre 1983 y 1987 fue de 28.1% mientras
que la correspondiente a 1988-1993 fue de 20.9%.
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Asimismo, y como en etapas anteriores, el origen de la IED estaba

mayoritariamente en Estados Unidos:

Grafico 3.2
Inversion Extranjera Directa por origen
1980-1993
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Secretaria de Economia. Direccion General de  Inversion
Extranjera.

En todos los afios, Estados Unidos fue el pais que mas inversién extranjera
directa ejercié en el pais y; en 10 de los 14 afios mostrados, el pais del norte tuvo
mayor participacion que la suma del resto de paises con IED en México lo que

manifiesta la importancia de la relacion con ese pais.

Por otra parte, la inflaciébn y la devaluacion fueron elementos sumamente
importantes en el periodo, los cuales incrementaron durante el gobierno de Salinas
en 139 y 38%°5¢, respectivamente (Romero, 2012).

66 En el contexto de apertura econémica, se suscité una reforma para facilitar las nuevas relaciones que
llevaria a la eliminacion de tres ceros en los billetes y monedas, con un ajuste integral de la expresion de la
moneda que se argumentaba tenia como fin facilitar su manejo constituyendo asi los “nuevos pesos”.

De acuerdo a Gollas (2003) mientras en los dos sexenios anteriores a 1988 se necesitaba, en promedio,
trabajar 9 y 5 horas para adquirir una canasta basica, en el sexenio de Salinas se tenia que trabajar 16
horas para adquirir una canasta basica.
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Asimismo, el indicador mas relevante del funcionar econémico del pais se

comportaba de la siguiente manera:

Grafico 3.3
Tasa de crecimiento del PIB 1985-1994

\ 1.34%

1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994

-4.18%

Fuente: Elaboracion propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), Banco
de Informacién Econémica.

Como es posible observar, la economia en general tuvo una mejora y se
mantuvo en niveles de crecimiento mas altos, ademas la deuda externa que para
1988 equivalia al 44.5% del PIB, en 1994 habia disminuido y significaba el 16.5% del
PIB (Romero, 2012) 7. Sin embargo, esta mejora estaba anclada a los apoyos y a la
adopcion de practicas definidas por el periodo de apertura econémica por lo que el
proceso continda y se busca la adopcion de un nuevo tratado que al mismo tiempo
consolidaria la iniciativa concerniente a la creacion de un bloque econdmico,
planteada por el gobierno estadounidense, ante las nuevas formas de integracion

econdmica en el mundo.

67 Cabe mencionar que el crédito para el consumo privado y el del gasto ptiblico, a través de la emisién de
TESOBONOS, nuevamente fue un elemento importante del crecimiento pero igual de importante fueron
los efectos de este factor en la crisis de 1995 (Romero, 2012).
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La firma del Tratado es la terminacion y formalizacion de un proceso de
adaptacion y modernizacion de la economia, sin embargo, las desigualdades fueron

notorias desde un principio.

Como veremos en el siguiente capitulo, para la élite del sector empresarial,
representada por los grupos economicos, la firma del Tratado resultd favorable lo
cual no es extraiilo considerando que fueron ellos los que, incluso desde el
antecedente directo del Tratado: el GATT, establecieron las negociaciones®. Sin
embargo, los beneficios en todos los sectores de la economia mexicana ho

resultaron de igual manera.
A continuacion presento algunos resultados de acuerdo a Ortiz (2010):

= Sector agropecuario: El sector ha sido incapaz de competir debido, en gran
parte, a la tecnologia y los subsidios al sector con los que aun operan
productores de Estados Unidos, Canada, Europa y Asia. Aunado a esto, Estados

Unidos ha recurrido a excesivas restricciones fitosanitarias a diversos productos

68 Juan Gallardo Thurlow, integrante del Consejo Mexicano de Hombres de Negocios, fue
representante directo del sector empresarial en las negociaciones del Tratado mientras
que Claudio X. Gonzalez fue asesor presidencial. En el mismo sentido, el CMHN coordind
y gestiond en reuniones ante miembros del Congreso estadounidense con el objetivo de
lograr su apoyo para la firma del Tratado y con el mismo objetivo financié una campafia
publicitaria dirigida a la poblacién estadounidense en general.

La relacion con Salinas no comenz6 al convertirse en Presidente sino que, como lo
explica Briz (2002), durante el ultimo afio de Miguel de la Madrid, en una de las
recurrentes reuniones acostumbradas con el CMHN, donde a recomendacion del
Presidente asistieron algunos secretarios y posibles candidatos, el Consejo determino
que Bartlett, Del Mazo y Salinas le parecian los mas capacitados aunque no llegaban a
una conclusién definitiva. Dado esto, fueron invitados a exponer sus propuestas y
puntos de vista acerca de la problematica de pais. Salinas fue el candidato y algunos
miembros del Consejo como Antonio Madero Bracho, Fernando Senderos Mestre y
Carlos Slim Helu fueron parte de la Comision de Financiamiento del partido. Aunado a
esto, en una reunién realizada con miembros del sector empresarial, en su mayoria
miembros del CMHN, en la casa del ex secretario de Hacienda, Antonio Ortiz Mena, el
lider del partido solicitd una contribucién para el organismo de 25 millones de ddlares
por persona como minimo, la cual fue aceptada por los asistentes.

La relacion continud6 en afios posteriores, prueba de esto es que tan sélo un mes después
de que Ernesto Zedillo fuera designado como candidato, el Consejo se reunié para
establecer tanto los pronunciamientos como los programas del Plan de Gobierno
referentes al sector empresarial. Esto a solicitud del propio candidato lo que evidencia la
importancia que ya mantenia la élite empresarial en las decisiones de politica nacional
(Briz, 2002).
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mexicanos, principalmente a productos agricolas. Todo esto ha contribuido de
manera especial en el abandonamiento del campo. Dos productos cuya
produccién ha sido seriamente afectada son el azucar y el arroz:
Azlcar.- El azucar era un producto que generaba miles de empleos, sin
embargo, el bien ha sido sustituido por fructuosa. La fructuosa de importacion es
30% mas barata por lo que ha sido empleada en distintas industrias como la
refresquera, que hasta entonces era una de las mayores industrias
consumidoras de azucar. La sustitucion ha llevado a que los ingenios nacionales
han caido incluso en situacién de quiebra.
Arroz.- Los productores de arroz se han visto seriamente afectados ya que la
mayor cantidad de arroz consumido ha sido importado de China, Tailandia y
Filipinas, triangulado por Estados Unidos.

= Sector textil: Gran cantidad de empresas del sector se integraron al proceso
como empresas asociadas, arrendadoras de franquicias o0 empresas
integradoras. La produccion y las exportaciones aumentaron.

= Sector automotrizz Fue el sector manufacturero mas beneficiado. Las
exportaciones aumentaron significativamente, sin embargo, desde que se abrio
el mercado a las importaciones de automoviles, estas también incrementaron.
Este sector esta controlado por grandes trasnacionales extranjeras y en realidad,

las transferencias son intrafirma.

Ahora bien, debido al objetivo del tema, merece especial atencion la llegada
de inversion extranjera en forma de grandes firmas a partir del Tratado. Hasta antes
del Tratado, existian grandes empresas mexicanas como Paris- Londres, Almacenes
Blanco, heladerias Danesa 33, Burger Boy, El Taconazo Popis, Jugueterias Ara,
Toyomex, Videocentro, tiendas De Todo, El Desconton, y muebleria K2. Sin
embargo, ante la llegada de empresas que ofrecian productos a precios mas bajos o
innovadores, aunado a la mayor facilidad para importar de las grandes
corporaciones como Liverpool o Palacio de Hierro, gran cantidad de
establecimientos, con inversion originalmente nacional, se vieron imposibilitadas a
competir por lo que cerraron o fueron absorbidas. Es preciso mencionar que en
algunos casos el mal desempefio también se vio influenciado por las malas

condiciones econdémicas enmarcadas por la crisis desatada en 1994 y por falta de
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innovacion tanto en la cadena de produccion como en productos terminados. De
esta forma, el nuevo perfil en el comercio del pais quedo definido por tiendas como
Wal-Mart, Office Max, Kmart, Sam’s Club y Costco ademas de las 1 500 empresas

estadounidenses que hoy tienen presencia en México®°.

Ya mencionados algunos de los mas afectados por la apertura econdmica,
especialmente por el TLCAN, en el siguiente capitulo se menciona el desempefio de
los grupos los cuales, en su mayoria, se mantienen ya no tan sélo como lideres
nacionales en sus industrias, sino como piezas importantes del comercio mundial a

través de la implementacion de variadas estrategias.

Mucho se hablé del aumento en los flujos de comercio, sin embargo, la
distribucion de los beneficios monetarios que ingresaron al pais, provenientes de
este aumento en las relaciones comerciales, quedaron controlados por las mismas
empresas nacionales y algunas extranjeras. El bloque hegemonico nacional quedé
constituido de la misma manera, dando cabido sélo al gran ganador de las

privatizaciones: Carlos Slim.

Cuadro 3.4
Porcentaje de ingreso corriente total por deciles de hogares
1984, 1989y 1998

1984 1989 1998
Deciles Porcentaje % Porcentaje % Porcentaje %
Acumulado Acumulado Acumulado
I 1.9% 1.9% 1.6% 1.6% 1.5% 1.5%
Il 3.1% 5.0% 2.8% 4.4% 2.7% 4.2%
Il 4.2% 9.2% 3.7% 8.1% 3.7% 7.9%
v 5.2% 14.4% 4.7% 12.8% 4.7% 12.6%
Y, 6.4% 20.8% 5.9% 18.7% 5.9% 18.5%
VI 8.0% 28.8% 7.3% 26.0% 7.2% 25.7%
VI 9.9% 38.7% 9.0% 35.0% 9.0% 34.7%
VI 12.3% 51.0% 11.4% 46.4% 11.5% 46.2%
IX 16.6% 67.6% 15.6% 62.0% 16.0% 62.2%
X 32.4% 100% 37.9% 100% 37.8% 100%

Fuente: Elaboracion propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI).
Encuesta Nacional de Ingreso Gasto de los Hogares. 1984, 1989 y 2008.

69 Segtin datos publicados en Expansién, hasta 2016, la American Chamber of Commerce agrupa a 1 500
empresas estadounidenses con presencia en México, los cuales controlan el 70% de la IED de México
(Santarita, 2016).
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Como se observa, hacia finales de la década de los 80, cuando se intensifica
el cambio hacia la aplicacion de la nueva politica econdmica, existe un incremento
importante en el acaparamiento de los ingresos hacia el ultimo decil y se mantuvo en
un nivel similar hacia 1998, afio en que la economia se encuentra operando de lleno
en el libro comercio. Asimismo se observa un acaparamiento muy similar aunque
creciente en la concentracion del ingreso en el 20% de los hogares. En 1984
recibian el 49% de los ingresos mientras que en el segundo y tercer afio mostrado,
controlaban el 53.5 y 53.8% de los ingresos del pais.

Por otra parte, los ingresos de los primeros siete deciles que en 1984
acumularon el 38.7% del total redujeron su participacion y para 1998 se observa que
el 70% de los hogares controlaban apenas poco mas de un tercio de los ingresos
totales.

Esta concentracion y distribucion de la riqueza se vieron agravadas debido a
gue, como veremos mas adelante, gran parte de los recursos generados fueron
enviados hacia el exterior lo que trajo consecuencias en diversos sectores de la
poblacion las cuales se han intentado combatir a través de programas

asistencialistas que por supuesto no resuelven el problema de fondo.

Grupos econémicos y gobierno mexicano coincidian en el rumbo que habria
de tomar la economia mexicana, sin embargo, el grado de importancia y de control
es inverso. El gobierno sigue fortaleciendo a los grupos y deja sus funciones como
parte conductora de la economia para otorgarselo a los grandes grupos econémicos,
los cuales ya reflejaban su importancia en el porvenir econémico del pais a través de
su participacion en la implementacion de politicas econdmicas como el PESE o en

las negociaciones del TLCAN.
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3.2 El Proceso De Internacionalizacion De Los Grupos Econdmicos

El proceso de expansion global de los grupos de capital nacional fue realizado
bajo un entorno favorecido por politicas gubernamentales que favorecieron el
establecimiento de relaciones comerciales con diversos paises y la adopcion de
programas de promocién a la operacion en el exterior que garantizarian su insercion

en la nueva economia abierta.

El TLC resulta ser el convenio con mayor importancia al pais, sin embargo, en
México ya habian entrado en vigor distintos acuerdos que son importante
mencionarlos ya que, aunque se considere a Estados Unidos como principal destino,
los grupos también han establecido relaciones en otras latitudes. Algunos de los
acuerdos, hasta el afio 2000, son: Acuerdo de Complementacién Econdmica Chile-
México (1992), Acuerdo Marco con Centroamérica (1995), Acuerdo de Libre
Comercio México-Uruguay (2000), Acuerdo Global de México con la Union Europea
de Asociacién y Cooperacion Econdmica y Concertacion Politica (2000) ademas del
ingreso a la Organizacién para la Cooperacion y el Desarrollo Econémicos (OCDE) y
a la Asociacion de Cooperacion Asia Pacifico (1993), entre otros (Ortiz, 2010).

Como hemos visto, el proceso de apertura econdmica también generé una
intensa penetracion de competencia extranjera en el pais. En la mayoria de los
casos, los nuevos inversionistas extranjeros ingresaron a través de cadenas de
comercio minorista como Wal-Mart asi como por la adquisicion de paquetes

accionarios de entidades financieras?9.

Ante la llegada de nuevos competidores, las empresas y grupos que ya
operaban en el pais tuvieron que establecer una serie de medidas que les
permitieran mantenerse como lideres en sus mercados. Con la intencién de
desalentar a posibles nuevos inversores, se mantuvieron altos niveles de oferta y
buscaron mejorar antiguos problema que se argumentaban como ineficiencia del
modelo proteccionista: la calidad y el enfoque al cliente, ya necesarias en un marco

de competencia.

70 Algunas de las adquisiciones mas importantes fueron: BBV compré el 70 % de Probursa, Santander el
75% de Banco Mexicano, HSBC el 20% de Serfin, Citibank el 100% de Confia, Bank of Nova Scotia el 55%
de Inverlat y Bank of Montreal el 20% de Bancomer (CEPAL, 2000).
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Aunado a estas medidas, al sumar instituciones financieras a su conjunto de
empresas, los grupos econOmicos obtuvieron beneficios respecto a sus
competidores tanto por la participacion en la rentabilidad, producto de la operacion
de los bancos, como por la mayor facilidad de acceso al crédito. Sin embargo,
debido a la naturaleza casa bolsista de sus duefios asi como por el enfoque
necesario en sus empresas industriales y algunos problemas financieros, las
entidades financieras, al igual que otras empresas en sectores productivos, fueron

vendidas a inversores extranjeros participantes en grandes grupos globales.

La participacion de los grupos mexicanos en el exterior ya se venia
presentando desde 1983, sin embargo, fue hasta después de 1988 cuando cobro
mayor relevancia y estuvo favorecida por la sobrevaluacion cambiaria del peso
mexicano. Este expansionismo de los grupos econémicos se presentd
principalmente a través de tres estrategias: exportaciones, inversion extranjera
directa y alianzas estratégicas, que como hemos mencionado, fueron los pilares en

los que se baso el financiamiento del nuevo modelo de desarrollo .

La adopcién de cada una de las estrategias ofrece ciertas ventajas aplicables
en diferentes situaciones por lo que, a pesar de existir cierta tendencia, cada grupo
determina la aplicacion o el grado de aplicacion de cada estategia basado en
factores como: tipo de industria, inversién necesaria, competidores, maduracion y
acaparamiento de la empresa en el mercado nacional, politicas del pais receptor,
preferencias arancelarias, disponibilidad y costo de mano de obra, calidad de
insumos, localizacion geografica, preferencias de consumo, acceso a tecnologias,

comportamiento econémico, entre otros.
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3.2.1 Boom exportador

Los apoyos fiscales a la exportacion fueron un aspecto clave en el porvenir de
los grupos economicos al influir directamente en el proceso de participacién en el
exterior. A partir de 1990, comenzé la implementacion de los programas de fomento
a la exportacion como fueron el Programa para Empresas Altamente Exportadoras
(Altex), de Devolucién de Impuestos de Importacion a Exportadores, de Importacion
Temporal para Producir Articulos de Exportacion (Pitex) y el dirigido a las Empresas

de Comercio Exterior (Ecex) 2.

Durante los primeros afios de la década, se observa un desarrollo lento de
las exportaciones, sin embargo, a partir de 1995 se presenta un despegue en el

volumen de exportaciones como se observa en el siguiente grafico:

Grdfico 3.4
Evolucion de las exportaciones 1991- 2000
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), Banco
de Informacion Econdmica.

71 E1 94% del apoyo fiscal a la industria fue dirigido hacia empresas exportadoras (Peres, 1997).
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Durante toda la década se presentd un crecimiento en el indicador sélo
interrumpido en 1992 cuya tasa de crecimiento promedio fue del 13.97%. El mayor
crecimiento porcentual lo tuvo para el primer afio de la entrada en vigor del TLCAN
con un aumento de 67.8% respecto al afio anterior. Posteriormente, aunque no de la
misma manera, continud creciendo y se mantuvo en un alto nivel. Asimismo, el valor
de las exportaciones de 1991 practicamente se duplicoO hacia 1995 mientras que
para el afio 2000, el valor de las exportaciones realizadas en 1995 crecio 28%.

Los programas de apoyo a las exportaciones resultaron ser un buen
mecanismo que alistaria las bases de comercio exterior y que detonaria con la

entrada en vigor del TLCAN.

Este crecimiento en las exportaciones fue liderado por los grupos
econdémicos. El 83% de las exportaciones entre 1993 y 1997 fueron realizadas por
estas corporaciones y fue realizado de la siguiente manera: el 52% la realizaron el
conjunto de multinacionales extranjeras mientras que aproximadamente 40

empresas mexicanas contribuyeron con el 31% restante (Basave 2006, 127).

Algunos de los grupos de capital nacional con mayores incrementos en
exportaciones registrados entre 1992 y 1994 fueron Grupo Carso (38.7%), Grupo
KUO (37.5%), Alfa (49.4%), San Luis (51.9%) Vitro (43%), Femsa (113.9%), Bimbo
(174.5%) y Cemex (593%) (Basave, 2001) 2.

Asimismo, el llamado ‘boom exportador” tuvo dos -caracteristicas
fundamentales en las que se basé su buen desempefio: 1) La devaluacién llevada a
cabo en 1994 y; 2) La industria manufacturera y particularmente el flujo intrafirma de

automotrices y maquiladoras como impulsores del proceso’3.

La operacion de las empresas maquiladoras, que generalmente pertenecian a
extranjeros, se dio mediante el control de plantas en Estados Unidos y México. Con
el beneficio de tener mano de obra barata en México y aprovechando que los

impuestos solo eran aplicables al valor agregado, las plantas establecidas en México

72 Debido a que los tltimos cuatro grupos ya operaban en el exterior, los datos mostrados son la suma de
exportaciones mas IED.

73 De las exportaciones realizadas en 1995, el 44.6% fueron realizadas por el sector manufacturero
(Basave, 2001).
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recibian insumos para solamente ser ensamblados y, posteriormente enviar el
producto a EUA. Uno de los principales beneficios de estas practicas en el pais fue
el aumento en las fuentes de empleo, para 1995 las maquiladoras dieron empleo a
750 000 personas (Castafieda, 2010).

Datos de la industria automotriz en 1998 evidencian la forma descrita sobre la
operacion de las maquilas: La produccion en México fue de 1 475 vehiculos de los
cuales el 68.45% se exportd y el 91.5% de esas exportaciones tuvo como destino
América del Norte (CEPAL, 2000).

Estas practicas, mayormente relacionadas a empresas norteamericanas,
contribuyeron a un notable incremento al doble del flujo de exportaciones hacia esa
region entre 1993 y 1996, respecto a los tres afios anteriores. Asimismo, al abrirse
las economias en Centro y Sudamérica, las exportaciones mexicanas se
diversificaron y dirigieron a esa zona, especificamente hacia paises miembros de la
Asociacion Latinoamericana de Libre Comercio, teniendo un incremento de 223.2%
entre 1990 y 1995, lo que la convirtid en la region de mayor dinamismo en cuanto a
destino de exportaciones mexicanas durante el periodo’* (Basave, 2000).

3.2.2 El despegue de lainversion extranjera directa

Ahora bien, las tendencias de exportacion en los grupos econdmicos
estuvieron acompafiadas por un proceso de inversion extranjera directa que seria de
vital importancia para impulsar de manera exponencial su participacion en el

exterior.

74 Esta afirmacion se refiere a que mostré las mayores tasas de crecimiento mas no alcanzé el volumen de

las exportaciones realizadas hacia Norteamérica ya que en 1996 tenian una proporcién de 1 a 13 (Basave,
2000).
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Grdfico 3.5
Flujo de IED Mexicana, 1987- 2000
Afo base= 1993
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1987[1988[1989[1990]1991[1992[1993[1994[1995[1996[1997[1998]1999[2000
MDP | -173 | 207 | 548 | 902 | 643 | 2,12 |-347 | 3,19 |-1,02| 140 | 3,70 | 4,45 | 5,75 | 987

Fuente: Elaboracion propia con datos de Jorge Basave, Multinacionales mexicanas surgimiento
y evolucion. México, 2016 y Banco de México. Estadisticas de indicadores econémicos.

Como es posible observar, se dio un notable despegue de la inversion
extranjera directa mexicana en 1992 para inmediatamente caer en una significativa
desinversion en el afio siguiente debido a la esperada crisis y devaluacion que,
aunque favoreci6 las exportaciones de los grupos, resulté en una desinversion en
operaciones directas en el extranjero. Las siguientes disminuciones relevantes se
presentaron en 1995 y 1996 motivadas por la crisis bancaria. Hacia finales de la

década, los Grupos retoman y mantienen su inversion en niveles altos.

Es asi como durante el periodo la inversion extranjera directa deja de ser una
practica poco recurrida para convertirse en una tendencia en las préacticas
empleadas por los grupos al buscar introducirse a una economia global. Hay
algunos grupos como Vitro y Gruma que fueron pioneros en este ambito, sin
embargo, la inversion extranjera tuvo su primer gran impulso en la década de los

noventa como se aprecia en el siguiente cuadro:
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Cuadro 3.5
Primera IED por region geografica realizada por grupos mexicanos
seleccionados

S Q 38
= 2 @ 9 © ©
£ o 3= s | | & =
© S C < et %) = 3
o a ©0 = < < O
= © — L (@)
5 = c >
pd n 8
Cemex 1988 1995 1995 1991 | 1997 | 1999 2007
Vitro 1989 1994 1964 2001 na na na
Televisa 1990 na na 2005 na na na
Gruma 1993 1993 1987 2000 | 2006 na 2006
Pemex 1993 1994 na na na na na
Interceramic 1994 na na na na na na
Bimbo 1994 1990 1990 1998 | 2006 na na
KUO 1997 na na 2000 | 2011 na na
G[u_po 1999 1999 na na na na na
México
Alfa 2000 1998 2003 2003 | 2007 na na
San Luis 2003 na na na na na na
Corp.
Ameérica 2006 2005 2005 2012 | na na na
Movil
Cementos
Chihuahua 2006 2005 na na na na na
LALA 2009 na na na na na na
Elektra 2012 2007 1997 na na na na
Alsea na 2006 na na na na na
FEMSA na 1994 2011 na 2012 na na
ICA na 2012 1993 2012 na 2012 na

na= No Aplica
Fuente: Elaboracion propia con datos de Jorge Basave, Multinacionales mexicanas surgimiento y
evolucion. México, 2016

Cemex, Vitro, Televisa, Gruma, Pemex y Bimbo reaccionaron de inmediato a
las nuevas oportunidades que representa la globalizacion. Asimismo Interceramic,
Bimbo, KUO y Grupo México establecieron inversion en Norteamérica en afos
inmediatos a la firma del TLCAN aprovechando los beneficios que brindaba el
Tratado. Igualmente resulta notable que de los 16 Grupos con operacién en

Norteamérica presentados en la muestra, 7 iniciaron operaciones primero en Centro
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o0 Sudameérica y 3 solo operan en ésta region a pesar de que Norteamérica fue el

principal y mas recurrido mercado extranjero de los Grupos desde un inicio.

Algunos grupos como America Movil, Alfa e ICA tuvieron un tardio proceso de
expansion al exterior a través de IED que, como en el caso de América Movil, es
explicado por su establecimiento posterior a la del conjunto de los Grupos ya que

incluso antes de fundarse ya habian algunos operando en el exterior.

Alfa, a pesar de ser uno de los grupos mas importantes, no establecio
inversion directa en el exterior de manera inmediata ya que al experimentar una
dificil etapa de endeudamiento durante los afios 70 y llegando a tener que ser
rescatada durante la siguiente década, experimentd un proceso de restructuracion
hasta los afios 90 basado en su fortalecimiento dentro del mercado interno por lo
que no realizé inversién directa en el exterior sino hasta finales de la década aunque

si mantuvo una exitosa estrategia de alianzas internacionales’® (Pozas, 2000).

ICA aprovech6 las oportunidades en el exterior, principalmente en
Centroamérica. A pesar de operar activamente en la regién desde los afios 80,
debido al caracter temporal de sus servicios, establecid IED hasta 1993 y llevé a
cabo obras de infrestructura publica como los acueductos del Rio Lempa en El

Salvador y El Corredor en Panama.

Por otra parte, no todos los casos de IED de grupos mexicanos fueron
exitosos desde un inicio. Vitro adquiri6 en EUA al segundo productor de vidrio del
pais, sin embargo, los habitos de consumo se inclinaron hacia el plastico por lo que
tuvo que desprenderse de su inversion. Otro caso de fracaso fue el de Televisa
debido a conflictos con la Comisién Federal de Comunicacion de Estados Unidos
(Basave, 2016).

Como he mencionado, la mayoria de los grupos han invertido en EUA
aprovechando las ventajas que ofrece el TLCAN vy las relativas a la localizacién
como son la proximidad a los clientes y a la extensién corporativa de la firma en el
pais vecino ademas de una potencial participacion en cadenas de valor comandadas

por firmas lideres mundiales y oportunidades de integracion vertical con empresas

75Sobresale la alianza con AT&T para establecer redes telefénicas que abarquen América del Norte
(Garrido, 1998).
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sélidas. Aunado a estos factores, el factor cultural y la migracion son factores que
conllevan a una similitud en los habitos de consumo entre México y EUA, lo cual
favoreceria el consumo de los productos ofertados por los grupos econdmicos
mexicanos. Todo esto dentro de un entorno definido por infraestructura, desarrollo
cientifico, tecnolégico y educacional e innovacion que supondrian condiciones

Optimas para la movilidad, operacién y calidad en los insumos y mano de obra.

Aunado a esto, a lo largo de la década de los 90, la economia estadounidense
vivid una larga fase expansionista acompafiada de una moneda en constante
depreciacion durante los primeros afios de la década lo que favorecio el
establecimiento de IED en ese pais. De acuerdo a Ryd (2003), entre 1992 y 2000, el
PIB y el consumo crecieron a una tasa de 3.6 y 3.8% respectivamente mientras que
Europa y Asia, en general, vivian una desaceleracion econdmica por lo mercado
estadounidense parecia ser una buena oportunidad de expansion para los grupos

econdmicos.

Al mismo tiempo, el expansionismo de Estados Unidos, considerando que
sigui6 siendo el pais con mayor IED en México con 60.04% en promedio entre 1994

y 1999, también significé un mayor dinamismo en el incremento de esta variable:

Grdfico 3.6
IED por sector destino 1994- 1999
Afio base= 1993
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Secretaria de Economia. Direccion General de Inversion
Extranjera.
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Durante los afios mostrados, la IED tuvo una tasa de crecimiento del 47%
alcanzando su nivel mas alto en 1999. Por otra parte, se observa que las
manufacturas son el principal sector al que se dirigen las inversiones, durante estos

afos las manufacturas abarcaron, en promedio, 60.6% de la IED.

Asimismo, Dussel (2000) expone que estas inversiones estuvieron
compuestas en su mayoria por nuevas inversiones ya que abarcaron el 63.5% de la
realizada entre 1994 y 1998. El mismo autor también muestra que, entre 1998 y
1999, la IED estuvo dirigida en un 45% al sector automotriz seguido de energia y
bebidas, ambos sectores con un 8%. Ahora bien, durante el trabajo muestra cifras
referentes a la participacion de las exportaciones en las ventas de filiales
estadounidenses en México durante el periodo de 1992-1998 que sefialan que de
las ventas de las empresas dedicadas a manufacturas, equipo de transporte y
electronica, el 43.21, 55.07 y 46.58% respectivamente, son para exportacion lo que
pone de manifiesto la naturaleza de la IED en México durante la época, es decir,
gran parte de la IED en el pais es realizada con el objetivo de producir o culminar el
proceso productivo en México para después exportar al lugar de origen de la

empresa.

Por otra parte, de acuerdo a datos publicados por la Direccion General de
Inversion Extranjera de la Secretaria de Economia (2015), la IED como porcentaje
de la formacion bruta de capital fijo pasé de ocupar un 4.7% en 1993 a abarcar un
12.5 en 2000 y 20.7% en 2001, lo que demuestra el incremento de su importancia

en el funcionamiento diario de las actividades econémicas en México.

Regresando al comportamiento de los grupos econdmicos de capital nacional,
hacia la segunda parte de la década de los 90 la tendencia a establecer inversiones
directas en el centro y sur de América aument6 notablemente. Algunos grupos como
Alfa, Cemex y Grupo México dieron inicio a sus inversiones directas durante este
periodo mientras que otras como Bimbo aumentan sus inversiones en la region.
Centro y Sudamérica ofrecian como ventaja a la inversion las relativas a los
Acuerdos formalizados durante esos afios asi como la facilitacion de distribucion

dentro de la region, salarios bajos y habitos de consumos similares que permitirian la
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aceptacion del grupo y sus bienes ofertados, lo cual habia sido confirmado por las

exportaciones realizadas durante la primera parte de la década.

De una muestra de grupos econdmicos presentada por Basave (2000), se
observa que para 1997 Sudamérica ya contaba con 26 participaciones de IED
mexicana superando a la regiéon de Norteamérica que contaba con 24 seguida de
Centroamérica (14), Europa (8) y el Caribe (4). Sin embargo, si contabilizamos las
participaciones mediante IED por pais, Estados Unidos es por mucho el mas
recurrido con 23, seguido de Venezuela, Colombia y Chile con 5 participaciones

mediante IED 76,

Ahora bien, la mayor parte de la expansion empresarial de los grupos
mexicanos a través de inversion directa fue basada en fusiones y adquisiciones de
empresas que contaban con elevada presencia en sus respectivos mercados, a
través de estos procesos consiguen también la internalizacibn de tecnologia,
innovacion y conocimientos. Entre 1993 y 1999, con un promedio de 22 fusiones y
adquisiciones por afio, México fue el pais mas activo de Latinoamérica en este
rubro. Sin embargo, también hay empresas de capital nacional como Bimbo y Gruma

gue han fundado empresas en América Latina (Basave, 2000 y 2016).

El proceso de expansibn mediante adquisiciones fue basado en
apalancamiento favorecido por la reapertura al crédito internacional tanto para el
gobierno como para el sector empresarial privado. Gruma, Cemex, Alfa, Televisa y
KUO emitieron certificados de acciones ademas de otros instrumentos crediticios
internacionales que les permitieron tener acceso a 1 815 millones de dolares.
Aunado a esto, los capitales retirados de las empresas con un fin meramente
especulativo, regresaron y se encontraban disponibles después de la devaluacion
(Basave, 2016). Como veremos en el siguiente capitulo, el apalancamiento de la
expansién incrementé y se ha vuelto comdn entre los grupos econdmicos

mexicanos.

76 La muestra del autor esta basada en el analisis por pais, agrupado por regién, de 37 grupos mexicanos.
En la muestra el autor marca la interseccion del grupo con el pais donde se presenta una participacién a
través de IED. Por ejemplo, La Moderna estableci6 inversidn directa en Alemania y fue el tinico que lo hizo
por lo que Alemania tiene s6lo una participacién mediante IED de grupos mexicanos para 1997. Las aqui
llamadas “participaciones mediante IED” son nombradas por el autor como “destinos de inversién”.
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Por otra parte, a pesar de que se dio un aumento en la inversion extranjera
directa de México y en general, de toda la region de Latinoamérica, seguia siendo
muy baja en comparacion con los flujos mundiales. América Latina y Caribe
realizaron el equivalente al 1.3.% de la IED mundial y el 9% de la realizada por

paises en desarrollo entre 1992 y 1997 (De Paula, Ferraz y Nufiez, 2006).

Los grupos pertenecientes a paises desarrollados fueron los de mayor
participacion en la IED global. En el caso mexicano, entre 1994 y 1998, el 60% de la
IED provenia de Estados Unidos de América, 4% provenia de Canada y el 22%
provenia de la Union Europea. En el mismo periodo, el 37% de los flujos de IED que
llegaron al pais se dirigieron en un 37% a las manufacturas, seguido de servicios
con un 25%, alimentos y bebidas con 16% y comercio con 12% (CEPAL, 2000).

Algunas de las empresas extranjeras fundaron una extensién de sus
empresas en México lo cual les otorgaria beneficios impositivos, algunas de estas
empresas fundadas fueron: General Motors de México, Sabritas, S.A., Nestlé
México, Hewlett- Packard de México, Sony de Tijuana, Procter & Gamble de México
y Walmart de México. El capital de todas estas empresas era 100% extranjero
(CEPAL, 2000).

Debido a la naturaleza de muchas de estas empresas, especialmente las del
sector manufacturero, también tuvieron una participacién importante en las

exportaciones.

Los sectores cuyo propésito de inversibn no era priomordialmente la
exportacion sino en el consumo dentro del territorio nacional, se vieron beneficiados
en mayor medida al aumentar el poder de compra de los mexicanos ya que la
inflacion pasoé de 52% en 1995 a menos del 10% en 2000 (Castafieda, 2004).

El capital extranjero también estaba presente en los grupos de capital
nacional, en 6 de las 10 mayores empresas mexicanas ya existia una fuerte

presencia de la inversion extranjera directa.
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3.2.3 Alianzas estratégicas

Las alianzas fueron otra estrategia que desde el inicio del proceso
expansionista estuvo presente, los grupos econémicos mexicanos aprovecharon las
ventajas que tenian en el mercado interno, especialmente las relacionadas al
conocimiento de los canales de distribucion y comercializacion para negociar
alianzas con empresas extranjeras que permitieran la distribucion de sus productos
en el exterior a cambio de favorecer la operacion o participacion de la empresa

extranjera en el territorio nacional (Garrido, 1998).

En un estudio mostrado por Castafieda (2010) acerca de 326 alianzas
estratégicas realizadas entre 1982 y 1994 se observa que los principales objetivos
de los grupos mexicanos fueron: co-inversion, exportacion, tecnologia, expansion,
acceso a redes de produccién, comercializacion, distribucion, integracion vertical,
know how, diversificacion, acceso a servicios, a materias primas, a infraestructura y

marca reconocida.

A continuacién presento algunas de las alianzas mas representativas durante

el periodo:
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Cuadro 3.6
Principales alianzas estratégicas de grupos mexicanos 1987-1999

Afio Grgpo Empresa 0 Grupo Propdsito
Mexicano Extranjero
. Whirpool Cooperacién conjunta en negocios de linea
1987 Vitro - p . "t
American blanca y articulos de cocina en México.
1990 Bimbo Noel S.A. Inicio de operaciones en Colombia,
mercado originario de Noel.
Femsa vendié a Coca Cola el 30% de su
1993 Femsa Coca Cola Co. d|V|su_)n _de ref_rescos_. La refresquera
anuncia inversiones importantes en la
empresa de origen regiomontana.
Siama Oscar Maver Distribucién en México de los productos
1993 >'9 Y fabricados, comercializados o distribuidos
Alimentos Foods
por Oscar Mayer.
. Fundacion de la refineria Deer Park
1993 Pemex Shell il Refining Limited en Estados Unidos.
1994 Bimbo Sara Lee Facilitar Iq distribucion de la pqnlflcadora
mexicana en Estados Unidos.
1994 Vitro Backus and Adquisicion de Manufa,cturera de Vidrio en
Johnston Peru.
1995 Mabe General Electric Instalacién de planta en Colombia.
1996 | San Luis Corp NHK Spring Co. | Adquisicién en Brasil de Fabrini y Cimebra.
1997 Proeza Tower Automotive Fundacion de planta automotriz.

Fuente: Elaboracién propia con datos de Celso Garrido, El liderazgo de las grandes empresas
industriales mexicanas, México, 1998 y Jorge Basave, Multinacionales mexicanas surgimiento y
evolucioén, México, 2016 ademas de las paginas de internet oficiales de los grupos mexicanos.

Como se comprueba en el caso de Vitro, en un principio las alianzas tuvieron
una postura conservadora con tendencias a la co-inversion, como indica el analisis
presentado anteriormente, e incluso algunas fueron realizadas como mecanismo de
proteccion del mercado nacional, caso de Sigma Alimentos. Sin embargo, con el
transcurso de los afos, los grupos se fortalecieron, tuvieron una insercion completa
al modelo y buscaron asociaciones con propoOsitos mas agresivos por ejemplo,

participar o mejorar la participacion en sus mercados como lo hizo Bimbo o incluso
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realizar inversiones conjuntas pero, a diferencia de la primera parte de la década,
buscan la inversion en un tercer mercado como en el caso de Mabe o San Luis

Corp.

Las alianzas han resultado una estrategia muy recurrida por los grupos
mexicanos y que, como veremos mas adelante, en muchos casos fueron el primer
acercamiento con empresas que posteriormente adquirieron. Para 1998, todos los
grupos trasnacionalizados contaban con algun tipo de alianza estratégica con capital

foraneo.

Por ultimo, es preciso reiterar que las practicas mencionadas no fueron
excluyentes y hay algunas empresas que manejan estrategias mixtas como en el
caso de Visa que como se ha mencionado tuvo importantes co-inversiones en el
territorio nacional pero también mantuvo participacion accionaria en empresas de
Estados Unidos y Sudamérica ademas de operar su division de vidrio para
automoviles como subcontratistas de compafias automotrices establecidas en
México (Castafieda, 2010).

Estas practicas han permitido un mayor conocimiento de las operaciones
internacionales y sistemas de organizacién ademas del acceso a nuevas fuentes de

financiamiento internacional.

Como hemos visto a lo largo del sub capitulo, las exportaciones y la inversion
directa, favorecidas por las alianzas, han sido estrategias que han beneficiado a los
grupos pero también lo hicieron para la economia en general que mantuvo una tasa
de crecimiento promedio del 3.4% durante la década y del 5.2% durante la segunda

parte:
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Grdfico 3.7
Tasa de crecimiento del PIB 1990-2000
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI), Banco
de Informacién Econémica.

Basados en este comportamiento, la IED y las exportaciones ya evidenciaban
su mayor participaciéon en el comportamiento econémico del pais. La IED como
porcentaje del PIB paso del 0.9% en 1993, a 2.7% en el 2000 y a 4.1% en el 2001
de acuerdo a datos publicados por la Secretaria de Economia (2015) mientras que
las exportaciones pasaron de significar el 12.14% del PIB al 26.28% en el afio 2000

segun datos del Banco Mundial.

Por otra parte, hemos mencionado algunas de las fuentes de financiamiento
que utilzaron los grupos las cuales fueron bastas o al menos suficientes para lograr
expandirse, sin embargo, no fue igual para el resto de la economia. En el grafico es
evidente el decrecimiento del PIB en 1995, este corresponde al afio de devaluacion
y crisis bancaria que practicamente interrumpié el financiamiento ofertado por los
mercados financieros y la banca durante los aflos que le siguieron, ademas de
provocar un aumento en la deuda publica derivada del FOBAPROA. Ante un
mercado interno con dinamismo limitado, las exportaciones y la inversion directa

colaboraron al crecimiento en general de la economia del pais.

En el mismo sentido, algunas empresas y grupos con excedentes funcionaron
como fuentes de financiamiento para proveedores y clientes a través de crédito

comercial, posibilitando la produccidén en empresas deficitarias que no contaban con
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acceso a los mercados nacionales e internacionales de capitales asi como el

funcionamiento del ciclo de venta y por tanto, un mejor desempefio del mercado.

Es asi como los grupos econdémicos iniciaron su proceso de expansion hacia
el exterior. Cada una de las estrategias fueron alternativas necesarias para la
expansion de los grupos, como he mencionado, cada una resultd viable
dependiendo de la situacion de la empresa y de su industria asi como de los factores
ya comentados pero en términos generales, la exportacion sirvié para palpar el
mercado, las asociaciones otorgaban el beneficio de participacion directa en
mercados externos y de financiamiento conjunto en inversiones mientras que el
asentamiento y la consolidacién de los grupos mexicanos en mercados extranjeros
se presentO a través de inversion extranjera directa que tuvo desde sus inicios dos

tendencias:
1) El apalancamiento de la expansion

2) Establecimiento en Estados Unidos y en la region sur del continente

americano.

Como vimos en capitulos anteriores, los grupos econdmicos ya contaban con
un control dentro del mercado mexicano, lo que seguia era buscar la
internacionalizacion y es aqui donde radica el aspecto determinante del proceso ya
que, al estar inmersos en una economia globalizada, si no buscaban crecer y
expandirse existian serios riesgos de perder el control del mercado nacional, ser
absorbidos o incluso desaparecer como lo hicieron varias empresas durante el
periodo. En general, todos los grupos que existian en 1985, aunque definidos por
distintos factores, buscaron expandirse y se fortalecieron por lo que la concentracion
de los recursos en éstas entidades y la dependencia de la economia mexicana al

funcionamiento de los grupos aumento.

De acuerdo a un estudio presentado por Rendén (2008), mientras las ventas
de las 500 mayores empresas en comparacion con el PIB significaban el 20.3% en
1988, para 1998 fueron equivalentes al 40.8% del indicador. En el mismo trabajo
evidencia que en 1998 el .2% de los establecimientos comerciales, concentraban al

25.2% del personal ocupado.
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Ahora bien, estableciendo una vision general de las unidades econémicas del

pais de acuerdo a tamafio obtenemos lo siguiente:

Grdfico 3.8
Estratificacion de las empresas y participacion porcentual 1999
|
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80.0% -
60.0% -
40.0% - = -
20.0% - Z
0.0% _
Unidades Personal Remunerac Activos Valor
ocupado iones agregado
# Micro 95.7% 46.7% 15.5% 31.0% 25.7%
™ Pequefia 2.9% 12.3% 15.0% 12.0% 15.0%
® Mediana 1.1% 16.2% 241% 20.0% 21.9%
Grande 0.3% 24.8% 45.4% 37.0% 37.4%

Fuente: Elaboracién propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI),
Censos Econdmicos, Estratificacion de los establecimientos.

Las microempresas son el 95.7% del total de los establecimientos, dan
empleo al 46.7% del personal ocupado, cuentan con el 31% de los activos de la
economia y el 15.5% del total de remuneraciones es pagado a los dependientes de

estas entidades mientras que el valor agregado es tan so6lo 25.7% del total.

En el otro extremo se observa el rubro de grandes empresas, donde se
encuentra nuestro objeto de estudio y cuyas cifras evidencian su tamafio ya que a
pesar de ser solo el .3% de los establecimientos, emplean al 24.8% del personal
ocupado y controlan el 37% del total de activos. De igual forma, se evidencia su
desarrollo, complejidad y nivel de ingresos al observar que el 37.4% del valor
agregado y el 45.4% del total de remuneraciones es controlado por este pequefio

grupo de entidades.
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Es preciso establecer que el fenomeno de concentracion no solo era explicito
en el caso mexicano sino que ya era evidente a nivel mundial. De acuerdo a cifras
de la UNCTAD (2000), en 1998, los activos de las 100 filiales extranjeras no
financieras en el mundo representaban cerca de una octava parte de los activos
totales de todas las filiales extranjeras en el mundo. Ademas las filiales de esta 100
empresas emplean a mas de 6 millones de personas y sus ventas en el extranjero

son cercanas a los 2 billones de délares.

De esta manera, México termina el primer siglo de importante desarrollo
empresarial y la primer década de incorporacibn completa al nuevos sistema

econdmico.
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3.3 Grupos Econdmicos En El Siglo XXI

Tanto para grupos econémicos como para la economia mexicana en general,
los afios transcurridos en el siglo XXl han sido una extension del proceso
consolidado en la década de los 90. La politica econémica no ha sufrido cambios
radicales y sigue enmarcada en una economia abierta, con libre mercado y
desregulacion, basada en una concepcion del mercado como eje central de la
economia. Asimismo el gobierno sigue trabajando en la labor de otorgar un marco
para un crecimiento sustentado en el sector empresarial priorizando la establizacién
de precios, el tipo de cambio y las finanzas publicas asi como la libre circulacion de
capitales a nivel global buscando una adecuada productividad y competitividad que

se supone llevaran al crecimiento.

Grdfico 3.9
Tasa de crecimiento del PIB 2000-2016
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI),

Banco de Informaciéon Econdémica.

En los afios transcurridos del presente siglo, la tasa de crecimiento promedio

ha sido del 2.5%, teniendo su mayor incremento hacia el afilo 2000 motivado por las

expectativas del cambio de partido politico en el poder. Las caidas mas

pronunciadas se presentaron en los afos de la crisis hipotecaria iniciada en Estados
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Unidos, el evento economico mas relevante en lo que va del siglo, la cual tuvo

efectos disimiles entre los principales grupos del pais.

Por un lado, las empresas en el sector de alimentos y bebidas representadas
por grupos como Bimbo, Femsa y Gruma mostraron un comportamiento positivo
mientras que otros como Alfa, cuya importante division de autopartes orillé al grupo
a absorber significativas caidas para el 2009 pero que, en gran parte debido al
rescate del sector automotriz por el gobierno estadounidense, mostré una
recuperacion importante al siguiente afio. Por otra parte, dada la naturaleza del
origen de la crisis, los grupos mas afectados fueron los que operaban en el sector de
la construccién como Vitro, Cemex, Cementos de Chihuahua e Interceramic (Basave
y Gutiérrez, 2012).

La crisis también se reflejo directamente en la inversion extranjera directa y
las exportaciones ya que, aunque fue una crisis global, repercutio originariamente en
Estados Unidos, el cual sigue siendo nuestro principal socio comercial y del cual

depende gran parte de las relaciones comerciales del pais.

Grdfico 3.10
IED por region de origen 1999-2016
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Se aprecia que efectivamente, al llegar completamente los estragos de la
crisis al conjunto de inversores en 2009, la inversidon extranjera directa en México
alcanzo el nivel mas bajo con una disminucién del 28.39% del total impulsada por
una reduccion, medida en dolares, del 38.89% de la proveniente de América del
Norte, regiéon que ha originado el 52.78% de la IED en el pais durante los afios
transcurridos del nuevo siglo. Sin embargo, México, al igual que el resto de América
Latina tuvo una recuperacion inmediata. De acuerdo a datos publicados por la
CEPAL (2011), la region que comprende a América Latina y el Caribe fue la de
mayor crecimiento en flujos de inversion extranjera directa a nivel mundial en 2010
con un 40% respecto al afio anterior. Los paises en desarrollo vieron aumentados
sus flujos de IED en promedio en un 10%, mientras que los paises desarrollados

experimentaron reducciones por tercer afio en este rubro.

Por otra parte, a pesar de mostrarse inestable, la IED ha mantenido una tasa
de crecimiento promedio del 11.29% alcanzando su nivel mas alto en el 2013 dabido
a la que en este afio se presenta el mayor flujo de inversiones provenientes de la
Union Europea y el segundo proveniente de América del Norte. Asimismo, la
inversion directa de 22 768 mdd proveniente de la Union Europea ha representado la
cifra mas alta de inversion por region, en gran parte determinada por la adquisicion
de Grupo Modelo por la cervecera belga Anheuser-Busch. Sin embargo, en una
revision por paises, Estados Unidos resulta ser el pais con mayor inversion directa

en México.

Como vemos, las inversiones directas mas importantes en el pais también se
han dado a través adquisiciones. Durante los primero afios del nuevo siglo,
considerando la importancia del sector, las realizadas en el sector bancario fueron
las mas importantes. Banca Serfin, hasta entonces propiedad de Vitro, fue adquirida
en el afio 2000 por Santander Central Hispano a través del Grupo Financiero
Santander Mexicano por cerca de 40 millones de ddélares después de experimentar
continuos problemas financieros y recibir 12 mil millones de dolares por parte del
gobierno a través del FOBAPROA y posteriormente del IPAB buscando salvar y
sanear a la institucién convirtiendose asi en la instituciéon a la que mas recursos se le
otorgd (Castellanos, 2000 y “Los espafioles se quedaron con Serfin”, 2000).
Asimismo, en 2001 el grupo financiero Banamex- Accival pasa formar parte de
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Citigroup en una transaccion valuada en 12 500 mdd (Hernandez y Ojeda, 2001).
Estas operaciones, sumadas a la adquisicion de Bancomer, hasta entonces
propiedad de Visa, por BBVA en el 2000, da como resultado un control extranjero del
sistema bancario que opera en el pais.

Grdfico 3.11
Comportamiento de las exportaciones 2000-2016
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Fuente: Elaboracién propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI),
Banco de Informacién Econémica.

En las exportaciones, se observa una tendencia creciente y con mayor
estabilidad que en la IED alcanzando una tasa de crecimiento promedio del 4.94% a
lo largo de todo el periodo. De igual manera, se mantiene la clara tendencia hacia
las manufacturas, que abarcan en promedio 83.7% de las exportaciones realizadas
desde el 2000.

La industria manufacturera en México sigue caracterizada por ser el sector
mas importante en la produccién bruta total de la industria en México pero también
por ser un sector sumamente centralizado y representado por empresas que en su
mayoria son grupos multinacionales extranjeros. Del andlisis al censo econémico
realizado en 2013 se obtiene que el 11.6% de las unidades econdémicas en México,
las cuales pertencecen a la industria manufacturera, genera el 48.2% de la

produccion bruta total del pais y esta produccion es generada en un 76.6% de
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establecimientos grandes, es decir, el 36.92% de la produccién bruta total nacional

es generada por 3 548 grandes empresas del sector manufacturero.

Ahora bien, dentro de las ramas del sector manufacturero, la relativa a
autopartes y vehiculos, dependiente de multinacionales extranjeras es la que mas
produccion genera y la que mas activos controla en el sector con un 26 y 18.5%.
Esta rama también es la que tiene una mayor concentracion de estas variables en
las grandes empresas. El 93.4% de la producciéon y el 93.3% de los activos se
encuentran concentrados en grandes empresas. Dado esto y considerando que el
21.25% de las manufacturas exportadas en 2013 pertenecen a equipo de transporte,
podemos establecer que el 25.67% de las manufacturas exportadas durante ese afio
estuvieron en funcion de las automotrices multinacionales, las cuales operan

mediante comercio intrafirma.

En el mismo sentido, de un analisis al listado presentado por la revista
Expansion acerca de las 500 empresas mas importantes del pais se obtiene que, en
2016, las armadoras fueron el sector mas grande y si sumamos el sector relacionado
a autopartes, el cual es dependiente del primero, se obtiene que el 14.1% de las
ventas de las 500 es controlado por las multinacionales automotrices. Entre las 50
multinacionales mas importantes, estdn 17 empresas operando en estos sectores,
de las cuales 7 son estadounidenses sin embargo, 3 de estas se encuentran dentro

de las 6 multinacionales mas importantes en México.

El comportamiento de esta rama de las manufacturas no debe considerarse
como la Unica con estas caracteristicas sino como un sector que evidencia las
caracteristicas generales de las exportaciones realizadas desde México. Prueba de
ello es que el contenido nacional en las exportaciones mexicanas paso de 58.8% en
1993 a 39.1% en 2012 y en el mismo periodo, mientras que la aportacion de las
exportaciones al PIB tuvo un crecimiento promedio anual de 2.3%, las del mercado
interno fueron de Unicamente 0.4 por ciento. Asimismo, como lo muestra Morales
(2013), el 50% de las exportaciones fueron realizadas por solo 45 empresas en el
2013.

Es asi como el aumento en la IED y en las manufacturas, sector propulsor de

las exportaciones, es evidente la mayor importancia que los grupos econdémicos,
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especificamente los extranjeros, han adquirrido en el desempefio econdémico del

pais.

Aunadas a estas empresas existen empresas pertenecientes a grupos
multinacionales operando en México como lideres de sus sectores y de la élite
empresarial en México. Sin considerar a las armadoras, algunas de las consideradas
entre las 50 mas importantes del pais por la revista Expansion de 2017, son:
Walmart de México, GF BBVA Bancomer, GF Banamex, Grupo Techint en México,
Samsung México, GF Santander México, Grupo Modelo, LG Electronics México y
Flextronics Manufacturing México. Como es posible apreciar, entre estas el sector
mas recurrido es el financiero, sin embargo, la empresa extranjera con mas ventas
en el pais se encuentra en comercio (Walmart de México). De igual manera,
sobresale que a pesar de eliminar a las armadoras, las empresas manufactureras

siguen estando presentes entre los sectores mas importantes.

De acuerdo con el Consejo Ejecutivo de Empresas Globales, integrado por 42
de las compafiias extranjeras mas grandes con operaciones en México, éstas
generan mas de 10% del PIB y controlan el 11% de las exportaciones totales al igual

gue 500 mil empleos directos y mas de 1.5 millones indirectos (Ruiz, 2015).

Ahora bien, estas inversiones que en su mayoria dependen de los grandes
grupos, ya evidenciaban una vinculacion con el desarrollo regional a través de una
relacion causa y efecto que margina a los estados con menor desarrollo. Las
grandes inversiones llegan a los estados con mayor desarrollo lo que le facilitaria
sus operaciones debido a factores como mano de obra calificada e infraestructura,
mientras que la IED y la inversion nacional de calidad dejan huellas positivas en sus
lugares de establecimiento como la generacion de empleos directos e indirectos,
aporte cultural y un mayor desarrollo en infraestructura y calificacion de mano de
obra de la region por lo que la brecha de desigualdad entre estados con alta
actividad econ6mica y estados de baja actividad econdémica se mantiene y en
algunos casos es creciente. En el pais es posible obervar esto a través de la
coincidencia que existe entre los estados con mayor aporte al PIB y los estados
huéspedes de las principales empresas extranjeras con operaciones a través de

inversion directa.
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Del afio 2000 al 2016, los estados que mas han recibido inversion extranjera
son Ciudad de México, Estado de México y Nuevo Ledn, estos mismo tres estados
son lo que mas aportan al PIB, por el contrario, Colima y Tlaxcala son los dos
estados con menor aportacion al PIB los cuales también se encuentran dentro de los

tres estados con menor inversion extranjera directa.

Cuadro 3.7
Aportacion al PIB nacional de entidades federativas y afios seleccionados

contidad 1985 1995 | 2000 2005
D.F. 20.96% | 23.05% | 22.21% | 20.37%
Edo. De 11.1% 10.04% | 10.52% | 10.51%
Meéxico
Nuevo Leén 5.97% 6.46% | 6.90% | 7.37%
Colima 0.54% 057% | 0.54% 0.6%
Tlaxcala 0.64% 0.52% | 0.54% | 0.53%

Fuente: Elaboracion propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia
(INEGI), Banco de Informacién Econémica.

Como observamos, la brecha de desigualdad se mantiene, lo que pone de
manifiesto una limitada generacién de oportunidades equitativa a lo largo del
territorio. De esta forma, los grupos a través de sus inversiones influyen de manera
importante en el desarrollo econdmico regional y por tanto, en la distribucion del

ingreso.

Regresando al comportamiento estratégico, los grupos mexicanos también
participaron en las exportaciones mediante las realizadas de manera tradicional, es
decir, a través del envio de productos terminados al exterior, asi como mediante
exportaciones a través del envio de capitales al exterior realizadas principalmente en
la forma de IED, la cual fue muy importante en el desempefio de los grupos

mexicanos durante el periodo.

Los grupos econOmicos mexicanos que aun no habian incursionado
directamente en el comercio global como América Mévil o Cementos Chihuahua,
dan inicio a su expansion internacional. Asimismo, desde inicios del nuevo milenio,

los grupos buscan incursionar a otros continentes, principalmente al europeo como
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en el caso de Gruma, Vitro y Alfa. Posteriormente algunos grupos como Bimbo
realizan IED en Asia ya que paises como China e India experimentaban
crecimientos a tasas atractivas durante los primeros afios de la segunda parte de la

década y de alrededor del 10% en los afios posteriores a la crisis (Cuadro 10).

En un estudio realizado por Basave (2016) se observa que el flujo de IED
mexicana, entre 2005 y 2010, ya esta dirigida en un 15.7% hacia Europa Occidental,
sin embargo la IED mexicana sigue mostrando mayor prioridad a las operaciones en
el continente americano al dirgirse en un 47.3% hacia América Latina y Caribe que
como hemos visto, no fue tan afectada por la crisis en comparacion con otras

regiones y en un 34% hacia América del Norte.

De esta forma, el panorama de la IED mexicana para el 2013, representada

por las 20 multinacionales méas importantes es el siguiente:
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) Cuadro 3.8
Indice de regionalizacion 2013 de las 20 mayores multinacionales mexicanas
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TSR 19 26 2 22 2
Movil
Cemex 32 35 3 9 11 4 5 3
Cllpe 2 3 2 1
México
Femsa 9 9 8 1
Bimbo 18 28 4 15 5 2 2
Mexichem 39 48 3 15 15 12 3
Alfa 17 28 8 5 9 3 3
Gruma 16 17 1 6 3 4 3
Pemex 1 1 1
Arca 1 5
Industrias
ch 3 7 6 1
Cementos
Chihuahua 1 6 6
Xignux 6 6 1 4 1
Elektra 7 8 2 6
ICA 15 38 6 28 4
KUO 5 8 2 1 2
Carso 16 26 1 24 1
Alsea 3 8 8
AHMSA 1 2 2
San Luis > 4 > >
Corp.

Fuente: Elaboracién propia con datos de Jorge Basave, Multinacionales mexicanas surgimiento y
evolucion. México, 2016

América del Norte es la regibn donde mas grupos operan, 17 de los 20 tienen
participacion en la zona y de esas 17, en promedio cada empresa cuenta con el
33.92% de sus subsidiarias en esa region. Sin embargo, América Latina y el Caribe
cuenta con el mayor numero de subsidiarias de los grupos, el 50.64% de las

subsidiarias de los grupos mostrados operan en esa parte del continente.
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En el andlisis de casos particulares sobresale la empresa de grupo Kaluz,
Mexichem, por ser la de presencia en un mayor numero de paises y con la mayor
cantidad de subsidiarias. Cemex es el grupo que mas ha diversificado sus
operaciones respecto a localizacion ya que cuenta con presencia en todas las
regiones. Sin embargo, por motivos de constitucion, Carso y Ameérica Moévil estan
mostradas por separado pero pertenecen al mismo duefio, el cual para el 2013 ya
representa al conjunto de empresas con mayor numero de subsidiarias priorizando

su establecimiento en América Latina y Europa.

En el otro extremo, Cementos Chihuahua opera so6lo en Estados Unidos

donde tiene 6 subsidiarias mientras que AHMSA solo tiene operaciones en Israel.

Las vias que utilizaron los grupos para operar directamente en el exterior
siguieron siendo las adquisiciones y asociaciones. Sin embargo, al igual que en el
periodo anterior, las adquisiciones fueron la via mas recurrida por lo grupos para

establecerse en el exterior.

De una muestra de 14 grupos econdmicos se observa que las adquisiciones
fueron realizadas por el 93% de los grupos, a estas le siguieron la integracion

horizontal y alianzas con el 79% (Rendoén, 2012).

Las adquisiciones fueron favorecidas aun mas por las oportunidades de
compra que dejé la crisis. De 1993 a 1999, capitales mexicanos realizaron 22
adquisiciones anuales en promedio, en los siguientes siete afios 29 y entre 2007 y
2013 adquirierion 41 empresas extranjeras al afio. A pesar de la creciente tendencia,
México dejo de ser el pais de Latinoamérica con mayor cantidad de adquisiciones,
cediendo su lugar a Brasil, el cual ha realizado en promedio 109 adquisiciones
anuales durante el periodo 2000- 2013 (Basave, 2016).

En un andlisis realizado por Basave (2016) donde muestra 73 adquisiciones
realizadas entre 2007 y 2013 por las mayores multinacionales mexicanas resaltan
por ser las mas costosas la de Rinker, adquirrida por Cemex en 2007 por un valor de
14 678 millones de ddlares seguida de las realizadas por América Mévil de Estesa
Holding y KPN con un valor de 4 300 y 4 281 millones de ddlares respectivamente.
Asimismo, se observa que los sectores que han realizado mayor cantidad de

inversion son telecomunicaciones (América Mévil), minerales no metalicos (Cemex,
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Cementos Chihuahua y Vitro), alimentos y bebidas (Bimbo, Femsa, Sigma y Arca),

quimica y petroquimica (Mexichem) y mineria (Grupo México).

De esta forma, para 2011, el sector de telecomunicaciones fue el de mayor
cantidad de activos externos con 50 703 millones de ddlares, seguido de minerales
no metalicos con 32 357 y en tercer lugar bebidas representada por Femsa y Arca

con 14 081 millones de ddlares (Basave y Gutiérrez, 2012).

Igualmente, gran cantidad de grupos incurren en la busqueda de capacidades
tecnoldgicas e innovacion, las cuales adquieren a través de las adquisiciones ya
gue la inversion en innovacion tecnolégica en México era lo suficientemente baja

como para considerar la creaciéon de importantes tecnologias propias’’.

Nemak, empresa de Grupo Alfa, adquirié en 2006 a un grupo de subsidiarias
de la noruega Hydro y en 2012 a la estadounldense J.L. French Automotive Castings
Inc. que disponia de plantas en EU, Espafia y China con la intencion de adquirir alta
tecnologia en fundicion de piezas de aluminio para transmisiones. Alpek, también
propiedad de Grupo Alfa, adquirid en 2011 derechos de propiedad intelectual sobre
la tecnologia IntegRex utilizada en la producciéon de PTA Y PET mediante la compra
en 2011 de las instalaciones productoras que hasta entonces pertenecian a la
estadounidense Eastman Chemical Co. Tremex de Grupo KUO adquirié tecnologia
de punta con la compra de activos de Hoerbinger Driventrain Mechatronics BVBA.
En el mismo sentido, se estima que el 70% de los procesos de produccion utilizados
por Cemex han sido adoptados de adquisiciones previas (Basave, 2016).

Las adquisiciones en paises desarrollados, ademéas de los beneficios
econdémicos inmediatos, representan una importante oportunidad de adquirir
capacidades tecnoldgicas y opciones en innovacion que se traducirian en mayor
eficiencia, a su vez reflejada en una mayor competitividad y mayor rentabilidad, lo

cual pudiera hacerse extensivo al conjunto de empresas del grupo.

Ahora bien, el aumento en adquisiciones se vio beneficado por las

asociaciones realizadas en décadas anteriores ya que durante este periodo

77 En 2003, el gasto en investigacién y desarrollo experimental en México era de aproximadamente 2 300
millones de ddlares de los cuales sélo el 0.8% era efectuado por el sector productivo mientras que los
paises lideres en este rubro gastaban cerca de 72 mil millones de délares. Ademas, de un total de 53,862
patentes otorgadas en México en el periodo 1990-2000 sélo 6% era de mexicanos (Castafeda, 2010).
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terminaron en una completa adquisicion, en gran parte justificadas por la
incertidumbre en la afinidad de intereses entre los socios los cuales pudieran
conducir a discrepancias que, entabladas en un entorno de extenuante competencia,

traerian problemas considerables a la empresa.

Estudios internacionales indican que las alianzas estratégicas se mantienen
aproximadamente durante 7 afios y que el 80% de las inversiones conjuntas

terminan en la venta del negocio a una de las partes (Castafieda, 2010).

Tal es el caso de Grupo Modelo que después de vender en 1993 el 18% de
sus acciones a Anheuser-Busch e incrementar las acciones vendidas al grupo que
ya eran de 50.35% para 1997, pasé a formar parte de InBev al presentarse la
adquisicibn de Anheuser-Busch por la cervecera belga. Hacia 2013 se hizo
aproximadamente del 95% del total de las acciones
liquido el total de la transaccion (Clavijo, 2012 y “Modelo ya es oficialmente de Ab
Inbev”, 2013).

Casos similares pero en los que, a diferencia del anterior, el grupo mexicano
adquirio el control, fueron los de Vitro y Bimbo. Vitro se asocié con Cristaglass en en
Espafia al 40% para después adquirirla en 2001. Después de la asociacion de
Bimbo con Sara Lee en 1994, se consolidé la adquisicion de Sara Lee North

American Fresh Bakeries y Sara Lee Iberia en 2011.

Las alianzas se siguieron llevando a cabo y fueron muy importantes pero se
presentaron en menor cantidad que en los afilos noventa. En una muestra
presentada por Castafieda (2010) se encuentra que mientras en el periodo 1992-
1999 habia en promedio un 18.4% de empresas con capital mixto, para el periodo
2001-2002 esta cifra habia bajado al 6.1%.

Algunas de las alianzas mas importantes practicadas en los ultimos afos son:

152



Cuadro 3.9
Principales alianzas estratégicas de grupos mexicanos desde el afio 2000

Afo Grgpo Empresa 0 Grupo Propdsito
Mexicano Extranjero
Creacion de Dynasol, empresa que
2000 Kuo Repsol mediante otras asociaciones esta presente
en Inglaterra y China, entre otros.
. GAMP Y Gala Fundacion de los canales de tv abierta de la
2005 Televisa . ~
Capital cadena La Sexta en Espafa.
2006 Televisa Univision Creacion de TuTv LLC en Estados Unidos.
2006 ICA Los Portales Adquisicion de San Martin Contratistas
Generales.
2008 Cemex Ready Mix USA Produccion de concreto premezclado
2008 Kuo y Herdez- Hormel Foods Fundacién de Megamex Foods
Del Fuerte
2011 | Kuo (Tremec) Dl i Siliees Inversion conjunta en India
Put. Ltd.
Compra de planta de acido tereftalico en
2001 Alfa (Alpek) DuPont Estados Unidos.
Operacién en comidas preparadas
2001 | Alfa (Sigma) ConAgra Foods congeladas en EUA, Canada, México y
Centroamérica.
Pioneer Natural
Resources y .
2010 | Alfa (Newpek) Reliance Acelerar el desarrollo del negocio del gas
natural en Texas.
Eagleford
Upstream Holding
Jiangsu Gpro Establecimiento de planta y fundacién de
2011 Kuo o .
Group Co.Ltd. compafiia en China.
2011 Alestra SAP Plataforma para el manejo de recursos
empresariales.

Fuente: Jorge Basave, Multinacionales mexicanas surgimiento y evolucién. México, 2016

Araceli Rendén y Andrés Morales, Alianzas y adquisiciones. Estrategias de competitividad de las

grandes empresas de capital privado nacional en México. México, 2016.

Araceli Rend6n y Andrés Morales, Los Grupos Econdmicos De México. Sus Estrategias (2007-

2012). México, 2016.

153




Es posible observar que las nuevas alianzas ya revelan la expansion a
nuevos continentes pero, al igual que la IED y las exportaciones, siguen priorizando

las operaciones en el continente americano.

Ahora bien, el financiamiento de la inversion de los grupos mexicanos sigue
sustentado en el apalancamiento. Durante el siguiente capitulo se presentan
estudios de caso en los que se observa el grado de apalancamiento y el
comportamiento financiero de empresas con mayor detalle. A continuacion
establezco una visién en conjunto de la tendencia y del comportamiento financiero

entre 2004 y 2007 de los grupos mas importantes:
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Cuadro 3.10
Principales razones financieras de los grupos econémicos mexicanos 2004-

2007
8 n 8 =
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= = - 8 £ 8 =5 2 E T E
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2004 0.58 2.08 0.61 1.54 0.154
1al10 2005 0.66 1.8 0.56 1.28 0.184
2006 0.81 2.12 0.55 1.22 0.22
2007 0.82 2.21 0.62 1.61 0.288
2004 0.97 1.27 0.49 0.98 0.154
2005 0.68 1.33 0.65 1.86 0.177

11 al 20
2006 1.07 1.34 0.54 1.15 0.179
2007 1.12 1.25 0.57 1.3 0.167
2004 0.81 0.9 0.58 1.38 0.0587
2005 0.95 1.23 0.46 0.86 0.0989

21 al 30
2006 1.19 1.22 0.57 1.33 0.158
2007 1.41 1.29 0.57 1.32 0.187
2004 0.82 1.17 0.5 1 0.07
2005 0.91 1.31 0.61 1.54 0.103

31al40
2006 0.77 1.15 0.55 1.2 0.118
2007 1.27 1.5 0.55 1.24 0.088
2004 1.45 1.49 0.55 1.22 0.111
2005 0.43 0.77 0.68 2.16 0.164

41 al 50
2006 0.98 0.95 0.55 1.22 0.115
2007 0.64 1.02 0.43 0.75 0.172
2004 0.7 1.18 0.62 1.64 0.022
2005 0.57 1.13 0.6 1.53 0.069

51 al 100
2006 0.98 1.22 0.45 0.83 0.076
2007 0.65 1.06 0.58 1.4 0.087
2004 0.67 1.62 0.59 1.44 0.136
Total 2005 0.68 1.51 0.58 1.36 0.161
2006 0.89 1.62 0.54 1.19 0.19
2007 0.88 1.7 0.6 1.48 0.235

Nota: Los resultados mostrados son un promedio de los indicadores a lo largo de los 4 afios
sefialados por lo que, aunque influyen, no permiten analizar los resultados extraordinarios, sin
embargo, es funcional al propésito de establecer un panorama general.

Fuente: Patricia Del Hierro y German Alarco, Crecimiento y concentracion de los principales grupos
empresariales en México, México, 2010.
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En la tabla se observa una clara tendencia a la contratacion de pasivos, los
cuales han sido mayores al aporte de los socios. A pesar de esto se mantienen en
un nivel aceptable ya que aun muestran capacidad para cubrir sus deudas mediante
los activos, estas razones referentes al apalancamiento tienen un comportamiento
similar en todos los rangos de empresas. En los cocientes de ventas entre activos,
resalta el mejor aprovechamiento de los activos en el segundo y tercer rango
(empresas rankeadas del 11 al 30) probablemente explicado por el objetivo de tener
una rapida respuesta ante aumentos en la demanda que los llevaria a un mayor
acaparamiento. Las dos razones restantes relacionadas a eficiencia en el
aprovechamiento de los recursos y rentabilidad muestran claramente un mejor

comportamiento en los rangos mas altos.

Debido a esto, las empresas mas grandes resultan mas rentables para sus
socios lo que conduce a una generacidon mayor de riqueza y recursos disponibles
para nuevas inversiones’. Asimismo, resultan atractivas para potenciales
acreedores e inversionistas por lo que el financiamiento de la empresa es viable y
permite la continuacién del crecimiento de los grupos. Es asi como se conduce el
flujo circular de los recursos y fundamenta la concentracién de los recursos en pocos

grupos y cuya naturaleza es global.

El ranking “Brandz” elaborado por la consultora Millward Brown acerca de las
empresas mas valiosas del mundo muestra que las 10 empresas con mas valor son
estadounidenses y estas concentran el 37% del valor total de las 100 empresas con
mas valor. Asimimo, el valor de las primeras 10 marcas (3.4 trillones de doélares) es

equivalente al 67% del PIB de todos los paises de América Latina y el Caribe.

En el pais existen pocos grupos destacados en comparacion con los paises
desarrollados y aunado a esto, los 10 primeros grupos del ranking mantienen una
distancia creciente al resto de los grupos. En 2005, los activos de las 10 primeras
empresas equivalian al 60.8% del total de las 100 mayores empresas, para 2006
significaron el 62.9% y en 2007 ya abarcaban el 66.8%. Lo mismo pasa con la

disponibilidad de recursos de terceros, en 2004 las 10 primeras empresas

78 En 2007, el 77.89% de las utilidades netas de las 100 mayores empresas, pertenecian a los 10 primeros
grupos (Del Hierro y Alarco, 2010).
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controlaban el 59.1% de los pasivos de las 100 mayores empresas, en 2005 poseian
el 63.7% y para 2007 abarcaron mas de dos terceras partes del pasivo contratado

por el total de las empresas de la muestra (Del Hierro y Alarco, 2010).7°

Ahora bien, el panorama general de la economia nacional respecto a la

acaparacion de los recursos es el siguiente:

Cuadro 3.11
Estratificacion de las empresas y participacion porcentual en indicadores
seleccionados 2008 y 2013

Produccion Personas

Bruta Total Ocupadas Remuneracion Activos

Unidades

2008 | 2013 | 2008 | 2013 | 2008 : 2013 | 2008 2013 2008 | 2013

Micro 94.7 95.4 8.3 9.8 41.8 39.8 12.3 14.9 24.5 21.3
Pequefia 4.7 3.6 9.0 9.5 15.3 15.1 14.2 13.5 12.9 12.3
Mediana 0.5 0.8 174 16.6 15.9 16.3 7.1 15.2 7.2 16.7
Grande 0.4 0.2 65.3 64.1 27.0 28.8 66.5 56.4 55.3 49.7
100 100 100 100 100 100 100 100 100 100

Fuente: Elaboracion propia con datos de Instituto Nacional de Estadistica y Geografia (INEGI),
Censos Econdmicos, Estratificacion de los establecimientos.

La caracteristica de concentracion presentada en 1999 (Grafico 3.2) no so6lo
continué en la economia nacional hacia 2008 sino que incluso algunos indicadores
mostraron un incremento de la concentracion de los recursos hacia la gran empresa.
Mientras el porcentaje de unidades grandes subié 0.1%, la remuneracion de estas
empresas aumenta 21.1% vy los activos 18.3%. Este incremento se debid

principalmente a disminuciones en la participacion de empresas micro y medianas.

Entre 2008 y 2013, con excepcion de las personas ocupadas, los indicadores
de la gran empresa disminuyeron. El porcentaje de unidades ocupado por las

grandes empresas se redujo a la mitad de lo que era en 2008, sin embargo, las

79 Cabe mencionar que los recursos en mano de obra también son absorbidos en gran medida por los
grupos. En 2008, el 0.19% de las empresas empleaba al 26.88% del personal ocupado en la economia
mexicana. En el mismo sentido, sus ventas equivalian al 71.92% del PIB (Rendén, 2012).
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remuneraciones porcentuales distribuidas en estas entidades sélo lo hizo en 10.1

puntos porcentuales mientras que los activos disminuyeron en 5.6 puntos.

De esta forma, para el 2013, el 0.2% de las unidades econdémicas empleaba
al 28.8% de la poblacion ocupada y distribuia el 56.40% de las remuneraciones de la
economia nacional. Asimismo, a través de la operacion del 49.70% de los activos,
este reducido nivel de empresas, genero el 64.1% de la produccion bruta total de la

economia mexicana.

El acaparamiento de los recursos también implica el mantenimiento de los

mismos grupos en el bloque controlador empresarial:

Cuadro 3.12
Grupos de capital privado nacional mas importantes de México 2005-2015
Ran\R\Aﬁo 2005 2007 2011 2014 2015
1 América América América América América
Movil Movil Movil Movil Movil
2 Telefonosde | ooy FEMSA FEMSA FEMSA
México
3 Cemex FEMSA Alfa Alfa Alfa
4 FEMSA Telefgn_os Bimbo Cemex Cemex
de México
5 Telcel Telcel TeIef(?n_os Bimbo Bimbo
de México
Coca- Cola | Coca- Cola
6 Grupo Carso Alfa Grupo BAL FEMSA FEMSA
Coca- Cola
7 Alfa Grupo BAL FEMSA Grupo BAL = Grupo BAL
FEMSA
8 Grupo BAL I\(/Bléii?:c()) ﬁéiﬁ:% ﬁéiﬁ:% Comercio
(OXXO0)
Grupo Grupo Grupo Grupo
9 México Carso Veelest s Salinas México
FEMSA
10 Bimbo Bimbo Soriana Comercio Kaluz
(Oxx0)

Fuente: Elaboracion propia con informacion de Las 500 empresas mas importantes de México.
Grupo Editorial Expansién. 2006, 2008, 2012 y 2016.

A lo largo de diez afios se observa que seis grupos (América Movil, FEMSA,

Alfa, Bimbo, Grupo BAL y Grupo México), han estado presentes entre las 10

empresas mas importantes y que sélo 15 diferentes empresas han ocupado estos

lugares. Ademas, muchas de las empresas situadas en los primeros lugares
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pertenecen a los mismos propietarios como en el caso de las empresas de Carlos
Slim: Grupo Carso, América Moévil, Teléfonos de México y Telcel; o las empresas
pertenecientes a Fomento Economico Mexicano: Coca- Cola FEMSA y FEMSA
Comercio (OXXO) ademas de la holding. Es asi como 6 de las principales empresas
asociadas a estas corporaciones concentran el 12.38% de las ventas de las 500
empresas mas importantes del pais en 2015. Sumadas a estas empresas, l0s mismo
propietarios controlan otras empresas que, aunque no estan en los primeros lugares,

también se encuentran dentro de las 500 mas importantes.

Asimismo, las 10 mayores empresas concentran el 31.30% de las ventas de
las 500 en el 2015. América Movil por si sola controla el 8.45% de las ventas, el
grupo de capital nacional que le sigue es FEMSA con el 2.26%, dicho margen,
favorecido por un acelerado proceso de expansionismo global que entre sus
ventajas ofrece una diversificacion de ingresos por paises con distintos ciclos
econdémicos, explica el sostenimiento de la empresa de Slim en el primer lugar

durante la década (Cuadro 15).

Como hemos visto, esta tendencia a la concentracion de los recursos en las
principales empresas no es exclusiva del caso mexicano, todas las empresas y
grupos en el mundo se rigen por las mismas directrices de neoliberalismo y
capitalismo con sus respectivas caracteristicas. La tendencia aumenta cuando se

trata de activos en el exterior.

En Brasil tres empresas controlaban el 74% de los activos externos de las
mayores 29 en 2010. En Chile, el 50% de los activos externos de las mayores 20,
estaban concentrados en las primeras 3. En China, para 2008, las primeras cuatro
de 18 empresas, manejaban el 65% de los activos externos del conjunto y las 18
empresas incluidas en la muestra poseian el 90% de la IED china (Basave, 2016).

Es asi como se presenté el desarrollo de los grupos econdémicos en las
tltimas décadas, teniendo como aspecto fundamental su consolidacion en mercados
del exterior, mientras que en el mercado interno mantienen el control adquirido
desde décadas previas. Debido a esto el panorama de las empresas mas globales y
las mas importantes se conforma practicamente de la misma manera, asi lo vamos a
comprobar en el siguiente cuadro, el cual muestra a la fecha, las empresas

mexicanas mas exitosas dentro de este proceso de expansion internacional:
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Cuadro 3.13
Grupos mexicanos consolidados en México y en el exterior, 2017

Ranking Ranking
mexicanas mexicanas indice d No. Ingresos en Empleados en
mas mas Empresa o neice ge paises | extranjero 2015 | extranjero 2015
. a globalidad Sector
importantes globales Grupo 20172 donde
opera
2015 | 2016 | 2016 | 2017 s At(’;’l')”;)"s % | Absolutos | %
1 1 1 1 Aag:"i‘l:a 94.9 Te'ecc’”;]“enc'“cjsc'ones Y 25 58831400 66% 107,029  55%
4 5 2 2 Cemex 35.8 Ceme”t\j’i' dcr?c:am'ca Y 50  181,130.00 80% @ 32,067  74%
3 3 4 3 Alfa 33 Holding 26 170,125.00 | 66% 51,000 70%
5 4 3 4 Bimbo 30.8 Bienes de consumo 22 142,891.00 : 65% 76,000 60%
2 2 6 5 FEMSA 20.3 Bienes de consumo 12 92,780.00 : 30% 58,516 24%
10 17 5 6 Mexichem 19.2 Quimica y petroquimica 45 70,315.00 @ 78% 7,200 40%
6 7 7 7 c:;cEa:\-ngzla 15 Bienes de consumo 10 73,651.00 48% 33,526  40%
Sigma .
15 14 10 8 Alimentos 13.4 Bienes de consumo 18 53,653.00 : 57% 28,000 70%
24 25 8 9 Nemak 12.8 Automotriz y autopartes 15 62,384.00 | 88% 16,200 75%
9 8 9 10 ISL‘)‘(':’C‘L 11.3 Mineria, petréleoygas =~ 6  71,037.60 55% 7,067  23%
25 26 11 11 Gruma 10.6 Bienes de consumo 19 42,588.40 @ 73% 11,868 62%

1 Basados en el ranking publicado por Expansién acerca de las empresas mas importantes de México, considero 1) Sélo las empresas
privadas que tienen a México como pais de origen y 2) Las posiciones para 2015. Esto con la intencién de homologar la muestra ya que el
ranking de las mexicanas mas globales y el indice de globalidad 2017 publicado por Expansion fue elaborado considerando cifras del
desemperio de los grupos durante el 2015.

2 El indicador pondera y establece la jerarquizacion de acuerdo a 3 aspectos: 1) ingresos en el extranjero, con un peso de 80% 2) no. de
paises donde tienen plantas u oficinas, 10% y 3) no. de empleados en el extranjero, 10%.

Fuente: Elaboracion propia con informacion de 1) Las 500 empresas mas importantes de México. Grupo Editorial Expansion, 2016 y 2017
y: 2) Cien mexicanas globales. Grupo Editorial Expansién, 2017.
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La empresa de comunicaciones América Movil, lidera el ranking debido a que
es la que mas ventas realiza en el extranjero, es decir, es la empresa que mayor
flujo internacional contempla en sus operaciones, el cual es similar a la suma de los
flujos de los ultimos 8 grupos mostrados. También es la empresa mas generadora

de empleos fuera del pais.

Por otra parte, los porcentajes nos muestran la importancia que tienen las
operaciones en el exterior para cada grupo. En este sentido, resalta ampliamente el
caso de Cemex ya que el 80% de sus ingresos provienen del exterior y el 74% de la

gente empleada por el grupo, es contratada fuera de México.

Por cuestiones de constitucion y practicidad, algunos grupos estan
segmentados en el ranking, sin embargo, es notorio el desempefio en el exterior de
Grupo Alfa que cuenta con Sigma Alimentos y Nemak, ademas de la holding, en los
primero lugares del ranking asi como de FEMSA que, ademas de la tenedora cuenta

con Coca- Cola FEMSA y Gruma en los primeros lugares.

Asimismo, el cuadro indica una estrecha vinculacion entre las méas globales y
las mas importantes en el sector empresarial nacional. De las 11 empresas
mexicanas mas globales, 7 se encuentran en las primeras 10 mas importantes®? y el
resto estan incluidas dentro de las 26 mas importantes. Como hemos explicado,
cada empresa determina la amplitud de su proceso de expansion internacional por
varios factores, sin embargo, el dato evidencia la importancia que tiene la
internacionalizacion al propdsito de mantenerse como lideres en el sector

empresarial.

Igualmente se observa que mientras los grupos extranjeros enfocaron sus
operaciones en el sector de manufacturas, especificamente las relacionadas a la
industria automotriz que como hemos visto, se caracteriza por el uso de tecnologias
mas avanzadas asi como por tener como destino de la produccién el exterior, los
grupos nacionales operan en sectores tradicionales y mas enofocados en los bienes
de consumo y con mayor porcentaje de ingresos provenientes del mercado

mexicano, en comparacion con las multinacionales extranjeras.

52 Las tres restantes consideradas dentro de las 10 mas importantes son BAL, Soriana y FEMSA Comercio
(Oxx0). Oxxo se encuentra en la posicién 29 de las mas globales después de ocupar el puesto 95 un afio
antes lo que muestra su desarrollo estratégico de expansion hacia el exterior.

161



En cuanto a los destinos recurridos por los grupos, en el ranking presentado
por Expansion se observa que Estados Unidos ocupa el primer puesto con la
presencia de 78 empresas de capital privado nacional, seguido de Colombia y
Guatemala con 36 mientras que Brasil ocupa el tercer puesto con 35. Fuera del
continente, Espafia es el pais con presencia de un mayor numero de grupos

mexicanos (22).

162



<& A modo de conclusién

El proceso de apertura en México puede observarse como un fenbmeno de
doble direccionalidad ya que al mismo tiempo en que el impacto de las empresas
transnacionales en el pais crece, un numero notable de empresas de capital

nacional consiguen su internacionalizacion.

La adopcion del modelo vigente fue aprovechada por la mayoria de los grupos
de capital nacional que, aunque hubieron casos de absorciones o desapariciones, se
mantuvieron en el mercado pero, a diferencia de periodos anteriores, ya no solo
mantuvieron un control dentro del territorio nacional sino que se convirtieron en
entidades globales plenamente inmiscuidas en procesos internacionales de
produccion, lo cual es una condicién para seguir sobreviviendo en posiciones

centrales dado el modelo actual.

Las privatizaciones permitieron a los grandes grupos de capital nacional
reforzarse para posteriormente entrar de lleno a participar exitosamente en la
economia global a través de exportaciones, inversion extranjera directa y alianzas,
las cuales les permitieron convertirse en lideres globales de su industria. La parte
hegemonica empresarial se mantuvo con pocas variaciones pero con la importante
incorporacion de Carlos Slim, cuyo conjunto de empresas es liderado por América

Movil, actualmente la empresa mas importante en el pais.

Este proceso marcé un punto de partida en la adopcion de las politicas
neoliberales y por tanto, en el desempefio de la economia mexicana. Por un lado, de
no haber instrumentados ese proceso de privatizaciones, el gobierno habria tenido la
oportunidad de dirigir los beneficios del manejo de las empresas privatizadas hacia
la busqueda de un mayor beneficio social mediante una mejor distribucién del
ingreso o aplicacion de las utilidades en inversion social, obras publicas, entre otras,
sin embargo, habra que considerar que: 1) El Estado habria mostrado ineficiencia en
el manejo de las empresas lo cual es reflejado en su perfil financiero. 2) Las
condiciones del nuevo modelo eran inflexibles respecto al adelgazamiento del
Estado. 3) Estas mismas condiciones de apertura obligaban a los grupos
econdémicos mexicanos a fortalecerse ya que, en caso contrario, pudieron dejar de

existir o ser absorbidos por los competidores internacionales lo que reduciria aun
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mas el sector empresarial mexicano. De esta forma considero que, el gobierno si
pudo justificar las privatizaciones con la basqueda de una mejora en la eficiencia,
productividad y, aunque no fue un motivo expreso, por el mantenimiento del sector
empresarial nacional. Por otra parte, es un hecho que las privatizaciones
beneficiaron en mayor medida al sector empresarial que al resto de la poblacion ya
que los beneficios del proceso en el conjunto de la poblacion podia verse casi de
manera exclusiva en la generacion de empleos, mismos que han de ser controlados,
al igual que las ventas y las utilidades de gran parte de la actividad econémica, por

el reducido sector hegemédnico empresarial.

Asimismo, los grupos extranjeros tuvieron mayores posibilidades de instalarse
en el pais cobrando mayor importancia en la economia nacional. Como vimos, los
nuevos pilares en los que se sostuvo el crecimiento fue sustentado por la IED y las
exportaciones, ambas variables fueron controladas en gran medida por capitales

extranjeros e incrementaron su participacion en el producto interno bruto del pais.

Dentro de las inversiones extranjeras, el sector automotriz, representando por
las armadoras, es el mas importante y uno de los sectores mas importantes de la
economia nacional. Para el sector, y para el conjunto del sector manufacturero, las
operaciones en México no significan precisamente el eslabédn mas importante de la
cadena de produccién o de mayor valor agregado por lo que los ingresos otorgado a
la poblacién no son los mas altos. De esta forma, es preciso establecer que la
lejania con los eslabones mas altos de la cadena de produccién mundial implica una
relativa baja atraccion de los flujos econdmicos globales, lo que también complica el

alcance de los ingresos a los estratos de la poblacion mas pobres.

Por otra parte, la retdrica en la politica econdmica estaba direccionada a
distanciar al gobierno de la participacion directa en la actividad econémica lo cual se
consiguio, dejando asi el funcionar econémico a los capitales privados, sin embargo,
aunque pudieran garantizar el desarrollo alrededor de estos no garantizan ni la
distribucion de flujos econémicos ni mucho menos el bienestar econémico del

conjunto de la poblacién

Asimismo, el periodo ya resulta tardio en cuanto a alguna intencién relativa al
establecimiento o fortalecimiento de empresas con potencial y su paso a convertirse

en empresas lideres del mercado. El acaparamiento del mercado por el hegemonico
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sector empresarial asi como la alta exigencia financiera y de produccion,
caracteristica de esta etapa de globalizacion, significaron importantes barreras a la
consolidacion de nuevas empresas, al menos en los sectores tradicionales. La
alternativa es la creacién de productos o procesos innovadores, sin embargo, la
tecnologia e innovacion sélo han sido adquiridas por algunos grupos y, considerando
que dficilmente los recursos necesarios para su desarrollo estan al alcance de la
pequefia y mediana empresa, esta estrategia de crecimiento no se ha llevado a cabo

de manera importante.

Es asi como los grupos econdmicos fueron parte fundamental en la
integracion al nuevo sistema econémico y son parte central en el desempefio de la

economia mexicana.
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CASOS DE ESTUDIO

4.1 GRUPO BIMBO S.A.B. DE C.V.

Grupo Bimbo es actualmente la panificadora mas grande del mundo con
ventas por $13, 818 millones de dodlares, presencia en 22 paises donde emplean a
mas de 127, 000 colaboradores. Cuentan con mas de 52, 000 rutas de distribucion

dirigidas a 2.5 millones de puntos de venta donde comercializan mas de 100 marcas.

El propésito del capitulo es analizar como lleg6 esta empresa mexicana a esa
posicion privilegiada asi como el panorama de la actualidad del Grupo para esto
divido el capitulo en dos partes. Durante la primera parte hago un recorrido en el
desemperio de la empresa desde su fundacién hasta los ultimos afios, divididos a su
vez en tres apartados: Fundacion y consolidacién en el mercado interno; proceso de
Internacionalizacion y la actualidad del Grupo. Todo esto, buscando conocer, desde
una perspectiva delimitada en los objetivos del proyecto, las acciones que han hecho
del Grupo una entidad simbolo del sistema econdmico mexicano. En la segunda
parte presento un andlisis financiero del emblematico Grupo con especial énfasis en
el reflejo de los efectos del proceso de internacionalizacion sobre los principales

indicadores para después realizar un analisis basado en razones financieras.
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4.1.1 Desarrollo histérico

<& Fundacién y consolidacién en el mercado interno

Grupo Bimbo tiene sus inicios en el afio de 1945 en la Ciudad de México, la
empresa fue una mas de las miles fundadas en ese periodo de creacion de
empresas incentivado por el mercado protegido y por la sustentabilidad que ofrecia

el Estado mediante sus instituciones20,

Sus fundadores: Lorenzo Servitje, Roberto Servitje, Jaime Jorba, Jaime
Sendra, José T. Mata y Alfonso Velasco, se asociaron para formar una nueva
empresa dedicada a la produccion industrial de pan con enfoque en el pan de caja.
Como Lorenzo Servitje lo describe, todo surgié al detectar las oportunidades que
pudieran generar una demanda insatisfecha y un potencial mejoramiento del
producto, principalmente en cuanto a envolturas, esto aunado a la experiencia y

conocimiento del mercado adquirido por él y por sus socios'??.

120 En un estudio realizado por Cordero y Santin acerca de 639 empresas de diverso tamafio y de capital
nacional, se indica que el 68.07% fueron fundadas entre 1941 y 1960 (Cordero, 1983). Otro estudio
realizado por los mismos autores arroja que de las 168 empresas mas grandes del estudio, el 61.3% se
habia fundado entre 1941 y 1965 (Cordero y Santin, 1977).

Estas inversiones fueron fomentadas por el establecimiento de acciones que mostraban las nuevas
prioridades de politica econémica, por ejemplo, el establecimiento de la “Ley de Industrias Nuevas y
Necesarias” que otorgaba exenciones fiscales hasta por 10 afios, ya fuera por impuestos a la importacion,
renta, utilidades, timbre, etc. o la modificacion de la “Regla XIV de la Tarifa General de Importaciones”,
mediante la cual se desgravaron las importaciones de maquinaria necesaria para el desarrollo industrial
del pais, ademds de modificaciones y negociaciones en el sector financiero como fueron la “Ley Bancaria”
y renegociaciones de dafios a extranjeros causados durante la Revoluciéon para de esta forma, tener
nuevamente acceso a crédito externo (Shulgovski, 1980; Barcelata, 2012 y Romero, 2012).

121 Lorenzo Servitje trabajé en la pasteleria “El Molino”, empresa propiedad de Juan Servitje, padre de
Lorenzo y Roberto, y de la cual el primero se hizo cargo desde los 18 afios. Hacia 1941, la pasteleria ya era
la mas grande y moderna de la Ciudad de México. Respecto a los socios, resalta el trabajo de Alfonso
Velasco, hasta entonces director de Pan Ideal, empresa distribuidora de pan de caja. Velasco fue el
encargado de la instalacién de la caldera, hornos y maquinaria necesarios para la puesta en marcha de la
produccion, ademas de efectuar novedosas innovaciones para mejorar dicho proceso e incluso ser el
creador de algunos pastelillos. José T. Mata fue clave en comercio exterior, Jaime Sendra se encargé de
recursos humanos, Jaime Jorba fue Gerente de Ventas y Roberto Servitje fue supervisor de ventas y
encargado de crear un Departamento de Ventas. Importante resaltar que siguieron adquirieron
conocimiento de la industria mediante visitas a empresas de EU que ya fabricaban pan de caja y a fabricas
de maquinaria.

169



Dado esto, los jovenes emprendedores decidieron comenzar la produccion del
pan de caja con una inversion inicial de 1 millon de pesos de los cuales 400 000
eran propios y el resto era crédito contratado. La primera fabrica fue establecida en
un terreno de 10 000 metros, adquirido al suegro de Lorenzo, con tan solo 35
trabajadores. Prestando especial atencién en la distribucion, comenzaron a operar
con 10 camiones que desde un inicio fueron pintados con su logotipo y el osito que
los caracteriza lo que demostraba un interés no solo del producto, sino de la marca
Yy, quiz& sin saberlo, de la mercadotecnia que seria especialmente significativa en el
desarrollo de la empresal??> Al siguiente afio tuvieron 23 y de inmediato,

comercializaron hacia el al interior de la Republica mediante ferrocarril (Clio, 2017).

La panificadora adoptd una estrategia de crecimiento en la que su objetivo era
dominar el mercado nacional por lo que extendié su red de empresas a lo largo de la
Republica. Este desarrollo fue favorecido por la ausencia de competencia y por la
rapida urbanizacion que trajo consigo cambios en los habitos de consumo ya que la
empresa estaba en posicion para complementar la dieta tradicional basada en maiz
con productos de harina de trigo (Moreno, 2010).

Bimbo baso su estrategia de produccion y acaparamiento en:

= Integracion vertical. En 1983 creo la fabrica Maquinal para elaborar la
magquinaria de sus empresas y venderla a otras empresas nacionales,
sin que sea su prioridad principal. En 1985 nacio Interrefacciones S.A.
de C.V para proveer de refacciones a los vehiculos y a la maquinaria
de la empresa. También se incorporaron algunas empresas dedicadas
al transporte de los productos, con la intencién de lograr una mayor

eficiencia en la distribucion. (Rendon, 1997).

= Diversificacion en areas de especializacion. Su diversificacion se

presentdé en areas que tienen mucha semejanza o relacién con la

122 La empresa tiene ese nombre luego de que se encontrara en una lista de propuestas elaborada por los
fundadores, marcado con un circulo entre varios otros, como 'Pan Rex', 'Pan NSE' (siglas de Nutritivo,
Sabroso 'y Econdémico), 'Boni’, 'Sabrosoy’, 'Pan Lirio’, 'Pan Nieve' y 'Pan Azteca'.
Tiempo después, sabrian que en italiano coloquial a los nifios chiquitos (bambinos) se les dice 'bimbo’,
que en hingaro la palabra significa capullo, y curiosamente en China el fonema para designar al pan suena
muy parecido a 'Bimbo'. La imagen de Bimbo que nacid a la par de la empresa result6 del dibujo del osito
que llegé al socio fundador de la empresa Jaime Jorba en una tarjeta de navidad, y al que Anita Mata,
esposa de Jaime Sendra le puso el gorro, el delantal y el pan abajo del brazo. (“La historia de Bimbo a
través de sus marcas”, 2017).
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misma rama que la de la empresa principal, todas sus nuevas lineas de
produccion como las referentes a Marinela y adquisiciones como

Barcel, se encuentran en la rama de alimentos (Rendén, 1997).

Debido a su répido crecimiento y acaparamiento del mercado, Bimbo ya
cotizaba en la Bolsa Mexicana de Valores y contaba con la planta panificadora mas
grande de América Latina, 12 fabricas y 15 000 colaboradores ademas de una gama

de productos, mucho mas amplia que en sus inicios.

& Proceso de Internacionalizacion

Ya con la empresa firmemente establecida, lo cual significaba formas de
produccion probadas y eficaces, pero dentro de un mercado interno con problemas y
acaparado, ya no era posible el acrecentamiento de un margen de ganancias para la
empresa que ademas permitiera la modernizacion. Ante esto, Bimbo decide
comenzar a buscar nuevos mercados en el exterior, proceso que resultd necesario

ante las nuevas reglas de la globalizacién y la competencia intrinseca al modelo.

En 1984, Bimbo comienza su expansion exportando a Estados Unidos de
Ameérica. La exportacion resulta un buen medidor del mercado en un inicio, ademas
de una buena fuente que permitia diversificar ingresos provenientes de mercados
con diferente ciclo econdémico y el blindaje cambiario que representa. Posteriormente
es posible pensar en la produccion dentro los nuevos mercados objetivos, para la
empresa resultaba viable en cuanto a apalancamiento!??® y ofrecia ventajas, ademas
de las ya mencionadas, en costos de producciéon y calidad, considerando que se
trataba de productos perecederos y, la cercania de la materia prima a la fabrica y
luego a los puntos de venta, resulté una ventaja que no podia pasar desapercibida,
aunado a estas, el blindaje cambiario, el conocimiento cultural, de preferencias del
cliente y de los competidores, resultaron determinantes. Cabe mencionar que las
primeras inversiones de la empresa se vieron claramente favorecidas por la

identificacion cultural.

123 pDe acuerdo a Basave (2016), Bimbo tenfa una razén de endeudamiento de 0.220 lo que significa que a
pesar de los compromisos financieros adquiridos, era posible seguir solventando deuda y por tanto, seguir
invirtiendo.
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Es asi como en 1989 da inicio la construccion de la primera planta de la
empresa fuera de México: Bimbo Centroamérica, cimentada en Guatemala. No sin
antes consolidarse como Grupo Industrial Bimbo en 1986. En 1991 el grupo tendria
su primer IED en Sudamérica con la apertura de Bimbo Argentina y el corporativo

para la Regidn de Latinoamérica.

Entre 1992 y 1994 su indicador de exportaciones sumado con Inversion
Extranjera Directa tuvo un incremento promedio de 174.5% anual (Basave, 2016).
Entre 1990 y 1994, los volimenes de exportacidén crecieron a una tasa promedio
anual del 69.73%. Sin embargo, hasta entonces, solo ocupaban el 1% de las ventas

netas del Grupo (Girén y Correa, 1998).

Sobre la inversion en el exterior, es posible afirmar que ya comenzaba a ser
relevante y la rentabilidad era indiscutible. Basave (2000) nos muestra que de 1990
a 1994 el indice de ventas externas/ activos de totales fue de 0.33, 0.38, 0.91, 0.60 y
0.83, respectivamente, lo que evidencia que la injerencia de cada peso invertido en
activos sobre las ventas externas es generalmente creciente y confirma el tipo de

inversiones del Grupo.

A partir de 1994, la estrategia de expansion internacional fue aun mas
agresiva pero con un nuevo enfoque, la nueva estrategia estaba fundamentada en
priorizar la region norte del continente y resultaba viable por la reciente entrada en
vigor del Tratado de Libre Comercio de América del Norte. Fue en este afio cuando
la empresa se asocié con las estadounidenses Sara Lee y Mrs. Baird Backeries
(Basave, 2016). Estas alianzas le permitieron participar directamente en el mercado
que hoy en dia representa la 2da fuente de ingresos de la empresa'?4. Algunas de
estas operaciones iniciaron como alianzas y terminaron en compra como veremos

mas adelante.

Hacia 1997, con la llegada de Daniel Servitie a la Direccion del Grupo,
comienzan nuevas practicas relacionadas con la participacion en empresas

extranjeras. El perfil de la empresa, en resumen a 1996, era el siguiente:

124 Cabe mencionar que aunque las operaciones exitosas son las mas conocidas, no todas las operaciones
lo han sido. En 1994, Bimbo adquirio la tortilleria La Hacienda en California y, en palabras de Servitje "No
pudimos integrarla bien. El mercado se movia muy rapido, nos tardamos y quebro la empresa” (Torres y
Moctezuma, 2011).

172



= [ngresos netos: 15, 101, 761, 000 pesos
- 83.8% provenian del mercado nacional
- 12.2% provenian de mercados externos
= Activos Totales: 11, 956, 971, 000 pesos
- Activos no circulantes: 363, 695, 000 pesos
= Pasivos Totales: 4, 050, 379, 000 pesos
- Créditos bancarios a corto plazo: 906, 553, 000

- Créditos bancarios a largo plazo: 1, 649, 330, 000

= Numero de colaboradores: 49 778
= Paises con presencia del Grupo: 9

- Estados Unidos, Argentina, Costa Rica, Chile, Colombia, El

Salvador, Guatemala, Per( y Venezuela 2%,

Tan s6lo un afio después de su llegada a la Direccion del Grupo, Bimbo
busco instalarse de lleno en Estados Unidos de América mediante la adquisicion de
Mr. Baird’s y, por primera vez, tuvo acceso a otro continente a través del

establecimiento de Park Lane Confectionery en Alemania (Grupo Bimbo, 2003).

Las adquisiciones no fueron su Unica via de acceso a nuevos mercados,
también fue considerable el establecimiento de alianzas estratégicas. Resaltan las
realizada con Dayhoff en Estados Unidos a traves de una participacion del 50% y
con McDonald’s en el que se acuerda ser el distribuidor de toda la bolleria para esta
cadena en
restaurantes de Venezuela, Colombia y Peru, fortaleciendo el acuerdo que ya tenian
respecto a las operaciones en restaurantes mexicanos de la cadena desde 1985.
Por otro lado, la empresa también buscé deshacerse de ciertas empresas con el fin
de enfocarse en sus productos principales, resalta la venta de Pastas Cora a Grupo
La Moderna (Grupo Bimbo, 2003).

125 La fuente de los datos presentados es: UNAM IIEC, Acervo de Variables Financieras y Jorge Basave,
Multinacionales mexicanas surgimiento y evolucién. México, 2016.
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En 2001 adquiere dos empresas en Brasil y en 2002 se hace de Oroweat en
Estados Unidos. De esta forma, Bimbo ya era la marca mas valiosa de México con

un valor de 648 millones de délares (Interbrand, 2002).

La tendencia expansionista siguié en la misma linea y en 2006 incursiond en
el mercado asiatico a través de la adquisicion de Beijing Panrico Food Processing
Center!?®, Sin embargo, la adquisicion mas representativa del periodo y una de las
mas importantes en la historia de la empresa llegd con la adquisicion de la empresa
norteamericana George Weston Foods Inc en enero del 2009 por un monto de 2 400
millones de dodlares. Como vemos, la adquisicion se presentd en plena crisis
econdémica y, considerando que la adquisicion fue financiada casi completamente

con deuda'?’, generé mucha incertidumbre.

Sin embargo, al igual que para otras grandes empresas del sector alimentario,
se presentan indicadores positivos y, especificamente en el caso de la panificadora,

indicadores claves en su desarrollo:

= En 2009, tuvo aumentos del 41 y 115% en ingresos y ventas externas
respecto al 2008.

= Se convirti6 en la panificadora mas importante y en el mayor
empleador mexicano en Estados Unidos de América.

= En 2009, las ventas extranjeras superaron a las ventas nacionales2s,

Desde entonces, las adquisiciones del Grupo en el mundo continuarian sobre
el mismo perfil: empresas que cuentan con marcas lideres y fuerte presencia en sus
mercados, lo que les permitiria aprovechar los canales de distribucion ya
desarrollados ademéas de la certeza en inversion, experiencia y participacion en

utilidades, entre otras.

El 2011 fue un afio bastante significativo para la empresa debido a las

adquisiciones de Sara Lee North American Fresh Bakeries por 749 millones de

126 Empresa subsidiaria de la, hasta entonces, empresa espafiola Panrico que luego pasaria a ser
absorbida por Bimbo en 2006.

127 Obtuvo una deuda de 2 300 millones de délares con Bank of America, BBVA, Banamex/Citigroup,
HSBC, ING y Santander (Grupo Bimbo, 2008b).

128 1,35 afirmaciones estin basadas en informacién recopilada de UNAM IIEC, Acervo de Variables
Financieras.
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dolares, Sara Lee Iberia por 411 millones de ddlares y Fargo en Argentina por 159
millones de délares (Basave y Gutiérrez-Haces, 2012). Con estas adquisiciones, sus
ventas generales registraron un crecimiento del 14%, las realizadas en América
Latina incrementaron 30.7%. Bimbo se convirti6 en la panificadora més valiosa del

mundo y:

= Ocupo el lugar 6 en las empresas de capital privado nacional en
México, cuando en 2007 era la treceava y en 1992 ni siquiera figuraba

en las primeras 2029,

= En 2012, ocupo el lugar 12 de las mayores empresas translatinas por
ventas totales (CEPAL, 2014).

= EI 51% de sus activos se encontraban en el extranjero al igual que el
40% de sus empleados (CEPAL, 2014).

Ahora bien, hacia 2014 tuvo nuevamente inconvenientes crediticios por la
adquisicién de Canada Bread Company en 1 665 millones de délares por lo que la
calificadora crediticia Moody’s cambia la calificacion crediticia a negativa debido a un
incremento en apalancamiento a corto plazo (“Moody’s baja perspectiva a Bimbo”,
2014).

Como es posible apreciar durante el capitulo, el desarrollo de la empresa ha
sido bastante complejo en cuanto a estrategias y canales de accién que la empresa
ha tomado para consolidar su posicion en el mercado. En un esfuerzo por resumir en
estrategias y acciones el desempefio de la empresa mediante etapas, establezco

algunas identificadas y que han sido evidenciadas durante el capitulo:

129 Las afirmaciones estan basadas en informacién recopilada de Araceli Rendén y Andrés Alquicira, Los
Grupos Econémicos De México. Sus Estrategias (2007-2012), México, 2012.
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Cuadro 4.1.1
Grupo Bimbo: Estrategias sobresalientes

1) Fundacién y consolidaciéon en México 2) Internacionalizacion

Integracion vertical Diversificacion de mercados
Diversificacion en dreas de
especializacion
Captacion de recursos bursatiles Adquisiciones
Apalancamiento en inversiones Apalancamiento en inversiones

Asociaciones

<& El presente de Bimbo

Grupo Bimbo es el productor mas grande del mundo de bienes de

panificacién y pan dulce, y es el segundo participante mas grande en las categorias

de botanas salada y golosinas (“Moody’s le pone sabor a las calificaciones de

Bimbo”, 2016).

El grupo emplea a un numero mayor a 127 000 colaboradores y cuenta con

mas de 100 marcas representadas en cerca de 10 000 productos los cuales son
distribuidos aproximadamente mediante 52 000 rutas de distribucion dirigidas a 2.5

millones de puntos de venta.

Respecto a esto, es preciso establecer que la distribucion ha resultado un

punto clave que ha sido desarrollado a lo largo de la historia de la empresa, al grado

que para Servitje:

“Hoy Bimbo no solamente es una empresa industrial productora de
alimentos sino es una empresa de distribucion” (Clio, 2017)

Actualmente Bimbo opera en 3 continentes a través de 22 paises: Argentina,

Brasil, Canada, Chile, China, Colombia, Costa Rica, Ecuador, El Salvador, Espafia,
Estados Unidos, Guatemala, Honduras, México, Nicaragua, Panama, Paraguay,
Peru, Portugal, Reino Unido, Uruguay y Venezuela. En estos paises, Bimbo atiende
aproximadamente a 1.3 millones de clientes (“El plan de Daniel Servitje”, 2014).
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Asimismo, la panificadora cuenta con 163 plantas distribuidas de la siguiente
manera:

Cuadro 4.1.2
Grupo Bimbo: Localizacion de plantas en el mundo
Pais o region No. de plantas
Norteamérica 86
México 37
Centro y Sudamérica 30
Europa 9
Asia 1

Fuente: Elaboracion propia con base en Grupo Bimbo, Informe anual, 2015.

En lo referente a innovacion, cuentan con 6 Centros de Innovacion y
Nutricion: 2 en Estados Unidos y 1 en México, Canada, Espafia y Brasil.
Recientemente la revista Forbes la acaba de ubicar en el lugar 83 de las 100
empresas mas innovadoras del mundo.

En el presente afio, Millward Brown (2017) presenté su ranking Brandz
referente a las marcas mas valiosas de América Latina en el cual se encuentran 2
marcas del Grupo: Bimbo (Lugar 11 con valor de 990 millones de doélares) y Marinela
(Lugar 34 con valor de 1 044 millones de ddlares). Respecto a las marcas
mexicanas mas valiosas, 3 del Grupo se encuentran dentro de las 30 mas valiosas:
Bimbo (Lugar 7) Marinela (Lugar 15) y Tia Rosa (Lugar 28, 462 millones de

dolares).
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4.1.2 Andlisis Financiero

& Principales indicadores: Ventas, Activos y Pasivos.

En esta seccion pretendo analizar el comportamiento de estos tres
indicadores los cuales ofrecen un panorama general acerca del comportamiento del
Grupo asi como de su estrategia de expansion. Asimismo, es preciso mencionar que

todos los valores han sido convertidos a precios constantes tomando el 2008 como

ano base.
Grdfico 4.1.1
Grupo Bimbo: Tasa de crecimiento en ventas 1991-2015
Afio base= 2008
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Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones Econdmicas, Acervo
de Variables Financieras.

El promedio de crecimiento de ventas de Grupo Bimbo desde el afio 2000 ha
sido de 8.5%, sin embargo se distinguen dos periodos con comportamiento distinto.
De 2000 a 2008, las ventas mantuvieron una tasa de crecimiento promedio de 6%
con una desviacion estandar de 0.04, durante la segunda parte del grafico se
observa una significativa volatilidad evidenciada por la presencia de los dos
crecimientos mas altos y los dos méas bajos lo cual se refleja en una desviaciéon
estandar de .15. Sin embargo, las altas tasas de crecimiento permitieron al Grupo

mantenerse en niveles absolutos mas altos que los presentados hasta 2008:
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Grdfico 4.1.2
Grupo Bimbo: Crecimiento en ventas 1991-2015
Afio base= 2008
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Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones Econdmicas, Acervo
de Variables Financieras.

Como se observa, las ventas han mantenido una clara inercia de crecimiento
sé6lo interrumpida en 2010 y 2013. Asimismo, las ventas del afio 2000 se duplicaron
hacia 2009 y, de este afio al 2015, crecieron 51.50%.

Por otra parte, a pesar de que México y Estados Unidos eran los principales
mercados, la crisis no afecto6 las ventas del Grupo y de hecho, a partir de este afio
realiza sus adquisiciones mas importantes, concretamente las de George Weston
Foods en 2009 que, de acuerdo a datos publicados por Basave (2016), duplico las
ventas externas, asi como de Sara Lee (finales de 2011), las cuales son perceptibles
en el indicador ya que muestra las dos tasas de crecimiento mas altas. De igual
manera, el impacto de Canada Bread en el indicador no fue tan significativo como
las adquisiciones anteriores, respecto a esto se debe considerar que no se trata de
un mercado tan grande como el estadounidense ni fue una adquisicion tan agresiva
como las anteriores ya que la empresa comparte el mercado con George Weston
Limited, antigua propietaria de Weston Foods.

La estrategia de diversificacion de mercados a nivel global ha sido un factor
por demas importante en el desempefio positivo de las ventas y, en general, de la
empresa, sin embargo, debemos considerar esta afirmacion en el contexto del
periodo graficado ya que en los afios previos, las ventas nacionales tuvieron un

desempeiio que derivo en el acaparamiento del mercado. Dado esto, los
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crecimientos mostrados en las ventas nacionales estaran mayormente basados en la

diversificacion de productos que en la ampliacién del mercado base.

Ahora bien, respecto a los activos y pasivos, se observa un comportamiento

muy similar entre estos:
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Grdfico 4.1.3
Grupo Bimbo: Tasa de crecimiento pasivos y activos 1991-
2015
Afio base= 2008
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Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones Econdmicas, Acervo
de Variables Financieras.

decir,

Esta similitud estd fundamentada en el apalancamiento del crecimiento, es

en que el crecimiento de sus activos ha estado sustentado por una

contratacion de pasivos. De esta forma, las adquisiciones impactan ambos

indicadores: En 2002 adquiere Oroweat, en 2009 nuevamente se hace evidente la

adquisicion de George Weston Foods con la mayor tasa de crecimiento en ambos

indicadores, la de Canada Bread en 2014 provocé el mayor aumento en términos

absolutos tanto en activos como en pasivos y la de Sara Lee en 2011 que, a

comparacion de las ventas, al tener impacto inmediato, se reflejan durante ese
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mismo afio ademas de que, en valores absolutos, tuvo un incremento similar al
presentado en 2009.

Asimismo, es notable que entre cada aumento importante en activos y
pasivos, es decir, adquisiciones, se presentan disminuciones de activos que,
acompafadas de otras gestiones, llevaron a una disminucién mayor en los pasivos,
como ejemplo esta el mayor decrecimiento de pasivos, el cual estuvo sustentado en
la venta de una subsidiaria en Estados Unidos, el pago anticipado de un crédito
sindicado y una resolucion judicial favorable en la disminucion del pago ISR de
ejercicios anteriores.

A pesar de que las disminuciones de activos tuvieron un mayor impacto
porcentual en los pasivos, el impacto fue de mayor magnitud y en el mismo sentido
en la adquisicion de activos por lo que el promedio en la tasa de crecimiento fue de
18.3% para los pasivos mientras que para los activos fue de 10.3%. Debido a esto,
los pasivos han cobrado mas relevancia respecto a los activos como vemos mas

adelante.
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& Andlisis basado en razones financieras

e Liquidez:

Durante el periodo, el promedio en la prueba del “acido” es de 1.22, indice
bastante aceptable, sin embargo, a partir de 2006 el pasivo circulante mayor a los
activos circulantes menos inventarios fue una constante y si consideramos los
altimos cinco afios, el promedio baja a 0.80, esto significa que el riesgo de
incumplimiento de los compromisos a corto plazo ha ido en aumento alcanzando una
razon de 0.68, lo que significa que por cada peso de deuda se cuenta con 68
centavos para hacer frente al compromiso. Desde esta perspectiva podemos
acercarnos a una explicacion al comportamiento de las calificadoras crediticias.

Los afios que muestran mejor capacidad de solvencia inmediata son 2000,
2004 y 2008, no obstante también se debe considerar que una cantidad alta de
activos circulantes pudiera significar dinero “estancado” lo cual no es éptimo para la
empresa.

Por otra parte, Bimbo es una empresa consolidada y lider en los mercados
donde opera lo cual es una garantia de ventas. El riesgo de incumplimiento pudiera
compensarse con las ventas de sus inventarios, en la razén de circulante
consideramos los inventarios para realizar el indice lo cual nos arroja resultados mas
altos, sin embargo, el andlisis temporal de los dos indicadores es muy similar ya que
los inventarios se han mantenido muy cerca del 17% de participacion en la razén de
circulante. Sobresale que a pesar de mantener razones mas altas, los ultimos 3
afios muestran razones menores a 1, es decir, los pasivos circulantes son menores

a los activos circulantes por lo que existen un mayor riesgo de impago a corto plazo.
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Cuadro 4.1.3
Grupo Bimbo: Prueba del Acido y Razon de Circulante

2005-2015
Prueba del Acido Razon de Circulante
Ainos . . . .
(Activo Circulante- Activo Circulante/
Inventarios)/ Pasivo Pasivo Circulante
Circulante

2000 1.55 1.69
2001 1.04 1.23
2002 1.31 1.47
2003 1.16 1.35
2004 1.33 1.53
2005 1.26 1.48
2006 0.94 1.09
2007 0.90 1.07
2008 1.31 1.52
2009 0.91 1.08
2010 1.10 1.30
2011 0.89 1.07
2012 0.96 1.14
2013 0.68 0.82
2014 0.75 0.90
2015 0.71 0.83

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones

Econdémicas, Acervo de Variables Financieras.
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e Administracion de Activos:

Cuadro 4.1.4
Grupo Bimbo: Rotacion de Activos Totales
2005-2015
Rotacion Activos Totales
Ano
(Ingresos Netos/ Activo Total)

2000 1.28
2001 1.52
2002 1.30
2003 1.53
2004 1.59
2005 1.52
2006 1.52
2007 1.60
2008 1.41
2009 1.20
2010 1.18
2011 0.98
2012 1.26
2013 1.31
2014 1.05
2015 1.10

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones

Econdémicas, Acervo de Variables Financieras.

Este indicador nos muestra la eficiencia en el uso de los activos de la
empresa que como sabemos, ha estado en un periodo continuo de adquisiciones o,
como también es posible considerarlo, inversion en activos que en los afios
graficados han resultado en un indice mayor a la unidad con excepcion del 2011. En
promedio, por cada unidad monetaria invertida en activos se generaron 1.33 um o
expresado en tiempo, el valor de los activos es recuperado cada 270 dias, es decir,

cada 9 meses!30,

130 360 dias divididos entre 1.33.
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Su nivel més alto se presentd en 2007 cuando los activos totales alcanzaron
una eficiencia de 1.60, es decir, los activos produjeron su valor mas un 60% del
mismo.

Durante la segunda parte del periodo, el indicador ha mostrado niveles mas
bajos que en la primera parte llegando a su nivel mas bajo de optimizacion en 2011
cuando las ventas resultaron ser el 98% del total de activos lo que significa que sus
inversiones en los dltimos afios han resultado en niveles mas bajos de eficiencia, es
decir, cada peso invertido en activos fijos produce menos utilidades. Las utilidades
no han crecido en la misma proporcion que la inversion en activos fijos.

Ahora bien, dentro de los Activos, el analisis de la rotacion de inventarios
resulta ser especialmente importante ya que nos permite saber cuantas veces, el
activo circulante con menor liquidez, se convierte en ingresos e incurre o evita
algunos costos relacionados al almacenamiento o distribucion. Ademés de que
tratAindose de una empresa cuyos productos son de corto periodo de vida, es

necesario mantener altos niveles en el indicador.
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Cuadro 4.1.5
Grupo Bimbo: Rotacién de Inventarios

2005-2015
Rotacion Anual Rotacion por dias
Aiho ..
Ingresos Netos / 360/ Rotacion de
Inventarios Inventarios
2000 43.85 8
2001 47.85 8
2002 54.16 7
2003 51.45 7
2004 46.38 8
2005 42.86 8
2006 41.58 9
2007 41.25 9
2008 37.26 10
2009 41.99 9
2010 38.31 9
2011 33.30 11
2012 36.54 10
2013 37.77 10
2014 38.54 9
2015 41.80 9

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones

Econdémicas, Acervo de Variables Financieras.

En los primeros afios mostrados, se presento la mayor cantidad de rotaciones
al afio, una rotacion cada 8 dias en los primeros dos afios y en 2002 se alcanzé el
mejor nivel logrando 54.16 rotaciones al afio, es decir, una rotacion cada siete dias.
A partir de 2006, las rotaciones disminuyeron y en el 2011 se presento el resultado
mas bajo con una rotacion de inventario cada 11 dias.

Es preciso mencionar la estabilidad que ha mostrado el indicador durante
guince afnos, lo cual queda evidenciado en la peculiar coincidencia que muestran la

moda, media y mediana en la rotacion de inventarios cada 9 dias.
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e Apalancamiento:

Cuadro 4.1.6
Grupo Bimbo: Razén de Apalancamiento
2005-2015
Afio Razén de Apalancamiento
(Pasivo Total/ Activo Total)
2000 0.36
2001 0.44
2002 0.57
2003 0.48
2004 0.46
2005 0.46
2006 0.43
2007 0.37
2008 0.40
2009 0.58
2010 0.55
2011 0.63
2012 0.66
2013 0.65
2014 0.70
2015 0.69

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones

Econdémicas, Acervo de Variables Financieras.

Este indicador nos permite realizar un acercamiento tanto al grado de
respaldo que existe sobre la deuda contraida como al porcentaje de activos que han
sido adquiridos mediante deuda.

Durante el primer afio se observa que es posible cubrir el total de pasivos con
el 36% de activos pero para los siguientes afios, debido a la mas agresiva estrategia
de crecimiento hacia nuevos mercados especificamente después de 2008, los
resultados en la razon aumentaron y en 2014 mostraron su nivel mas alto cuando los
pasivos abarcaron el 70% de los activos, es decir, hubo una mayor participacion de

los pasivos en la adquisicion de activos o cobertura de responsabilidades. A pesar
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de que los niveles se mantengan altos, especialmente durante los ultimos afios,
existe la posibilidad de hacer frente a los compromisos contratados a traves de los
pasivos. Asimismo, el comportamiento del indicador refleja que hay una tendencia a
la contratacion de deuda para crecimiento pero de manera limitada y controlada
prueba de ello es que, a pesar de la agresiva estrategia, se ha dado un constante
escalonamiento anual entre el mayor crecimiento de activos y pasivos incurriendo
incluso en disminucion de activos, los cuales han tenido un mayor impacto
porcentual en la disminucion de pasivos.

Ya que hemos analizado el respaldo y participacién de los activos sobre los
pasivos, queda observar el respaldo y comportamiento del capital de los accionistas
en la adquisicion de estos pasivos que a su vez se refleja en la participaciéon de las

dos cuentas anteriores en la adquisicion de activos.

Cuadro 4.1.7
Grupo Bimbo: Razdn Pasivo Total /Capital Contable
2005-2015
Aino Pasivo Total/ Capital Contable
2000 0.57
2001 0.78
2002 1.31
2003 0.94
2004 0.86
2005 0.87
2006 0.77
2007 0.59
2008 0.67
2009 1.36
2010 1.22
2011 1.70
2012 1.91
2013 1.82
2014 2.32
2015 2.23

Fuente: Elaboracién propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones

Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.
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Este indicador nos muestra que hasta 2008, el capital contable del Grupo fue
mayor al pasivo, es decir, se contaba con capital contable suficiente para solventar
el total de las deudas contraidas y ademas era viable la aportacion de mayor capital
propio en la adquisicion de activos, hasta este periodo la razon tuvo un promedio de
.82, sin embargo, desde 2009 la adquisicion de pasivos como fuente de
financiamiento cobré mas relevancia en relacion con el capital propio. Esto no se
debié a una menor aportacién de capital contable ya que tuvo aumentos de dos
digitos en casi todos los afios y solo disminuy6 en 2012 sino que el comportamiento
esta fundamentado en el crecimiento de pasivos que incluso se duplicaron en 20009.

En 2014 la razon llegd a 2.32 lo que significa que por cada peso invertido se
contraian 2.32 de deuda, es decir, el 70% de la inversion fue financiada mediante
deuda.
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e Rentabilidad:

Cuadro 4.1.8

Grupo Bimbo: Andlisis de Margenes

2005-2015

Margen Bruto

Margen de Operacion

Margen Neto

Afo (Utilidad Bruta/ (Ut.ll,ldad de (Utilidad Neta/
Ingresos Netos) Operacién/ Ingresos Ingresos Netos)
Netos)
2000 56.24% 10.33% 5.75%
2001 56.66% 9.68% 4.33%
2002 53.70% 7.24% 2.29%
2003 53.34% 7.10% 2.57%
2004 52.96% 8.02% 4.29%
2005 54.02% 9.27% 5.06%
2006 53.49% 9.21% 5.58%
2007 52.84% 8.86% 5.41%
2008 51.05% 8.90% 5.40%
2009 52.79% 10.36% 5.23%
2010 52.79% 9.72% 4.73%
2011 51.24% 8.11% 4.23%
2012 50.70% 4.27% 1.40%
2013 52.32% 5.96% 2.71%
2014 53.00% 5.51% 2.15%
2015 53.27% 6.44% 2.70%

Fuente: Elaboracién propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones Econémicas, Acervo de

Variables Financieras.

Durante los primeros afios mostrados, los costos de ventas y los gastos de
operacion acapararon niveles similares de los ingresos aunque los gastos fueron
mayores. Asimismo, durante estos afios se present6 el margen de bruto y el margen
neto mas alto, sin embargo, estas proporciones cambiaron a partir de 2003, es decir,
la mayor cantidad de recursos provenientes de los ingresos netos fue ocupada por
los costos ventas y produccion teniendo su nivel mas alto en 2012 cuando abarcaron
49.30% presentandose asi el margen bruto mas bajo, cuestion que repercutié en los

otros dos margenes los cuales, a través de gastos operativos y de financiamiento e
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impuestos, no pudieron compensar los altos costos. Los costos de operacion se
mantuvieron en uno de los mas altos niveles del periodo y, a pesar de que los gastos
de financiamiento como porcentaje de los ingresos fueron los mas bajos, se
presentd un margen neto de 1.40%. De esta forma, se presenta el afio de resultados
mas bajos en los tres margenes.

En términos absolutos, el nivel de utilidades registradas durante 2012 no se
veian en los resultados del Grupo desde 2004, esto a pesar del constante aumento
en los ingresos y del importante incremento del 29.47% entre 2011y 2012.

Ahora bien, la media de todo el periodo para el margen de operacion y el
margen neto fue de 8.06% y 3.99%, respectivamente. Como es posible observar, a
partir del 2012 ambos indicadores presentan comportamientos por debajo del
promedio lo que evidencia por un lado una disminucién en la rentabilidad durante los
altimos afios a pesar de que los gastos financieros e impuestos crecieron en menor
medida que los ingresos y por otro, el crecimiento desproporcionado de los gastos
de operacion en relacion a los ingresos. De hecho los gastos de operacibn muestran
su mayor nivel porcentual respecto a las ventas en el 2014 con un acaparamiento
del 47.49% y durante los ultimos dos afios, los gastos operativos superaron el costo
de ventas.

Respecto al crecimiento del margen neto, el afio en que mostré6 una mejor
rentabilidad fue en el 2000 y fue favorecido por las mas bajas proporciones de los
costos de ventas en los ingresos. Asimismo, se observa que desde el 2012, el
margen neto no se ha acercado a los niveles previos a esta fecha, sin embargo, los
aumentos en ventas han permitido que en términos absolutos la diferencia sea
menor e incluso con disminuciones en el margen neto, las ganancias han sido
mayores como en el periodo del 2007 al 2009.

Por otra parte, hemos puesto énfasis en la deuda y es el mismo afio del 2012
en que los gastos financieros e impuestos se han mantenido en niveles superiores a

la utilidad neta llegando incluso a ser el doble.

191



Cuadro 4.1.9
Grupo Bimbo: Rendimiento sobre los activos

2005-2015

Afio Utilidad Operacion/ Activos

Totales
2000 13.22%
2001 14.67%
2002 9.45%
2003 10.86%
2004 12.79%
2005 14.05%
2006 14.04%
2007 14.16%
2008 12.53%
2009 12.46%
2010 11.50%
2011 7.96%
2012 5.39%
2013 7.79%
2014 5.80%
2015 7.07%

Fuente: Elaboracién propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones

Econdémicas, Acervo de Variables Financieras.

A diferencia del analisis de rotacion de activos, en este indicador considero
los costos de ventas y produccion asi como los gastos operativos, elementos que
intervienen directamente en el proceso de produccion y por tanto, en el uso de los
activos, es por esta misma razon que los gastos financieros e impuestos quedan
excluidos del analisis.

Como es posible, observar, nuevamente existe un punto de quiebre en la
segunda parte del periodo en donde el comportamiento de la razén es muy inestable
y mantiene niveles mas bajos que incluso llegan a ser menos de la mitad de algunos

niveles registrados en los primeros afios.
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La eficiencia de los activos hasta 2010 se comporto de cierta forma estable,
sin embargo, para 2011, 2012 y 2014 se presentaron las mayores caidas en la
eficiencia del indicador. El Gltimo afio muestra una recuperacion significativa pero
gue apenas supera las registradas en 2012 y 2014.

Mediante este analisis nuevamente se comprueba la pérdida en eficiencia de
los activos donde también influye el crecimiento porcentual de los gastos operativos
(Cuadro 8). El crecimiento de los activos se ha dado en un mayor porcentaje que el
crecimiento porcentual de la utilidad de operacion.

Es probable que, con excepcion de los registrados en 2015, los activos
adquiridos en la segunda parte del periodo operaron con menores niveles de
eficiencia que los activos utilizados en la primer parte. Cabe hacer una distincién a
los adquiridos en 2015 ya que los activos aumentaron 12.30% mientras que las

utilidades de operacion lo hicieron en 36.95% a pesar de los altos gastos operativos.
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€ Conclusion

A través de cada apartado, se han llegado a ciertas conclusiones aplicables
para cada rubro, ahora bien, para cerrar el capitulo vamos a establecer algunas

generales:

¢ Deuda con rendimientos garantizados: A pesar de no significar la mayor parte
en la distribucién de las ventas, la deuda ha ido cobrado mayor importancia
durante todos los indicadores.
Una posible inversibn en nueva deuda tendria que garantizar muy buenos
rendimientos ya que de no representar incrementos sustanciales en ventas
acompafiada de eficiencia en costos y gastos pudiera disminuir ain mas las
utilidades de los socios. De hecho los gastos por financiamiento ya son
mayores a las volatiles utilidades netas, en términos absolutos. Esto ademas
gue como hemos visto, los pasivos han estado teniendo mayor importancia en
comparaciéon con los activos y el capital contable lo que, de tener una mala
inversién, pudiera ocasionar caer en incumplimiento de pagos.

La explicacién pudiera hallarse en una expectativa de crecimiento en las
ventas, sin embargo, se tiene que considerar que en la mayoria de los
mercados en los que opera el Grupo, es lider, lo que significa que no tiene
mucho margen de incremento en ventas, al menos, sin innovacion en su gama

de productos.

¢ Eficiencia: Los activos han perdido eficiencia, una opcion viable seria buscar
la optimizacion de recursos. Durante el 2013 hubo una disminucion en los
activos quiza buscando una eficiencia, esto generd una mejora en los indices,
sin embargo, la adquisicién de Canada Bread en 2014, tuvo incrementos en
activos y pasivos por aproximadamente 43 y 37 miles de millones de pesos
respectivamente, mientras que las ventas solo aumentaron cerca de 11 miles
de millones lo cual provocé una disminucion en las razones relacionadas.

Hacia 2015, los indices mostraron un mejor comportamiento.
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Por otra parte, las ventas han mantenido un crecimiento importante pero no se
han visto reflejadas proporcionalmente en los ingresos de los accionistas, esto
debido a que los gastos operacionales han incrementado considerablemente,
lo cual pudiera ser explicado por altos niveles de salarios en las nuevas

latitudes en las que opera, por ejemplo: Canada.

Por dltimo, considerando el caracter global de Grupo Bimbo, es preciso
establecer que las conjeturas realizadas a lo largo del subcapitulo se han hecho
relativas a un promedio 0 a un acercamiento a la especificidad ya que no se cuenta
con una base de datos que proporcione datos a detalle. De igual manera me refiero
a que se han presentado sucesos determinantes, generalmente adquisiciones, a los
que podemos atribuir un buen o mal comportamiento de cierto indicador, sin
embargo, se deben tener en consideracion las variaciones en el comportamiento de
operaciones distintas a la referida. Asimismo, deben considerarse otros factores
como el tipo de cambio que afecta directamente la equivalencia en pesos mexicanos
de las ventas en el extranjero, mismas que mediante el conocimiento de su

ocupacién porcentual en los ingresos al afio, permitirian un andlisis mas preciso.
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4.2 AMERICA MOVIL S.A.B. DE C.V

Durante este capitulo, explico el desarrollo de la empresa de capital nacional
mas importante y una de las empresas de telecomunicaciones mas importantes del
mundo. Asimismo se trata de la empresa con mayor cantidad de ventas en el
extranjero entre las empresas mexicanas y cuyo distintivo principal es su
participacion en una industria caracterizada por un alto nivel tecnoldgico, rasgo

peculiar entre las empresas de capital mexicano.

Ameérica Movil, desde sus inicios, ya se encontraba operando sobre una soélida
base sustentada por uno de los, desde entonces, empresarios mas exitosos del
pais: Carlos Slim, lo cual se refleja en la inmediata expansién internacional. A lo
largo de la primera parte explico aspectos sobresalientes de este crecimiento y

expansion caracterizada por la diversificacion geografica de sus operaciones.

Durante la segunda parte, desarrollo un andlisis financiero a largo plazo de los
principales indicadores del grupo para terminar con un andlisis basado en razones

financieras.
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4.2.1 Andlisis historico

América Movil es el resultado de la separacion de las operaciones de
telefonia de celulares y de una parte de Teléfonos de México de las empresas
pertenecientes al empresario Carlos Slim, quedando formalmente constituida en
septiembre del 2000. Teléfonos de México, cuya fundacidon se remite a 1948, es la
primera empresa del grupo. Hasta 1992 la empresa pertenecia al sector paraestatal
pero a raiz del proceso de privatizaciones, fue adquirida por el grupo representado

por Carlos Slim en alianza con Southwestern Bell y France Cable et Radio.

En un inicio, América MOovil estaba integrada basicamente por cuatro
subsidiarias: Telcel, compafiia que contaba con una concesion para la instalacion y
operacion del sistema de telefonia inalambrica y del cual controlaban el 100% del
capital; Telgua, proveedor guatemalteco de telefonia fija y movil del que mantenian
el 81% de las acciones; la ecuatoriana Conecel, operadora de la marca Porta, con
una participacién accionaria del 60%; y Tracfone, un comercializador de tiempo aire
bajo el modelo de prepago en Estados Unidos, en la que mantenian un capital
accionario del 54%. De esta forma, contaban con 10.1 millones de suscriptores,
mayoritariamente en Meéxico, ademas de 630 mil lineas fijas. Los ingresos
reportados en el mismo afio de su fundacién fueron de 2.3 mil millones de doélares
(América Mévil, 2005).

Es asi como el grupo, a través de sus subsidiarias, no tan sélo habia estado
presente sino que ya habia experimentado un crecimiento en el mercado, el cual
incrementd de manera potencial durante los afios inmediatos a su establecimiento,
convirtiéndose rapidamente en la mayor multinacional por monto de activos

externos!4l,

A los pocos dias de su creacién, América Movil realizdé una importante alianza
con Bell Canada international y SBC Communications para formar la empresa

Telecom Americas Ltd. que tenia como propdsito la operacion en América Latina. A

141 pesde los inicios del proceso de expansion, el acceso al financiamiento fue un factor clave. En 2002 y
2003, el financiamiento provenia del mercado de capitales local. En 2004, emitié bonos con la intencién de
buscar un financiamiento en los mercados internacionales, las cuales fueron muy exitosas. Estas
emisiones mantenian tasas de interés equivalentes a las de cualquier gran empresa de Estados Unidos
sustentadas por los buenos resultados de la empresa (CEPAL, 2006).

197



través de esta alianza, adquirieron cuatro importantes empresas en Brasil y América
Movil tuvo participacion en la importante empresa Comcel en Colombia, en la que
Bell Canada tenia una notable participacion. Sin embargo, tan solo dos afios mas
tarde de quedar formalizada la alianza, América Movil adquirio la participacion de
Bell Canada Inc. y SBC Inc., por lo que el control de Telecom quedd completamente
en América Movil (CEPAL, 2006 y 2007).

Por otra parte, accionistas con inversiones en la region basados en
perspectivas econémicas poco alentadoras y competitividad limitada, comenzaron a
deshacerse de sus empresas. Por el contrario, América Movil aceleré el proceso de
compra de acciones en la region de empresas que se encontraban incluso en
situacion de quiebra, entre estas se incluia AT&T Latin America, las cuales le
proporcionaron la base estructural para moverse por la region. Todo esto mientras
los habitos de consumo tendian hacia el mercado de telefonia mévil que ya
superaba al numero de clientes de telefonia fija en la mayor parte de la region. El
namero de suscriptores de telefonia movil en América Latina paso de 3.5 millones en
1995 a 177 millones en 2004 (CEPAL, 2006 y “La historia detras de Carlos Slim,
2006).

En México, Telmex controlaba practicamente de forma monopdlica el negocio
de telefonia fija hasta principios del siglo pero en telefonia mavil, la situacién no
parecia tan favorable, por lo que Slim invirti6 mas de 13 000 millones de ddlares en
la modernizacion, expansion y diversificacion de la planta telefonica de Telcel en
México ademas de mantener un control sobre sus competidores mediante el cobro
de altas tarifas por usar la red de Telmex (CEPAL, 2006 y “La historia detras de
Carlos Slim, 2006).

De esta forma, tan solo 5 afos después de su creacion, el perfil de las

operaciones de América Movil era el siguiente:

198



Cuadro 4.2.1
América Movil: perfil internacional al 2005

No.
., . e Participacion Ingresos en .
Region Pais Subsidiaria accionaria 2005 (mdd) susc.rlptores
(millones)
El Salvador CTE 95.80%
Guatemala ACT 99.10%
Centro 13457 3.9
Honduras Megatel 100%
Nicaragua Enitel 99.30%
Norte 'ﬁi?j;’ss Tracfone 98.20% 990 6.1
Norte México Telcel 100% 8364 35.9
Sur Brasil Telecom 98.90% 2798 18.7
Sur Chile Smartcom 100% 115 1.9
Sur Colombia Comcel 99.20% 1432 13.8
Sur Ecuador Conecel 100% 617 4.1
sur Perd Ameg‘;":u'wov" 100% 113 2
Sur Argentina CTI 100%
Sur Paraguay AMX Paraguay 100% 9772 7
Sur Uruguay CTI 100%

1Resalta la participacion de Guatemala con 639 mdd.
2Resalta la participacion de Argentina con 949 mdd.
Fuente: Elaboracion propia con datos de América Movil, Informe Anual Integrado, 2005.

América Movil ya tenia operaciones en 14 paises del continente americano
contando con 93.4 millones de suscriptores, 9 veces mas que los que tenia al afio de
Su creacion, e ingresos de 16 751 millones de doélares en el 2005, los cuales eran

7.39 veces mas grandes que los registrados 5 afios antes.

Estas operaciones le permitieron a América Movil ser el operador con mayor
namero de clientes de telefonia mévil en América Latina y la 5% empresa mas grande

de telefonia en el mundo, también en términos de suscriptores (CEPAL, 2006).

Por otra parte, en comparacion con el conjunto de los grupos, el caso de
América Movil resulta peculiar en el sentido de la geografia de su expansion. La
ubicacion de sus subsidiarias evidencian la prioridad de su estrategia hacia el
establecimiento en América Latina sobre Estados Unidos. El pais del norte se

encontraba acaparado por competidores lideres globales por lo que, de acuerdo a
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Basave (2016), América Movil solo participaba en ese mercado mediante la venta de

tarjetas de prepago.

Tan solo el 5.91 % de sus ingresos provenian de ese pais y solo el 6.53% del
total de sus suscriptores se encontraban en Estados Unidos. En cambio, su principal
mercado se localiza en México, seguido de Brasil y Colombia. En la generacion de
ingresos entre numero de suscriptores, la region centro es la que muestra mejor

nameros para el grupo con 344 délares generados por cliente.

Como se observa en el cuadro, el grupo operaba mediante distintas marcas
en toda la region, sin embargo, a lo largo de la década unificaron las operaciones a

través de la marca Claro, con la que operan actualmente en Centro y Sudamérica.

En los afios siguientes, la expansién del grupo continud. Las principales
adquisiciones que hizo fueron la de Puerto Rico Telephone por 2 503 millones de
dolares iniciada en 2006 y la de los activos de la compafiia Verizon en Republica
Dominicana por 2 062 millones de dolares. Ambas estuvieron entre las adquisiciones

realizadas por translatinas mas importantes en el afio (CEPAL, 2007 y 2014).

Es asi como el valor de la empresa se triplicé del 2004 al 2007 y, de acuerdo
a Expansion, América Movil ya era el segundo grupo de capital nacional mas

importante de México en 2007 (“La historia detras de Carlos Slim, 2006).

Asimismo, el duefio del grupo, Carlos Slim, era ya considerado el hombre méas

rico del mundo (“Carlos Slim supera a Bill Gates, segun Fortune”, 2007).

En el 2008, varios grupos sufrieron algin tipo de rezago ante la crisis
econdémica mundial, sin embargo, al menos durante este afio no tuvo efectos de
consideracion sobre América MOovil. De hecho realizaron la adquisicion mas

importante de los grupos mexicanos en el afio.

La compafia nicaragiense Estesa Holding Co. fue adquirida por América

Mévil en marzo del 2008 por 4 300 millones de délares (Basave, 2016).

Durante el siguiente afio, la empresa se comport6 de manera poco mas
cautelosa y sus acciones estuvieron enfocadas a la busqueda de financiamiento:
Sumada a su sobresaliente capitalizacion bursatil, América Movil recibié un crédito
del Banco de Desarrollo de China por 1000 millones de doélares destinado a su

expansion en Latinoamérica, ademas coloc6 un bono de deuda por 750 millones de

200



dolares con un rendimiento de 5.105%. Asimismo, a través de agencias de Citigroup
en Finlandia y Suecia, fueron coordinados préstamos a largo plazo por 1,500

millones de dolares para exportacion (Basave y Gutiérrez- Haces, 2012).

Para 2010, retomd el proceso expansionista con dos adquisiciones de suma
importancia en el desarrollo de la empresa. La primera fue la adquisicion del 100%
de las acciones de Net Servicios en Brasil por 2 600 millones de dolares (Basave,
2016).

La segunda y no menos importante, fue una compra dentro del mismo grupo
de empresas propiedad de Slim. Carso Global Telecom, hasta entonces
controladora de la mayoria accionaria de Telmex, y Telmex Internacional, pasé a

formar parte de América Movil (“América Movil completa consolidacion”, 2010).

En 2011, a través de Claro, América Movil adquiere a Digicel, su fuerte

competidor en Honduras (“América Movil compra Digicel de Honduras”, 2011).

Al consolidar su posicidn en Latinoamérica, busca su expansion hacia nuevos
continentes a traveés de adquisiciones. En 2012, la empresa de telefonia mexicana
adquiere participacion en Telekom Austria Group y en la holandesa KPN!42, A pesar
de so6lo adquirir un porcentaje de las participaciones accionarias, la primera estuvo
valuada en 23.69 millones de ddélares mientras que la segunda en 29.77, ambas

fueron las mayores adquisiciones de los grupos de capital nacional (Basave, 2016).

Basadas en estas adquisiciones, México fue el pais de América Latina con
mas inversiones en el exterior con 25.6 millones de délares (CEPAL, 2014). Sélo las
dos adquisiciones de América Mévil en Europa significaron el 21.8% de la inversion

mexicana en el exterior durante el 2012.

Para este afo, a pesar de que la mayor parte sus utilidades eran originadas
en México, el 65% de sus activos ya se encontraban fuera del pais (CEPAL, 2014).

En 2014, América Movil, a través de su subsidiaria Tracfone Wireless, busco
aumentar su participacion en el mercado estadounidense al comprar a Page Plus, un

operador movil virtual que ofrece planes de prepago para voz, mensajeria y datos,

142 Telekom Austria ya contabilizaba 23 millones de clientes. Reporte Anual América Mévil 2016.
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es decir, buscé fortalecer el negocio principal del grupo en Estados Unidos a través
de canales de distribucion alternativos. Con el mismo objetivo, adquirié en 2016
activos T-Mobile que incluyen las marcas Wal-Mart Family Mobile y Go (América
Movil, 2016).

A pesar de la poca significativa participacion del mercado europeo en los
rendimientos de la empresa, la actividad del grupo ha sido intensa en ese continente
aunque no ha descuidado su principal mercado. La accion mas importante ha sido la
adquisicion mayoritaria de las acciones de Telekom Austria en 2014 aunque para
ese mismo afo, la empresa generd solo el 4.4% de los ingresos de América Movil. A

través de estos grupos, ha accedido a 7 paises del continente (América Mévil, 2016).

Ahora bien, durante las siguientes secciones vamos a observar el desarrollo
del Grupo a través de variables financieras, sin embargo, en esta muestro la

destacada evolucion de la empresa a partir de relevantes indicadores de operacion:

Cuadro 4.2.2
Ameérica Movil: Evolucion internacional 2000-2017

2000 2005 2011 2016
No. de pal-sses de 4 14 17 55
operacion
Subsidiarias 4 40 63 541
Ut [ 10.1 93.4 299 363.5
(millones)
. :
% suscriptores en nd 61.56% @ 69.59%  73.82%
extranjero
Total empleados nd 34574 159024 194193
[V
% empleados en nd 67.81% @ 54.58%  53.50%
extranjero

1En el informe de este afio se muestran 54 subsidiarias, sin embargo, 15 son
controladoras por lo que el nUmero de subsidiaras es superior a 69.

Fuente: Elaboracion propia con datos de América Movil, Reportes anuales, 2000, 2005,
2006 y 2016.
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La operacion en el exterior es algo intrinseco a América Moévil, desde su
establecimiento fue primordial y ha estado en constante crecimiento. Sumadas a las
4 subsidiarias con las que se formé la empresa, 36 empresas de 10 diferentes
paises fueron adheridas, 6 afios después el Grupo ya operaba en 17 paises a través
de 63 subsidiarias. Asimismo, se puede apreciar la concentracion de operaciones en
el exterior a través de los indicadores de suscriptores y empleados. Para el 2005 los
suscriptores y empleados en el extranjero ya superaban a los nimeros en esos
rubros para México, sin embargo su comportamiento ha sido inverso, mientras el
namero porcentual de suscriptores fuera de México ha sido creciente, el nimero de
empleados ha ido decreciendo lo que pudiera explicarse por la eficiencia del trabajo

en el exterior o por la centralizacion de operaciones en el pais.

Ahora bien, después de exponer el desarrollo del Grupo, me parece preciso
resaltar las principales caracteristicas del proceso de crecimiento. Sin duda, el
principal distintivo del crecimiento fue el inmediato desarrollo al exterior pero, a su

vez este desarrollo fue sustentado en 4 caracteristicas de suma relevancia:

1) El respaldo de un grupo. La experiencia y control obtenido en el mercado
desde afios previos a la formalizacion de la empresa fue determinante. Ademas, el
exitoso conjunto de empresas de Carlos Slim permiti6 a América Movil ser atractiva

a inversores y por tanto, tener acceso al financiamiento de inmediato.

2) América Latina. La mayor empresa trasnacional mexicana basé su

estrategia de crecimiento en el acaparamiento del mercado de América Latina.

3) Estrategia de integracion horizontal. A pesar de que la television y la
telefonia fija son parte de su oferta en el mercado, los servicios moviles son el sector
que indiscutiblemente otorga la mayor cantidad de recursos al grupo por lo que la

empresa ha enfocado sus esfuerzos en fortalecer esta area de operacion.

4) Adquisiciones. Las asociaciones fueron significativas en Europa, sin
embargo, fueron las adquisiciones el principal mecanismo para llegar a mercados en

el extranjero.
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& El presente de América Movil

El desarrollo que ha tenido la empresa de telecomunicaciones le ha permitido
ser una de las mas importantes en el mundo. Actualmente cuenta con una base de
363.5 millones de suscriptores en 25 paises de 3 continentes. Su cartera de
productos esta integrada por servicios de voz mévil y fija, servicios de datos méviles
y fijos, acceso a internet, television de paga (TV de paga), venta de equipos,

computadoras y accesorios, asi como otros servicios conexos y venta de contenido.

En el dltimo afio, los ingresos generados por cada servicio ofertado se

presentaron de la siguiente manera:

Cuadro4.2.3
América Mévil: Origen de los ingresos segun servicios 2016

Participacion
Servicio porcentual en
ingresos

Datos Moviles 26.3%

Voz Mévil 24.8%
Venta de
equipos y 14.7%
accesorios
Datos Fijos 12.9%
Voz Fija 9.8%
TV de paga 8.0%
Otros 3.5%

Fuente: Elaboracion propia con datos de América Movil, Reportes anuales, 2016.

Agrupando los servicios, tenemos que los relacionados con telefonia mévil
siguen siendo contundentemente los mas importantes para la empresa, le siguen las
telecomunicaciones moviles y por ultimo el mas nuevo sector de negocio de la

empresa: TV de paga.

En cuanto a divisiones geograficas, tenemos que las utilidades de operacion

de la empresa se encuentran originadas de la siguiente manera:
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Cuadro 4.2.4
Ameérica Movil: Utilidad operativa segln divisiéon geografica 2016

Millones de
Pais pesos % del total
mexicanos
México 60,496 55.49%
Colombia 11,210 10.28%
Sudamérica 8,317 7.63%
Brasil 6,325 5.80%
Caribe 6,143 5.63%
Regién Andina 6,087 5.58%
Europa 5,389 4.94%
Centroamérica 3,831 3.51%
Estados Unidos 1,221 1.12%

Fuente: Elaboracion propia con datos de América Movil, Reportes anuales, 2016.

México sigue siendo la principal fuente de ingresos de la empresa seguida de
Colombia y el resto de Sudamérica. Por otra parte, el acaparado mercado de
Estados Unidos sélo representa el 1.12% de la utilidad operativa de la empresa. Sin
embargo, de acuerdo a datos las Cien mexicanas globales de Expansion (2017), el
14% de los ingresos por ventas en 2016 fueron originados en Estados Unidos lo que
significa altos niveles de costos y gastos en su operacion en ese pais. Este
porcentaje mantuvo a América Movil como el grupo mexicano con mas ventas en

Estados Unidos.

Es asi como actualmente la empresa de telecomunicaciones ha sido considerada

como:
e La empresa mexicana mas global
e Laempresa de capital privado nacional mas importante de México

e La empresa de telecomunicaciones mas grande de América Latina.
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e La segunda marca mas cara de América Latina y en 2015 fue
considerada en la posicion 125 a nivel mundial (Millward Brown,
2017b).

e A nivel mundial, la numero 143 en ventas y la 340 entre las mas
globales (Forbes, 2017).

e Y por ultimo, América Mdvil es la fuente de recursos principal de Carlos
Slim, el empresario mexicano mas acaudalado y alguna vez el mas rico
del mundo con un riqueza de aproximadamente 72 000 millones de

doélares.143

143 (Cifras basadas en informacién proporcionada por Las 500 empresas mas importantes de México,
Grupo Editorial Expansién, 2017; Cien mexicanas globales, Grupo Editorial Expansién, 2017; Millward
Brown, 100 most valuable global brands 2017. Brandz, 2017 y Forbes. The world’s biggest public
companies, 2017.
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4.2.2 Andlisis Financiero

<& Principales indicadores del periodo de expansién global: Ventas,
Activos y Pasivos.

Durante este apartado explico el comportamiento de la empresa desde su
creacion la cual, como hemos mencionado, es simultanea a su proceso de
expansion. Tomo como base estos tres rubros que demuestran de manera inmediata

la dimension del crecimiento del Grupo.

Grdfico 4.2.1
América Movil: Tasa de crecimiento en ventas 2002-2015
Ano base= 2008
50% - 44.8% 47.0%
40% -
31.1%

30% -

29.1%
20% -
10% -

0% } } }

2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014

-10% -

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones Econdmicas, Acervo
de Variables Financieras.

La tasa de crecimiento promedio de las ventas ha sido de 19.8% anual, sin
embargo, es notoria la disminucion que ha mostrado la tasa de crecimiento. A partir
de 2011, el indicador muestra importantes caidas en la tasa de crecimiento que
culminaron en un decrecimiento de las ventas para 2013, el Unico decrecimiento que
ha presentado el Grupo, es decir, aunque el ritmo de crecimiento se vio disminuido,
en términos absolutos, la Unica contraccion de ventas que presento el Grupo fue en
2013.

Asimismo, tenemos que de 2001 a 2005 las ventas crecieron en 220%, de

2006 a 2010 crecieron 128% mientras que de 2011 a 2015, tuvieron un crecimiento
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del 16.8%. Como se observa, el nivel de ventas ha estado en un casi ininterrumpido
crecimiento, sin embargo, el ritmo de crecimiento ha ido decreciendo lo cual es
explicado por el acaparamiento que ya tienen de sus mercados y la limitada

expansion a nuevos territorios.

Los afios de mayor expansion se presentaron cuando el Grupo impulsé sus
inversiones hacia América Latina lo cual estimulé las ventas generales, sin embargo,
es preciso mencionar que el mercado de telefonia moévil en México, al igual que en
toda la region, se encontraba en una fuerte etapa expansionista y considerando
ademas que México proveia el 49.9% de los ingresos de la empresa en 2005, es
posible afirmar que el aumento en las ventas también debe atribuirse al crecimiento
en el mercado nacional. Para el afio en que se desatd la crisis, las ventas
disminuyeron su ritmo de crecimiento sin embargo, siguieron mostrando tasas de
dos digitos favorecidas por la adquisicion de Estesa. Posteriormente se presenta el
mayor crecimiento en las ventas, el cual coincide con la adquisicion de Carso Global
Telecom y de Net Servicios en Brasil, esta adquisicion también influyé en el aumento

de pasivos y de activos:
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Grdfico 4.2.2
América Movil: Tasa de crecimiento pasivos y activos 2002-2015
Afio base= 2008
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2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
‘Activos 13.5% | 28.4% | 19.1% | 12.6% | 31.6% | 2.4% | 20.2% | -0.6% | 88.0% | 1.6% | 3.3% | -0.5% | 19.0% | -1.6%
‘ Pasivos | 64.9% | 22.3% | 33.6% | 17.0% | 38.0% | -0.9% | 26.0% | -9.5% | 94.7% | 12.3% | 2.4% | 14.8% | 22.3% | 5.6%

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones Econémicas, Acervo
de Variables Financieras.

En lo referente a activos y pasivos, se observa un comportamiento casi
idéntico en el comportamiento de la tasa de crecimiento de ambos indicadores con
excepcion del primer afio graficado en el cual se presentdé un aumento del 64.9% de

los pasivos mientras que los activos incrementaron un 13.5%.

La primer década mostrada ha sostenido las mayores tasas de crecimiento lo
que manifiesta la rapida e importante expansién en los afios inmediatos al
establecimiento del Grupo mientras que en los afios inmediatos a la crisis se priorizd
la busqueda de solidificacién en la estructura financiera de la empresa, lo cual se
refleja en el comportamiento de los pasivos, de esta manera, el 2009 es el afio en

gue mas disminuyeron los pasivos del Grupo.

Ahora bien, como menciono anteriormente, en 2010 sobresale la adquisicion
de Carso Global Telecom y de Net Servicios en Brasil al reflejarse en las mayores
tasas de crecimiento de activos y pasivos que fueron de 94.7 y 88%
respectivamente. Asimismo, a partir de 2012, sin descuidar su nicho principal,

Ameérica Movil ha buscado incrementar su participacion en el continente europeo y lo
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ha logrado (Cuadro 4), sin embargo, los efectos de esta estrategia han sido
mayormente evidenciado en aumentos en activos y pasivos y no en las ventas. El
interés de América Movil en Europa se debe a que los mercados Latinoamericanos
se encuentran practicamente controlados por la empresa, lo que impide la presencia
de tasas de crecimiento significativas. Por otra parte, la opcion de crecimiento hacia
el mercado norteamericano es muy limitada ya que se encuentra acaparado por las

empresas en telecomunicaciones mas importantes del mundo.

Més adelante profundizo en la relacion de pasivos y activos, sin embargo, es
preciso sefalar que aunque la diferencia entre activos y pasivos ha ido aumentando
en términos absolutos, en términos porcentuales se ha ido acortando lo cual puede
derivar en problemas de solvencia para el Grupo. Mientras en el 2001, los activos
eran 2.57 veces superiores al pasivo, para el ultimo afio son 1.14 superiores. Esto es
explicado por qué, aunque las tasas de crecimiento han mostrado tendencia similar,

en 10 de los 14 afios graficados el crecimiento del pasivo fue superior al activo.
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& Andlisis basado en razones financieras

e Liquidez:

Cuadro 4.2.5
Ameérica Mévil: Prueba del Acido AMX 2001-2015
Prueba del Acido
Ao
(Activo Circulante- Inventarios)/
Pasivo Circulante

2001 0.96
2002 0.77
2003 0.69
2004 0.89
2005 0.59
2006 0.81
2007 0.53
2008 0.55
2009 0.62
2010 1.11
2011 0.85
2012 0.71
2013 0.73
2014 0.66
2015 0.74

Fuente: Elaboracién propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.

Inmediatamente en el segundo afio de operaciones (2001), se observa que
los activos con mayor liquidez son casi iguales al pasivo contratado a corto plazo lo
gue refleja 1) la trayectoria de las empresas del nuevo Grupo y; 2) la inmediata

bdsqueda de expansion.
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La razén ha mantenido un comportamiento muy cercano a su promedio, el
cual es de .75, cifra que pudiera insinuar riesgos de impago. Sus dos puntos mas
bajos se presentan en 2007 y 2008, época de crisis y, a pesar de que la empresa no
fue afectada en comparacién con empresas de otras industrias e incluso mantienen
promedios idénticos en los afios anteriores y posteriores a 2008, justifican la cautela
y prioridad al financiamiento de América Movil en 2009, la cual se ve reflejada en
ese mismo afio y en el 2010, afio en que se presenta el mejor comportamiento del

indicador.

Cuadro 4.2.6
América Mévil: Razén de Circulante AMX 2001-2015

Razén de Circulante
Ao
Activo Circulante/ Pasivo
Circulante

2001 1.16
2002 0.91
2003 0.84
2004 1.13
2005 0.75
2006 0.99
2007 0.71
2008 0.77
2009 0.77
2010 1.23
2011 0.98
2012 0.83
2013 0.86
2014 0.76
2015 0.83

Fuente: Elaboracién propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.

Ahora bien, la razén de circulante muestra un mejor comportamiento, sin
embargo, en soélo tres afios se observa una mayor importancia de los activos

circulantes frente a los pasivos circulantes.
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Asimismo estos indicadores evidencian de manera sobresaliente las
propiedades del inventario en su comportamiento. En la prueba del acido, los tres
resultados mas bajos se presentaron, de manera ordenada, en 2007, 2008 y 2005,
mismos afios que coinciden con los tres afios en los que se reportan mayor cantidad
de inventarios. De esta forma, con una cantidad de inventarios promedio, los
resultados reflejados en la razén de circulante hubieran sido aun peores. Es asi
como los inventarios ejercen una mejoria sustancial en la razon de circulante e

incluso colocan al 2014 como el segundo peor afio en la razon de circulante.

Cabe mencionar que el comportamiento negativo de ambas razones en 2007
se debid principalmente a la reduccién del 24.28% en los activos circulantes, el

mayor decremento que ha tenido América Movil en esta cuenta.

e Administracion de Activos:

Cuadro 4.2.7
América Mévil: Rotaciéon de Activos Totales
2001-2015
Afio Rotacion de Activos Totales
(Ingresos Netos/ Activos Totales)
2001 0.45
2002 0.51
2003 0.57
2004 0.77
2005 0.85
2006 0.76
2007 0.89
2008 0.79
2009 0.87
2010 0.68
2011 0.71
2012 0.77
2013 0.77
2014 0.66
2015 0.69

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.
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En la generacion de ingresos en relacion con el nivel de activos, se observa
que el Grupo inicié con los resultados méas bajos, que fueron de .45 y .51 lo que
significa que por cada peso invertido en activos, genera 45 y 51 centavos de
ingresos, posterior a estos resultados, el indicador muestra una tendencia creciente
hasta 2005 para decrecer al siguiente afio y en 2007 mostrar el resultado mas alto,
el cual fue de .89. En los afios posteriores, los resultados se mantuvieron con cierta
inestabilidad respecto al promedio, el cual fue de .72. Durante los ultimos tres afos,
motivados por los niveles mas bajos en la tasa de crecimiento de los ingresos, se

han presentado resultados que apenas superan los de 2001 y 2002.

Cuadro 4.2.8
América Moévil: Rotacién de Inventarios
2001-2015
Rotacion Anual Rotacion por dias
Aho .,
Ingresos Netos / 360/ Rotacién de
Inventarios Inventarios
2002 17.65 20
2003 20.63 17
2004 17.97 20
2005 16.08 22
2006 15.05 24
2007 15.42 23
2008 13.08 28
2009 14.80 24
2010 25.53 14
2011 22.91 16
2012 24.67 15
2013 24.03 15
2014 23.35 15
2015 25.01 14

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.
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Asimismo, el cuadro de rotacion de inventarios es un buen indicador del nivel
de inventarios entre diversos afos, sin embargo, ya que América Movil tiene como
principal fuente de ingresos el otorgamiento de servicios, su interpretacion en
funcibn de generacion de ingresos basada en inventarios debe considerarse
limitada. Para realizar un analisis mas preciso en este sentido habra que conocer los
ingresos por venta de equipos y accesorios para todos los afos, los cuales no son

datos publicados por el grupo.

El cuadro muestra una mayor concentracion de inventarios en proporcién a
los ingresos durante los primeros afios. Hasta 2009, mantuvo una rotacion anual
promedio de 16.34 presentandose en este afio el menor numero de rotaciones
anuales, mientras que de 2010 a 2015, el promedio subié a 24.25 rotaciones al afio
sustentado en la presencia de los seis resultados mas altos que ha mostrado
Ameérica Mavil en rotacion, de hecho en el Ultimo afio se presenta el mayor nimero

de rotaciones. Esto provoco el aumento en el indicador promedio por periodos.
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e Apalancamiento:

Cuadro 4.2.9
Ameérica Mévil: Razén de Apalancamiento
2001-2015
Afio Razdn de Apalancamiento
(Pasivo Total/ Activo Total)
2001 0.39
2002 0.57
2003 0.54
2004 0.60
2005 0.63
2006 0.66
2007 0.64
2008 0.67
2009 0.61
2010 0.63
2011 0.70
2012 0.69
2013 0.79
2014 0.82
2015 0.88

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.

El cuadro nos muestra el comportamiento creciente que ha tenido el debe
respecto al tiene. Con excepcién del 2003, 2009 y 2012, se han presentado
aumentos en la razon lo que indica un menor grado de respaldo de los activos frente

a los compromisos de deuda.

Durante la primera década, se observan niveles aceptables, sin embargo, los
altimos cinco afios muestran los resultados mas altos en la razén de
apalancamiento. El 2015 representa un alto grado de incertidumbre para los posibles

acreedores ya que la deuda abarcé el 88% del valor de los activos. Por otra parte, el
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nivel de ingresos registrado en los ultimos afios, acompafiado de una reduccion de
utilidades retenidas o un incremento en la aportacion de los socios podria mejorar el

perfil financiero y disminuir la incertidumbre en los posibles prestamistas.

En el siguiente cuadro se observa el comportamiento del pasivo respecto a la
cuenta que involucra la participacion de los socios y por tanto, el origen de los

recursos:

Cuadro 4.2.10
Ameérica Mévil: Razén Pasivo Total/ Capital Contable

2005-2015
Aino Pasivo Total/ Capital Contable
2001 0.64
2002 1.30
2003 1.17
2004 1.53
2005 1.68
2006 1.93
2007 1.75
2008 2.00
2009 1.55
2010 1.69
2011 2.28
2012 2.21
2013 3.88
2014 4.45
2015 7.06

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.

Como se observa, so6lo en el primer afio mostrado el capital contable tiene
mayor relevancia que el pasivo, esto es, existia una mayor viabilidad a la adquisicién
de activos basados en recursos propios. Asimismo, existia la posibilidad de cubrir el

total de los pasivos so6lo con recursos de los accionistas en la empresa.

A partir de 2002, los pasivos fueron mayores al capital contable lo que

evidencia la importancia de la contratacion de deuda en el expansionismo del Grupo.
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Durante los ultimos afios se observan niveles especialmente altos y hacia 2015 se
registra el resultado mas alto en la razén, la cual indica que por cada peso otorgado

por los socios, existian 7.06 pesos de pasivo contratado.

e Rentabilidad:

Cuadro 4.2.11
Ameérica Moévil: Analisis de Margenes

2001-2015

Margen Bruto Margen de Operacion Margen Neto
Afio (Utilidad Bruta/ (Utilidad de Operacién/ (Utilidad Neta/

Ingresos Netos) Ingresos Netos) Ingresos Netos)
2001 46.29% 14.68% 6.45%
2002 43.11% 21.73% 14.75%
2003 40.25% 20.90% 18.05%
2004 33.75% 15.63% 11.28%
2005 36.45% 17.14% 16.15%
2006 41.27% 24.22% 17.88%
2007 44.41% 27.59% 18.84%
2008 45.67% 27.96% 17.24%
2009 44.74% 26.80% 19.51%
2010 43.32% 25.05% 16.27%
2011 ND 24.76% 19.26%
2012 42.32% 20.30% 11.89%
2013 41.51% 19.62% 9.54%
2014 40.93% 18.46% 5.60%
2015 39.19% 15.82% 4.13%

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.

El margen bruto se ha mantenido en un promedio de 41.66% moviéndose en
un rango cercano a cuatro puntos porcentuales con excepcion de 2004 y 2005. El
margen de operacién ha mantenido un promedio de 21.14% sin embargo, al igual
que el margen neto que mantiene un promedio de 13.40%, ha tenido variaciones
mas drasticas con respecto al promedio, es decir, no se han controlado de manera

tan estricta ni los gastos de operacion ni los de financiamiento.
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Asimismo, en todos los afios, los ingresos se han distribuido mas en los
costos de venta que en los gastos de operacion. Con excepcion del primer afio
mostrado, los costos de venta han sido mas de dos veces superiores a los gastos de
operacion, mientras que los gastos relativos al financiamiento e impuestos han
ocupado siempre la tercera posicion en el acaparamiento de los ingresos de la

empresa.

Por otra parte, después de incrementar hacia 2002 y 2003, motivado en gran
parte por un aumento en los gastos de operacion, y mantenerse asi hasta 2011, el
margen neto ha recibido severas contracciones en los ultimos afios debido a
incrementos en gastos de operacion pero principalmente fundamentado en los
aumentos porcentuales en gastos financieros e impuestos. Estos afios coinciden con

la expansion del Grupo hacia Europa.

El 2009 es el afio que ha reportado la mejor utilidad neta como proporcion a
los ingresos favorecido por la estabilidad del margen bruto y margen de operacion
que, aunque no fue el afio en que mejor comportamiento tuvieron, mostraron el
tercer mejor comportamiento del periodo en ambos casos. Por otra parte, los dltimos
dos afios muestran los niveles mas bajos de la empresa en este rubro, en 2015, se
presentd el segundo mayor acaparamiento como porcentaje de las ventas de los
costos de ventas, gastos de operacion y gastos financieros. De esta forma, el ultimo
aflo mostrado fue el afio en que América Mévil ha registrado menor utilidad neta

respecto a ingresos.

Ahora bien, a pesar de que en el analisis mostrado de margenes, el 2010 no
se encuentre ni siquiera entre los cinco afios de mejor comportamiento, en términos
absolutos ha sido el afio que ha otorgado mejores rendimientos debido al incremento
en ventas mientras que, durante los ultimos cuatro afios, y a partir de 2012, al igual
gue en las utilidades netas como porcentaje de los ingresos, en términos absolutos

s6lo ha habido reducciones.
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€ Conclusion

Después de observar y analizar el desempefio de América Mévil a través de
cada razon financiera e indicador individual, establezco algunas conjeturas

aplicables de acuerdo a la informacion disponible con la que se realizo el estudio:

¢ Los ultimos afos: Los afos coincidentes con la busqueda de expansién hacia
Europa han mostrado un desempefio menos alentador que en afios anteriores
a este proceso. A pesar de contar con un mayor numero de activos, la
generacion de ingresos en consideracion con estos no muestra resultados ni
siguiera dentro de los mejores 4 en este indicador ademas de que a utilidad
neta ha disminuido. Asimismo, los pasivos han mostrado altas tasas de
crecimiento que han sido mayores a las de los activos y a las del capital
contable evidenciados en los resultados de las razones correspondientes. En el
mismo sentido, la tasa de crecimiento de ventas de 2010 a 2015 ha sido
significativamente menor que en los dos periodos de cinco afios anteriores.

¢ Consolidacion: Como alternativa a estas interrogantes, el Grupo pudiera
considerar la busqueda de una consolidacion en la lealtad del cliente debido a
la creciente participacion de empresas extranjeras en el mercado mexicano asi
como una mayor participacion y aseguramiento del mercado de América Latina
y Caribe ya que la posibilidad de expansion hacia los principales mercados, y
principalmente al concurrido mercado norteamericano, es poco viable ya que
estan controlados por las empresas de telecomunicaciones mas importantes en
el mundo sin embargo, la innovacién en comercializacion de sus servicios
pudiera resultar atractiva en la busqueda de mercados acaparados.

¢ Financiamiento motivado por factores externos: Por otra parte, a pesar de que
en el funcionamiento interno de América Movil se muestre cierta incertidumbre,
puede disminuir en posibles inversionistas al considerar que el Grupo tiene el
respaldo de Carlos Slim y el conjunto de empresas operantes en diversas
industrias con las que cuenta ofreciendo asi cierta proteccién externa al
posibilitar una transferencia o triangulacién de recursos en caso de presentarse

un escenario pesimista.
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4.3. CEMEX S.A.B. DE C.V

Grupo Cemex nacié hace mas de 100 afios en el norte del pais durante un
incipiente proceso de modernizacion econdmica y desde entonces, ha buscado

establecerse como emblema de la industria nacional.

El proceso de consolidacion ha sido largo y ha estado sujeto a diversas
dificultades a lo largo del tiempo, sin embargo, es en estas donde radica lo
interesante del Grupo ya que, a pesar de estas, actualmente esta establecido como

la segunda mayor cementera a nivel mundial.

A lo largo del capitulo analizo las estrategias que ha mantenido el Grupo para
lograr esta posicion de privilegio con base en los propdsitos del proyecto. En un
primer momento, describo su fortalecimiento a nivel nacional para posteriormente
establecer la forma en que llegd a ser uno de los grupos de capital nacional mas
globales y el perfil gue mantiene en la actualidad. Por ultimo, y al igual que en los
otros casos, presento un analisis financiero a partir del auge en el proceso de
internacionalizacion basado en los principales indicadores para después realizar un

analisis basado en razones financieras.
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4.3.1 Desarrollo histérico

La cementera mexicana fue fundada en 1906 con la apertura de Cementos
Hidalgo en el norte del pais y, favorecida por un desarrollo econémico notable,
aumento su produccion inmediatamente y la duplico tan solo tres afios después, sin
embargo, la Revolucidén ocasiond una suspensién en las actividades de la cementera
fundamentada en la inestabilidad econémica, politica y social asi como en los dafios
en infraestructura, y no fue sino hasta 1919 cuando, aunque de manera parcial,
reinicia la produccion. Al afio siguiente nace la empresa Cementos Portland
Monterrey caracterizada por el uso de la tecnologia mas moderna de la época.
Ambas empresas de operacion en el norte del pais deciden fusionarse en 1931 y de

esta manera se establece Cementos Mexicanos, S.A. (Cemex, 2017c).

Los siguientes afios fueron de incertidumbre, sin embargo, la empresa siguio
aumentando su capacidad de produccion y, favorecida por el crecimiento econémico
durante la etapa de industrializacion basada en sustitucion de importaciones,
impulsa su proceso de expansion dentro del territorio nacional. Durante estos afos,
la empresa basé su estrategia de crecimiento en la adquisicion de empresas de la
competencia y en la construccion de plantas en distintas regiones al mismo tiempo
en que aumentaba la produccién en sus plantas originales. En 1966 adquiere la
planta de Cementos Maya en Mérida e inicia produccion en la planta Valles que
atiende la region de la Huasteca. Un afio después establece una planta en Torredn

ante la creciente demanda en el norte, su aun region principal (Cemex, 2017c).

Para la prospera década de los setenta, Cemex deja de ser una empresa
mayoritariamente regional para consolidarse como un grupo con cobertura nacional.
La cementera suma a sus adquisiciones la planta Cementos Portland del Bajio v,
con la adquisicion de Cementos Guadalajara en 1976, se convierte en el principal
productor de cementos en México e inicia operaciones en la Bolsa Mexicana de
Valores. A lo largo de estos afios, Cemex operoé en la industria del cemento pero con
participacion en gran parte de la cadena de produccién, es decir, mediante

integracion vertical hacia atras y hacia delante representada por la dotacion de
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maquinas para la industria, establecimiento de empresas comercializadoras,

empresas navieras, entre otras (Garrido, 2001).

Ahora bien, al igual que para los otros grupos y la economia en general, la
década de los ochenta fue un punto de quiebre determinante para el Grupo. De
acuerdo a Rendon (1997), en 1982 Cemex ya se ubicaba en el lugar 23 de los
grupos privados de capital nacional con mas ventas, sin embargo, el entorno era
poco favorable debido a la crisis econdémica. Asimismo, los primeros indicios de una
mayor apertura aunados al interés de grandes empresas europeas por ingresar al
continente americano otorgaron a Cemex un impulso para buscar la
internacionalizacién, asumiendo esto como condicidn necesaria para sobrevivir y

operar de manera auténoma.

Desde un inicio, resulta especialmente importante en su estrategia, la
diversificacion de sus fuentes de ingresos hacia mercados con ciclos econémicos
diferentes a los de México por lo que en 1986, Cemex da inicio a su etapa
exportadora a través de co-inversiones con empresas norteamericanas. Estas
asociaciones ofrecian una ventaja de localizacion considerando que, a pesar de
operar a lo largo del territorio nacional, la mayor capacidad de producciéon de la
cementera se localizaba en el norte por lo que a partir de estas plantas se exportaba

a Texas, Arizona y California.

Asimismo, busc6 proteger el mercado nacional a través de una continua
emision de inversion productiva concentrandose en su principal linea de produccion,
es decir, a diferencia de la mayoria de los grupos, siguid sin diversificarse y centro
esfuerzos en una integracién horizontal. A finales de la década de los ochenta,
adquiere Cementos Andhuac y a su mayor competidor en el mercado nacional:
Cementos Tolteca, antes propiedad de ICA, con lo cual fortaleci6 su actividad

exportadora hacia mercados del Golfo y Caribe (Cemex, 2017c¢).

En los mismos afos, la firma del Pacto para la Estabilidad y el Crecimiento
Econdmico afectd el desarrollo y la capacidad de competencia de la cementera
mexicana ya que el establecimiento del control de precios atrasaba su ritmo de
crecimiento aunque, por otro lado, resultaba una ventaja ante sus competidores. De
acuerdo a Rendon (1997), mientras el precio de la tonelada de cemento

internacional rondaba los 60 ddlares, la tonelada de cemento mexicano estaba fijado
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en 47 doélares. Ante esta limitante del crecimiento, la empresa tendria que valerse de
un factor que define hasta nuestros dias sus operaciones y, en general, las de la

industria del cemento: eficiencia.

Al ser un producto idéntico al ofrecido por la competencia, el mercado se
define por el precio del bien por lo que la utilidad operativa es un indicador relevante
del funcionamiento de la empresa. En el mismo sentido, las empresas en la industria
estan caracterizadas por el mantenimiento de costos fijos altos con bajos costos
variables, lo que obliga a crear un proceso de produccién sumamente eficiente en
funcién de la generacion de utilidades y del mantenimiento de precios competitivos.
Ante esto, el Grupo implementa CEMEXNet que, de acuerdo a Garrido (2001), tuvo
un rol fundamental al articular divisiones y plantas con un alto grado de

centralizacion de manera inmediata.

De esta forma, Cemex se establece como una de las diez cementeras mas
grandes del mundo y se alista para ampliar su participacion en el exterior, ahora a
través de inversiones directas. El Grupo no prioriz6 la fundacion de empresas sino
que llevé a cabo diversas adquisiciones que le permitieron un rapido acceso al
mercado. Estas estarian basadas durante los siguientes afios en la gestion vy
reconversion como principal motor para aumentar el valor potencial de la nueva
incorporacion ademas de un manejo sofisticado de ingenieria financiera (Cemex,
2006). Aunadas a estas, Rivera (2000) establece como caracteristica la acertada
colocacion masiva de instrumentos de deuda en inversionistas internacionales,
permitida al acceder a mercados externos, como método de financiamiento de las
adquisiciones ademas de que la propiedad de la empresa se mantuvo intacta y de
propiedad nacional, es decir, durante las negociaciones no involucré la participacion

en su capital.

De esta manera, en 1989 adquiere algunas plantas de concreto asi como
empresas distribuidoras entre las que destacan a Sunwards Materials Inc. en
Arizona, National Portland Cement Inc. en Florida, Sunbelt Enterprises en Texas y
Arizona, a Pacific Coast Cement en California y, en asociacién con Portland Cement
Company, a Lehigh White Cement Company. Estas dltimas controlaban
aproximadamente el 25% del mercado de cemento en la zona. Dado que estas

empresas ya eran clientes de Cemex, asegurd esa demanda aprovechando ademas
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las ventajas de internalizar la produccion y comercializacion, superando asi las
barreras para acceder al mercado estadounidense. Sin embargo, debido al riesgo
que provocaba, sus competidores presentaron una demanda por dumping y fue
obligado a pagar un impuesto de 52% sobre el precio de los productos exportados a
ese pais provocando una importante caida en las exportaciones (Garrido, 2001;
Pozas, 2000 y Basave, 2000).

A pesar de estos inconvenientes, para 1990, las estrategias implementadas
tanto en territorio nacional como en el &mbito internacional habian dado resultados
positivos al Grupo. Logré acaparar el 68% del mercado nacional consolidandose
como la empresa cementera con mayor fortaleza dentro de su territorio de origen en
el &mbito mundial, donde ya era considerado el cuarto mayor productor de cemento
después de Holderbank, LaFarge y Blue Circle (Rendén, 1997 y CEPAL, 2006).

Ahora bien, durante los primeros afios de la década de los noventa se vivio
una fuerte expansion de la industria cementera en México debido la construccion de
carreteras y obras publicas, asi como por el aumento de los créditos hipotecarios
otorgados por los bancos. En gran parte favorecido por este buen desempefio, sus
titulos accionarios fueron a la alza y colocaron una gran diversidad de instrumentos
financieros en mercados internacionales por lo que, en 1991, alcanzaron un total de
3 000 millones de délares (Garrido, 2001).

Influido por las restricciones en el mercado estadounidense y con la viabilidad
que le otorgaba el financiamiento mencionado, concreta dos importantes
adquisiciones en Espafia. En 1992 adquiere participacién en dos de las principales
cementeras espafiolas: La Valenciana y Sansén. Estas empresas fueron
consolidadas mediante una tenedora de acciones y accedio al control del 29% del
mercado espafiol convirtiéndose asi en el grupo con mayor participacion en ese
mercado. Ademas de estas ventajas, la adquisicion de estos activos significé la
entrada al mercado europeo y la exportaciéon a Estados Unidos sin las limitaciones
impuestas a las exportaciones desde Meéxico ademas de la reduccion del
endeudamiento del Grupo a través de la captacion de recursos y activos de su filial

espafiola (Garrido, 2001).
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De esta forma, para 1992 ya era el cuarto grupo de capital privado nacional
mas importante en México y en 1993 era el tercer grupo mas importante proveniente

de economias en desarrollo (Rendén, 1995 y Pozas, 2000).

Establecido primero en Estados Unidos, ahora en Espafia y, con la intencién
de diversificar sus puntos de operacidén en paises con distintos ciclos econémicos y

con potencial de crecimiento, la opcidbn de Ameérica Latina y Caribe era evidente.

En 1994, Cemex adquiri6 Corporacion Venezolana de Cementos, conocida
como Vencemos, por 320 millones de dolares, a la estatal panamefia Bayano, a una
empresa en Trinidad y Tobago y a otra en Cuba, ademas de participar en el capital
de terminales en Bahamas, Puerto Principe, Haiti, Gran Caiman y Bermudas,
situandose asi en el centro y sur de América y Caribe. (Garrido, 2001 y Pozas,
2000).

Con la crisis registrada durante ese afio en México, era evidente que la
estrategia de buscar la operacidén en nuevas latitudes con la intencion de diversificar
operaciones tenia que seguir, de hecho las ganancias otorgadas desde la
subsidiaria en Espafia en estos afios fueron importantes para su operacion y, en
1995, es relevante la adquisicibn de Cementos Nacionales en Republica

Dominicana.

De esta forma, la importancia de las ventas en el extranjero ya era bastante
considerable para el Grupo. Mientras en 1992, se reportaba que soélo el 2.39% de las
ventas se realizaban en el extranjero, para 1994 ya ocupaban el 35.39 % del total y
para 1995, el 64.55% de las ventas del Grupo se realizaban en el extranjero
(Basave, 2000).

Durante todo este proceso de entrada a nuevos mercados, Cemex no
descuidd las operaciones en Estados Unidos y continué con la adquisicion de
plantas, llegando a tener 43 en 1996. Es asi como el que era su principal destino de
exportaciones, ahora es abastecido directamente desde sus plantas y las
exportaciones hacia ese pais, ahora son comercio intrafirma. Durante este afio las
exportaciones mexicanas del Grupo tenian como destino principal el mercado
asiatico en un 61%, seguido del estadounidense con 18% y del caribefio con 17%.
Por su parte, el mercado latinoamericano es abastecido directamente por las plantas

establecidas en la region (Basave, 2000).
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En 1996, también realizo la importante adquisicion de Cementos Diamante y
Samper en Colombia con lo cual se convirtié en la tercera comparfiia cementera mas

grande del mundo (Cemex, 2017c).

Como lo mencionamos anteriormente, Cemex participaba en Asia sélo
mediante exportaciones, sin embargo, la crisis asiatica abrid oportunidades de
inversion y es asi como se da la compra del 30% de Cia. Rizal Cement en Filipinas y
un afio después de APO Cemente en el mismo pais, asi como una participacion del
14% en el productor de cemento mas grande de Indonesia: PT Semen Gresik,
convirtiéndose asi en el segundo productor de cemento mas importante de Asial#’.
Todo esto mientras aumentaba su participacion en Cementos Diamante v,
modernizaba y establecia plantas con tecnologia de punta en México (Garrido,
2001).

Para estos afios, la infraestructura de la cementera ya contabilizaba 46
plantas de cemento, 449 de concreto y 35 terminales maritimas, con la caracteristica
de que solo en seis plantas de cemento y cinco terminales estaba asociado con
capital extranjero, manteniendo el resto en propiedad a 100% (Basave, 2001).

Durante el ultimo afio de la década de los noventa, entré al mercado africano,
pocas veces recurrido por grupos mexicanos, mediante la adquisicion de Assiut

Cement, el mayor productor de cemento de Egipto por 417 mdd (CEPAL, 2006).

Asimismo, diversificé sus fuentes de financiamiento al entrar a la Bolsa de
Nueva York y continu6 estableciendo importantes mejoras en el proceso de
comercializacion. Establecid una alianza con Al4 asi como con las brasilefias
Votorantim y Bradespar para crear Latinexus, un mercado de abastecimiento virtual

con operacion en Latinoamérica (Rendoén, 2010).

Es asi como, para inicios del afilo 2000, Cemex ya era productora y
distribuidora de cemento en 30 paises de cuatro diferentes continentes y mantenia
algun tipo de relacién comercial con mas de 60 naciones. Sus operaciones se

distribuian de la siguiente manera:

147 El mercado asidtico significaba el 61% del mercado global del cemento (Cemex, 2000).
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Cuadro 4.3.1
Cemex: Operaciones por division geografica 2000

. Capacidad
Ventas Activos O:I:rJ:c‘ij:nl pde 3
produccidon
México 38% 35% 49% 34%
EJ’::::: 29% 27% 20% 17%
Espafa 12% 11% 10% 13%
Venezuela 7% 6% 9% 7%
Colombia 3% 5% 5% 6%
Egipto 2% 4% 3% 6%
Filipinas 2% 5% 1% 7%
Otros 7% 7% 3% 10%
Total 100% 100% 100% 100%

1CEMEX lo define como la utilidad de operacion mas depreciacion y amortizacion.
El flujo de operacion no es una métrica utilizada bajo los principios de contabilidad

generalmente aceptados.
Fuente: Elaboracion propia con datos de Cemex, Reporte Anual, 2000.

Sus operaciones principales se ubicaban en Estados Unidos y México, regién
en la que se realizaron el 67% de sus ventas totales y mantenia el 62% de los
activos totales por lo que el 69% del flujo de operacién del Grupo era generado en
estos mercados, le sigue en importancia en todos los rubros Espafia y Sudamérica.
Asimismo, el cemento es su producto principal abracando el 77% de sus ventas,
seguido del concreto con el 20% y por dltimo, agregados como la arena o grava con
3%.

Como vemos, Cemex ya combinaba inversiones en economias emergentes
con potencial de crecimiento con las provenientes de paises desarrollados que
otorgaban mayor estabilidad e ingresos en una moneda fuerte lo cual disminuy6 su
vulnerabilidad ante cambios econdmicos y le otorgo la flexibilidad para seguir
creciendo. Sin embargo, la volatilidad presentada en paises en desarrollo durante
los ultimos afios y la casi exclusiva participacidon en economias desarrolladas a

través de Estados Unidos, motivaria un cambio en la estrategia hacia este tipo de

paises.
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En el afio 2000 realiza la adquisicion de Southdown Inc., la segunda mayor
cementera en Estados Unidos, por 2 843 mdd, cifra que represento la inversion mas
importante del Grupo en el exterior hasta esa fecha y que le permitié colocarse como
el mayor productor de cemento en América del Norte y consolidar su posicibn como
el tercer a nivel mundial (CEPAL, 2006 y 2014). Asimismo sigue buscando la
eficiencia en sus operaciones y el impulso de su comercializacion mediante la
creacion de CxNetworks, red de comercio electrénico, y el establecimiento de
Construrama, una red de distribucion de materiales que actualmente opera en
México y América Latina (Construrama, 2017 y “Cemex crea la filial CxNetworks,
2000".

En los afios inmediatos adquiri6 Puerto Rican Cement Company y Saraburi
Cement Company en Tailandia y, debido a la estrategia financiera en que basé6 sus
adquisiciones, sus pasivos ya ascendian a 9 000 millones de ddlares contratados
casi en su totalidad en moneda extranjera, por mucho la cifra de pasivos mas alta

entre los grupos de capital privado nacional (Rendén, 2010).

Sin embargo, basado en una perspectiva alentadora, continué con su
estrategia enfocada en paises desarrollados al adquirir en 2005 a RMC el mayor
proveedor mundial de materiales de construccion y servicios vinculados. La
adquisiciéon de la britanica, valuada en 5 800 mdd, fue especialmente relevante ya
que duplicé el tamafio del Grupo y le permitié acceder por primera vez a 20 paises,
localizados principalmente en Europa. Basado en esta diversificacion, la cementera
mexicana se colocé como la empresa privada mas grande de América Latina
(Cemex, 2017c y; CEPAL, 2007 y 2014).

La importante incorporacion, al igual que el resto de adquisiciones, favorecio
la operacion del Grupo. Especificamente esta le permitio abrir un canal de
distribucion seguro y eficiente en paises desarrollados por lo que la proporcion de
ventas en este tipo de paises paso6 del 41% al 68% entre 2003 y 2005 (CEPAL,
2007). Asimismo, implemento un proceso de abastecimiento global que le permitio el
establecimiento de economias de escala que se tradujeron en ahorros significativos.
Aunadas a estas, estuvo la capacidad de Cemex para absorber o mejor en gestion
de las empresas incorporadas e implementar las destacadas practicas con las que

opera.
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En 2007 realiz6 una adquisicion clave en el desarrollo de la empresa,
especialmente en el aspecto financiero. Cemex adquiere a la australiana Rinker por
15 300 millones de dolares, una de las principales adquisiciones en el mundo
durante el afio (Cedillo, 2007 y CEPAL, 2007). Esta le permiti6 consolidar sus
operaciones en los cinco continentes sin embargo, tuvo que vender algunas plantas
en Estados Unidos para evitar sanciones relacionadas a leyes antimonopdlicas
(Brealey, 2010).

A pesar de esto, Estados Unidos ya era su principal mercado. La empresa
habia buscado consecuentemente una mayor participacion en ese pais, sin
embargo, no fue una buena época para establecer a este pais como su principal
fuente de ingresos. Como hemos visto, en 2008 se presentd una crisis econémica de
proporciones globales precisamente originada en Estados Unidos y fundamentada
en el sector hipotecario, aunadas a estos factores se encuentra la dependencia de la
industria cementera al impacto directo de las crisis y el apalancamiento de su
expansionismo, lo cual seria determinante en el desempefio de la empresa durante

los siguientes afnos.

Debido a esto, en 2009 vendié sus operaciones en Australia a la suiza Holcim
por 1 860 millones de dblares, con la intencidon de negociar una reestructuracion de
la deuda de 14 000 millones de doélares adquirida por la incorporacion de Rinker. La
transaccion incluy6 249 plantas de concreto, 83 canteras de agregados y 16 plantas
productoras (Basave y Gutiérrez- Haces, 2009).

Aunado a esto, el gobierno venezolano expropio la industria cementera por lo
qgue los activos de Cemex pasaron a formar parte de ese Estado y una importante

fuente de ingresos del Grupo mexicano, habia sido cancelada.

Ante la pérdida de sus operaciones en Venezuela y el mal comportamiento
principalmente en Estados Unidos, Espafia y Reino Unido, la empresa perdié solidez
internacional y, el que algun dia fue considerado como el grupo de capital privado
nacional mas importante en México, en 2011 no se encontraba entre los primeros
veinte. Sin embargo, siguié siendo el grupo de capital nacional con presencia en
mas paises debido a que, con excepcidn de Australia, no perdi6 la participacion en
sus mercados y continud diversificAndose, aunque no con el mismo valor, hacia

Israel y Rusia; y estableciendo alianzas en EU.

230



Basado en este entorno de incertidumbre, que definid la etapa mas
complicada en la historia del Grupo, la eficiencia nuevamente era foco de su
estrategia y establece un acuerdo con IBM para detectar y promover mejoras
sostenibles en rentabilidad (Cemex, 2017b). En el mismo sentido, busc6 un aumento
de su flujo de operaciones mediante el establecimiento de un acuerdo con Holcim en
el cual Cemex adquiri6é todos los activos de Holcim en Republica Checa asi como
algunas propiedades en Espafia y vendio a esta sus activos en el oeste de Alemania
(Cemex, 2017a).

Por otra parte, en 2015, las dos empresas lideres de la industria cementera a
nivel mundial y competidoras directas de Cemex, se fusionaron y consolidaron como
LaFarge Holcim. Las consecuencias de esta fusion para la cementera mexicana aun
no son completamente perceptibles, sin embargo, resulta una amenaza en el
mercado nacional pero, por otro lado, en distintos paises pudiera significar una
ventaja en relacion a los marcos que regulan la competencia los cuales
establecerian la venta de activos, mismos a los que Cemex, ahora el segundo mayor
productor de cemento, pudiera acceder y dar un nuevo impulso a su estrategia de

expansion y diversificacion.
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& El presente de Cemex

Actualmente, la segunda cementera mas grande del mundo realiza ventas por
13 403 millones de ddlares en mas de 50 paises empleando a cerca de 41 000
empleados. Su infraestructura esta definida por 67 plantas de cemento, de las
cuales en 54 tiene el control mayoritario y 1555 plantas de concreto que, en
conjunto, tienen una capacidad anual de produccion de 93 millones de toneladas.
Ademas cuentan con 247 centros de distribucion terrestre y 63 terminales maritimas
(Cemex, 2016).

Estas operaciones estan estructuradas segun divisiones de la siguiente

manera.
Cuadro 4.3.2
Cemex: Operaciones por divisién geografica 2016
Centro Asia,
L. Estados L Medio Total
Meéxico . Europa | Sudamérica . Otros
Unidos . Oriente absoluto
y Caribe P
y Africa
\:‘ee'l:s 2135% | 27.37% | 24.29% | 12.89% | 11.48% | 2.63% | 13403
Fluj
uiode | 3u000 | 2253% | 13.72% | 19.73% | 13.65% | (7.54%) | 2747
operacion
Total de
. 12.43% 50.77% | 17.89% 8.15% 5.03% 5.73% 28 943
activos
Capacidad
de
produccion 32.29% 17.87% | 25.73% 13.46% 10.66% 92.9
de
cemento

ICEMEX lo define como la utilidad de operacién mas depreciacion y amortizacion.
El flujo de operacion no es una métrica utilizada bajo los principios de contabilidad generalmente
aceptados.

Fuente: Elaboracion propia con datos de Cemex, Reporte Anual, 2016.
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Como se observa, la mayor parte de las ventas se realizan en Estados Unidos
pero el flujo de operacion es mayor en México lo que muestra los menores costos y
gastos en el pais. En cuanto a activos, sélo el 12.43% del total, se encuentran en
México mientras que el 50.77% esta ubicado en Estados Unidos, sin embargo, la
capacidad de produccion de cemento, el producto con mayor venta del Grupo, es
mayor en México. En general, estos dos paises son los mas importantes para
Cemex aunque Europa resalta al tener una participacion importante en ventas,
capacidad de produccion de cemento y en total de activos lo cual puede explicarse
por las 737 plantas de concreto, por las 185 canteras de agregados y por las 33

terminales maritimas que la cementera tiene en esa region.
Basados en estas operaciones, Cemex esta establecido actualmente como:
e El segundo grupo mexicano mas global
e El quinto grupo de capital privado nacional mas importante en el pais.

e La décima empresa mas importante de México.'48

148 (Cifras basadas en informacién proporcionada por Las 500 empresas mas importantes de México,
Grupo Editorial Expansién, 2017 y Cien mexicanas globales, Grupo Editorial Expansion, 2017.
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4.3.2 Andlisis Financiero

& Principales indicadores a partir del afio 2000: Ventas, Activos y
Pasivos.

Durante este apartado explico el comportamiento de la empresa basado en
tres rubros que demuestran la forma en que Cemex ha crecido y ha sustentado su

estrategia de crecimiento a partir de 1990.

Grdfico 4.3.1
Cemex: Tasa de crecimiento en ventas 2000-2015
Afio base= 2008
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Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones Econdmicas, Acervo
de Variables Financieras.

Durante el periodo graficado, se observa primero una etapa expansiva que
termina drasticamente con los efectos de la crisis economica. Hasta 2007, las ventas
tuvieron un promedio de crecimiento anual de 17% y es en este periodo donde se
encuentran los seis resultados mas altos del Grupo. Ahora bien, como hemos
mencionado, la llegada de la crisis afectd seriamente el funcionar de la cementera y
resultan ser las ventas el indicador que percibié sus efectos de manera inmediata
mostrando un promedio del -3.8% y reportando el primer decrecimiento seguido de
otro que fue el mas grande mostrado por el Grupo y que llevé a niveles en términos

absolutos que apenas superan los presentados en 2004:
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Grdfico 4.3.2
Cemex: Crecimiento en ventas 1991-2015
Ano base= 2008
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Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones Econdmicas, Acervo
de Variables Financieras.

Como es posible apreciar, en 2009 no s6lo se disminuyeron las ventas a niveles

gue apenas superan los de 2014 sino que hasta el 2015 no han sido superiores.

Los niveles mas altos del Grupo se registran entre 2005 y 2008, estos fueron
favorecidos por la adquisicibon de RMC que ademas trajo la mayor tasa de
crecimiento, por la de Rinker que a pesar de ser la mayor adquisicion no generé
aumentos en la misma proporcion aunque ayudaron a mantener los niveles de
ventas con un crecimiento del 13%, esto suscitado dentro de un de crecimiento en el
mercado hipotecario mexicano y sobretodo, estadounidense que posteriormente
culminaria en crisis. Hacia los ultimos afios, se percibe una cautelosa recuperaciéon

igualmente observada en los activos y pasivos:
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Grdfico 4.3.3
Cemex: Tasa de crecimiento pasivos y activos 2002-2015
Afio base= 2008
¢——®Activos ====- Pasivos
100%
80%
60%
40%
20%
0%
-20%
-40%
2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
Activos | 3.3% | 5.4% | -1.9% | 40.8% | 7.5% |57.6% | 10.8% |-10.8%-15.5%| -0.5% |-12.8%| 0.9% | -0.9% | 2.2%
Pasivos [ 17.0% | 7.9% |-10.5%| 63.8% |-11.1%)| 93.9% | 10.1% |-19.7%)|-11.4%| 5.6% | -5.3% | 4.8% | 0.7% | 0.1%

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones Econdmicas, Acervo
de Variables Financieras.

En lo relativo al comportamiento de activos y pasivos, se observa una
tendencia similar, lo que evidencia la estrategia de adquisiciéon de activos en el
Grupos, sin embargo, los pasivos han mostrado en mayor nimero de afios tasas de
crecimiento superiores en comparacion con los activos y, en conjunto, las tasas de
crecimiento de los pasivos han sido superiores con mayor énfasis en los ultimos
afios. Mientras los activos muestran una tasa de crecimiento promedio de 5.3% al

afo, los pasivos crecieron en promedio 9.1% anual.

Asimismo, se observa que continuamente el Grupo ha incurrido en
disminuciones de activos que, considerando su politica y las cantidades, es posible
establecer que se trata de venta de empresas lo cual ha resultado en diminuciones
de pasivos y en tres de las cinco reducciones se ha observado una mayor
disminucién porcentual de pasivos que de activos. Al establecer una disminucion de
activos, es posible tener en consideracién un posible decremento en ventas y en

competitividad lo cual se refleja en que en 2009, 2010 y 2011, afios en que ambos
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indicadores presentan decrementos, sin embargo, no podemos considerar esto
como unico factor y menos como un factor que tenga dependencia directa lo cual es
evidenciado por las dispares disminuciones porcentuales vy, especificamente

debemos tener en consideracién el gran impacto que tuvo la crisis en las ventas.

También se observan una disminucion en los pasivos para 2006 sin
disminucién de activos, es decir, provocadas por el rendimiento propio de sus

operaciones o por la intervencion de los socios.

Al igual que en las ventas, las adquisiciones de Rinker y de RMC pueden
observarse, sin embargo, en estos indicadores la adquisicion de Rinker en 2007 es
la mas relevante especificamente en el aumento en los pasivos que fueron de 93.9%
mientras que en los activos fue de 57.6%, de esta forma, la adquisicion de la
australiana tuvo mas impacto en activos y pasivos que en ventas por lo que se
justifica mas como una estrategia de acaparamiento geografico. La adquisicion de
RMC también resulta relevante al mostrar las segundas mayores tasas de

crecimiento en ambos indicadores.

Por otra parte, en 2015 se presentd un nuevo tema que indudablemente
repercutird en el desarrollo del Grupo mexicano aunque su impacto todavia no es

perceptible: la fusidn de sus competidoras a nivel global.
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& Andlisis basado en razones financieras

e Liquidez:
Cuadro 4.3.3
Cemex: Prueba del Acido Cemex 2000-2015
Prueba del Acido
Ano
(Activo Circulante- Inventarios)/
Pasivo Circulante

2000 0.33
2001 0.70
2002 0.42
2003 0.44
2004 0.55
2005 0.66
2006 0.89
2007 0.50
2008 0.30
2009 0.80
2010 0.71
2011 0.73
2012 0.87
2013 0.87
2014 0.66
2015 0.77

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.

En general, Cemex ha mostrado incertidumbre en el cumplimiento de sus
deudas a corto plazo con respaldo de los activos de disponibilidad inmediata. A
inicios del nuevo siglo, el Grupo muestra un bajo resultado de .33, en el siguiente
afio tuvo una importante recuperacion pero volvio a caer y mostrar inestabilidad en
niveles bajos. En 2006 se presenta el mejor resultado en el indicador, sin embargo,
al estallar la crisis en 2008, se presenta el peor resultado: por cada peso en pasivos
circulantes que el Grupo tenia, sélo contaba con el respaldo de 30 centavos de

activos con disponibilidad inmediata. A partir de esta fecha, la empresa ha buscado
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mejorar sus finanzas y s6lo muestra razones por arriba del promedio, el cual es de
.64. A diferencia de otros indicadores, la prueba del acido muestra mejores
resultados a partir de 2009, los cuales han sido permitidos por la exitosa
renegociacién de pasivos, al igual que por la cautelosa estrategia de expansion y

contratacion de deuda.

Cuadro 4.34
Cemex: Razdn de Circulante Cemex 2000-2015
Razodn de Circulante
Ao
Activo Circulante/ Pasivo
Circulante

2000 0.51
2001 0.99
2002 0.66
2003 0.65
2004 0.81
2005 0.88
2006 1.16
2007 0.73
2008 0.45
2009 1.15
2010 0.99
2011 1.04
2012 1.18
2013 1.16
2014 0.88
2015 1.02

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.

Ahora bien, la razén de circulante muestra mejores niveles igualmente
acentuados en los ultimos afios donde se observa que el valor de los activos
circulantes ya es superior al de los pasivos circulantes. Asimismo, se observa que la
diferencia entre la razén de circulante y la prueba del acido, es decir, los inventarios,
han tenido una participacion promedio del 29% de la razén de circulante anual y se

han mantenido a niveles muy cercanos a éste lo que permite establecer una relacién
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casi idéntica en el comportamiento de la prueba del acido y la razén de circulante.
Esto queda evidenciado en que, en ambos indicadores, los mejores y peores
resultados se presentaron en los mismos afios aunque con algunas alteraciones en

el orden.

Asimismo, es preciso establecer que el mal comportamiento de ambos
indicadores en 2000 y 2008 se debid a los mayores incrementos en pasivo circulante

durante el periodo.

e Administracion de Activos:

Cuadro 4.3.5
Cemex: Rotacion de Activos Totales
2000-2015
Afio Rotacion de Activos Totales
(Ingresos Netos/ Activos Totales)
2000 0.36
2001 0.43
2002 0.41
2003 0.45
2004 0.47
2005 0.57
2006 0.61
2007 0.44
2008 0.39
2009 0.34
2010 0.35
2011 0.34
2012 0.41
2013 0.39
2014 0.41
2015 0.42

Fuente: Elaboracién propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.
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Durante los primero afos, es posible observar una tendencia creciente en la
generacion de ingresos a partir de activos alcanzando un indice de .61 en 2006, sin
embargo, al afio siguiente, la productividad de los activos disminuyd motivada por el
importante aumento en activos propios de la adquisicion de Rinker y, con la crisis, se
presentaron prolongadas caidas que significaron los tres resultados mas bajos del
Grupo, ahora fundamentados por la presencia de las reducciones en ventas mas

importantes en el periodo.

Asimismo, es notable que los resultados han estado muy cerca del promedio
que es de .42, es decir, cada peso invertido en activos genera 42 centavos o,
expresado en tiempo, los ingresos tienen la capacidad de generar la cantidad

monetaria invertida en activos cada 2 afios y 3 meses.

Cuadro 4.3.6
Cemex: Rotacién de Inventarios
2000-2015

Rotacion Anual Rotacion por dias

Ao Ingresos Netos / 360/ Rotacidon de
Inventarios Inventarios

2000 8.88 41
2001 9.66 37
2002 10.00 36
2003 11.49 31
2004 13.22 27
2005 18.02 20
2006 16.49 22
2007 14.56 25
2008 11.58 31
2009 10.00 36
2010 10.89 33
2011 11.42 32
2012 11.58 31
2013 11.69 31
2014 11.98 30
2015 12.61 29

Fuente: Elaboracién propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.
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Ahora bien, este importante indicador en empresas cuya actividad principal es
la venta de bienes, muestra para el Grupo un promedio en el periodo de 12.13 en la

rotaciéon anual.

A diferencia de otros indicadores y, al reaccionar eficientemente ante los
cambios en ingresos ejerciendo una buena planeacion de inventarios. Los afos de
crisis no fueron la etapa con resultados mas bajos en el indicador sino que se
portaron de manera regular e incluso el 2008 coincide con la mediana de los afos
tabulados. Los primeros tres afios muestran el menor ritmo de rotacién mientras que
2005, 2006 y 2007 son los afios con la mayor cantidad de rotaciones anuales, estos
tres afos coinciden con los afios de mayor aumento en los inventarios, sin embargo,
también coincide con las mayores tasas de crecimiento en ingresos las cuales
fueron casi lo doble de las de inventarios, 1o que explica el comportamiento del
indicador. lgualmente podemos establecer que, en este caso, el mayor indice de
rotacion no significé ni un desabastecimiento del mercado ni gastos excesivos de

almacenamiento o estancamiento de inversion.
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e Apalancamiento:

Cuadro 4.3.7
Cemex: Razon de Apalancamiento
2000-2015

Afio Razén de Apalancamiento

(Pasivo Total/ Activo Total)
2000 0.51
2001 0.50
2002 0.56
2003 0.58
2004 0.53
2005 0.61
2006 0.51
2007 0.62
2008 0.62
2009 0.56
2010 0.59
2011 0.62
2012 0.68
2013 0.70
2014 0.71
2015 0.70

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.

La razdn de apalancamiento nos permite ver incrementos importantes en los
afios donde se registran las adquisiciones mas importantes del Grupo, las cuales, en

general, han traido un mayor aumento porcentual en pasivos que en activos.

Asimismo, es notable que en los afios inmediatos a la crisis de 2008, no se
presentaron los niveles mas altos en la razon, de hecho se presentaron resultados
muy cercanos al promedio, esto se debio a que el Grupo no contratd una cantidad
de deuda notable sino que decidié vender activos, los cuales en 2009 le permitieron

una reduccion porcentual en los pasivos de casi el triple en relacion a la presentada
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en el nivel de activos pero la reduccion de activos del 12.7% implementada en 2012
causoO una disminucion tan sélo del 5.1% en los pasivos. Esto dio inicio a los afios
gue muestran el mayor acaparamiento del activo por parte de los pasivos. Es preciso
mencionar que, aun en el peor nivel mostrado, el Grupo mantuvo la posibilidad de

cubrir el total de sus activos conservando el 29% de estos.

Cuadro 4.3.8
Cemex: Razon Pasivo Total/ Capital Contable
2000-2015
Afio Pasivo Total/ Capital Contable
2000 1.06
2001 0.99
2002 1.29
2003 1.37
2004 1.11
2005 1.58
2006 1.03
2007 1.66
2008 1.63
2009 1.26
2010 1.41
2011 1.64
2012 2.08
2013 2.35
2014 2.48
2015 2.31

Fuente: Elaboracién propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.

Ahora bien, esta raz6n nos muestra que la estrategia en la cual se ha basado
el proceso de expansion del Cemex es la contratacion de pasivo con una importante

participacion de los socios.

Durante los primeros dos afios mostrados, la inversion estuvo distribuida casi
de manera equivalente, es decir, por cada peso de capital propio, contrataron un

peso de deuda. A partir de 2002, el indicador se mantuvo rondando entre digitos
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cercanos a la unidad y una tercera parte arriba de esta pero, al igual que la razén
anterior, en 2012 tuvo un incremento importante debido a que, aunque los pasivos
disminuyeron 5.1%, el capital contable se redujo en 25.1% en relacién al mostrado
en 2011. Asimismo, en 2014 se presento el resultado mas alto en el indicador que
demuestra que, en las inversiones del Grupo, por cada peso de capital propio
utilizado se contrataron 2.48 pesos de deuda y en caso de querer cubrir el total de la

deuda con capital contable, este tendria que aumentar su valor 1.48 veces.

e Rentabilidad:

Cuadro 4.3.9
Cemex: Rendimiento sobre los activos
2000-2015
. Utilidad de Operacion/
Afio Activo Total
2000 10.49%
2001 10.19%
2002 8.22%
2003 9.09%
2004 10.65%
2005 9.29%
2006 9.83%
2007 5.98%
2008 4.47%
2009 2.72%
2010 2.10%
2011 2.19%
2012 2.40%
2013 2.94%
2014 3.31%
2015 4.37%

Fuente: Elaboracién propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.
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En el indicador se observa una constante pérdida de eficiencia en los activos
desde los primeros afios mostrados. En los primeros afios, el indicador se redujo
consecutivamente pero para 2003 y 2004, tuvo dos incrementos que para el ultimo
afo llevarian al mayor rendimiento de los activos en la generacion de utilidades
operacionales. En 2004, por cada 100 unidades monetarias en activos se generaron
10.65 unidades.

Ahora bien, a partir de 2007, los rendimientos en el indicador disminuyeron
considerablemente debido a que la adquisicion de Rinker no trajo los mismos
aumentos en activos que en ingresos, es decir, mientras los activos crecieron a una
tasa de 67.54%, las ventas sélo lo hicieron a un 20.1% y por tanto la utilidad de
operacion sélo lo hizo en 1.99%. Durante los siguientes afios el rendimiento decrecié
hasta alcanzar su resultado mas bajo en 2010 con 2.40 unidades en utilidades de
operacion por cada 100 unidades monetarias invertidas en activos. A partir de
entonces, la razén ha incrementado ininterrumpidamente y para el dltimo afio

presento un nivel similar al resultado mostrado en el afio en que se desato la crisis.
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Cuadro 4.3.10
Cemex: Andlisis de Margenes

2000-2015
Margen Bruto Margen de Operacion Margen Neto
Afio (Utilidad Bruta/ (Utilidad de Operacién/ (Utilidad Neta/
Ingresos Netos) Ingresos Netos) Ingresos Netos)

2000 44.12% 29.42% 18.72%
2001 43.75% 23.88% 18.93%
2002 44.13% 20.03% 8.05%
2003 42.35% 20.31% 8.72%
2004 43.72% 22.72% 15.81%
2005 39.49% 16.23% 13.57%
2006 36.17% 16.14% 12.97%
2007 33.37% 13.71% 11.39%
2008 31.66% 11.47% 0.95%
2009 29.39% 8.01% 3.00%
2010 28.02% 6.08% -9.25%
2011 28.51% 6.34% -10.14%
2012 29.60% 5.84% -5.69%
2013 31.12% 7.46% -4.91%
2014 32.03% 8.12% -2.70%
2015 33.39% 10.51% 0.94%

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.

De inmediato resalta que, a pesar de trabajar continuamente sobre la
eficiencia, el Grupo ha mantenido continuos incrementos en sus egresos llegando a

tener utilidades negativas en los ultimos afos.

A inicio del siglo, se presentaron dos sobresalientes resultados en margen
neto, los del afio 2000 fueron impulsados por uno de los mas altos margenes brutos
y de operacion mientras que los del afio 2001 fueron impulsados por tener el tercer
menor acaparamiento porcentual de los costos de ventas, gastos administrativos y
gastos financieros e impuestos. Hacia el 2002, el margen neto tuvo un importante
decrecimiento ya que aunque se presentd el mejor resultado en el margen bruto, el
acaparamiento de los gastos administrativos también fue el mayor por lo que,

acompafnado de unos gastos financieros superiores al promedio, dio como resultado
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un decrecimiento de 10 puntos porcentuales en el margen neto. El siguiente afio se
comportd de manera similar y hasta el 2007, el margen neto se mantuvo en niveles
superiores al 10% sustentado en niveles promedio de costos de ventas y gastos
administrativos y niveles bajos en gastos financieros. Durante este afo, a pesar del
continuo crecimiento porcentual de los costos de ventas, el segundo menor
resultado porcentual de los gastos administrativos y el menor acaparamiento de los
gastos financieros hicieron posible una reduccién del impacto sobre el decreciente
margen neto, sin embargo, hacia 2008 el margen neto tuvo una drastica caida
fundamentada en un aumento en costos y gastos pero mayormente afectada por el
importante crecimiento de los gastos financieros que llevé a que a partir de este afio

los gastos financieros superaran las utilidades netas.

Asimismo, en 2008 iniciaron los afios que muestran los peores resultados en
el margen neto siendo 2009, 2010 y 2011 los mas criticos. En 2009 se presento la
mayor caida en términos absolutos de la utilidad bruta debido al importante
decrecimiento de las ventas mientras que en 2010 y 2011 se presentaron costos de
venta que llegaron a acaparar el 71.98% de los ingresos acompafiados de gastos
financieros que alcanzaron el 16.49% del total de ingresos lo que llevé a la mayor
caida porcentual en el margen neto y resultados en este indicador de hasta -10.14%.
En el mismo sentido, es preciso considerar que de 2004 a 2010 todos los

indicadores cayeron.

A partir de 2012, todos los margenes han mostrado una recuperacion
sostenida y en el Ultimo afio los margenes mostraron niveles que no habian
presentado desde el afio en que se desaté la crisis y los egresos parecen
estabilizarse. En el dltimo afios mostrado, el 66.61, 22.28 y 9.56% de las ventas son
acaparadas por los costos de ventas, gastos de administracion y gastos financieros
e impuestos, los cuales se han mantenido muy cerca de su promedio que ha sido de
64.32, 22.88 y 9.56% durante todo el periodo analizado.

Ahora bien, a modo de establecer diferencias entre este periodo definido por
buscar participacion en paises desarrollados y el anterior determinado por el
establecimiento en paises en vias de desarrollo, presento los mismos margenes de
1989 a 1999.
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Cuadro 4.3.11
Cemex: Analisis de Margenes

1990-2000

Margen Bruto Margen de Operacion Margen Neto
Ao (Utilidad Bruta/ (Utilidad de Operacion/ (Utilidad Neta/

Ingresos Netos) Ingresos Netos) Ingresos Netos)
1989 21.80% 9.60% 14.01%
1990 28.91% 15.26% 13.43%
1991 37.61% 24.63% 28.79%
1992 37.51% 24.47% 27.66%
1993 39.71% 24.36% 21.12%
1994 42.33% 26.85% 18.87%
1995 39.01% 23.88% 33.17%
1996 39.36% 23.84% 31.54%
1997 38.72% 23.63% 22.44%
1998 42.18% 27.29% 19.17%
1999 44.28% 29.75% 20.80%

Fuente: Elaboracion propia con datos de UNAM, Instituto de Investigaciones
Econdmicas, Acervo de Variables Financieras.

Como se aprecia, a pesar de la continua busqueda de eficiencia en costos de
ventas, estas se han mantenido en niveles muy similares desde hace casi tres
décadas aunque durante los ultimos afios de la década de los ochenta se observa
una significativa reduccion la cual muy probablemente fue determinada por la
aplicacion de CemexNet. Los gastos de administracion fueron significativamente
mas bajos hasta antes de 2001, de hecho ningun resultado presentado desde esta
afio es mas bajo que alguno presentado desde 1989. Asimismo, los gastos de
financiamiento incluso llegaron a tener nUmeros negativos, es decir, fueron ingresos
derivados de alguna actividad financiera lo que caus6é que el margen neto fuera
superior al margen de operacion. De esta forma se observa que los gastos
administrativos definidos por el nivel de salarios en paises desarrollados y el
aumento en financiamiento han sido perjudiciales para la generacion de utilidades a

los duefios del Grupo.
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€ Conclusion

Después de observar y analizar el desempefio de Cemex a través de sus
indicadores principales y de sus indicadores financieras, establezco algunas
conjeturas aplicables de acuerdo a la informacion disponible con la que se realiz6 el

estudio:

Variables mas importantes de los ultimos afios: A partir de la crisis, los
pasivos Yy los ingresos han sido las cuentas que mas enfoque han recibido. El Grupo
ha adoptado una estrategia enfocada en mejorar la perspectiva de sus pasivos, esto
se refleja tanto en las cuentas como en las razones de liquidez y la de
endeudamiento exceptuando la de pasivo total entre capital contable la cual, aunque
de manera indirecta, involucra los ingresos, rubro en el que, como se observa en
ventas, margenes e ingresos entre activo total, ha mostrado un notable
decrecimiento en los afos posteriores a la crisis aunque con una moderada

recuperacion en los ultimos afios.

Eficiencia: Después de incrementar en los afios inmediatos a la crisis, los
costos de venta parecen estar disminuyendo desde 2011, sin embargo, aun estan
lejos de los niveles logrados a principios de siglo y por tanto han afectado de manera
importante las utilidades por lo que debe ser considerable una restructuracién en

funcién de mejorar esta variable.

Paises desarrollados: La operacion en paises desarrollados ha traido
importantes aumentos en gastos administrativos por lo que, con la intencion de al
menos mantener el mismo nivel de utilidades en términos absolutos, las ventas
deben aumentar en mayor medida. Esto ya lo ha logrado el Grupo anteriormente:
Aunque los costos de ventas aumentaron su proporcion en los ingresos en 2005,

estos aumentaron en 79% por lo que la utilidad bruta crecio en 61.87%.

Expansion: Considerando la importante relacion de la industria con las crisis,
Cemex pudiera considerar la expansion hacia paises con distintos ciclos

econdémicos, sin embargo, sus adquisiciones deben permitir que al menos, vuelvan a
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otorgar mas activos que pasivos y que también las ventas tengan un aumento
proporcional ademas de que la estrategia considera también la busqueda de
eficiencia que permita disminuir costos y gastos. Una adquisicibn con esta
caracteristica pudiera devenir con la urgencia de sus principales competidores por
deshacerse de ciertos activos para operar en algunos paises sin violar leyes
antimonopolicas. Asimismo, para tener acceso a estas oportunidades debe mostrar
un mejor perfil financiero, principalmente enfocado a la generacibn de mayores
ventas y al nivel de egresos que llevaria a un mayor nivel de ingresos reflejados en
el capital contable y que a su vez permitirian la generacion de ingresos con capital
propio, esto en el sentido de lograr un financiamiento propio o de mostrar un mejor

perfil financiero hacia posibles acreedores.

Expectativas: La recuperacion de la crisis, el desprendimiento de activos por
parte de sus competidoras que le pudieran permitir una expansion, la experiencia y
solidez con la que cuenta el Grupo en sus principales mercados y la baja
contratacion de pasivos en los ultimos afios que le llevarian a una mejora en el
mediano plazo de los indices involucrados son factores favorables, sin embargo, las
reservadas expectativas de desarrollo en la industria de la construccién asi como las
recientemente anunciadas disminuciones en la tasa de interés en México y Estados
Unidos, sus principales mercados, habrian que considerarse en funcion de una

mayor estabilidad del Grupo y restablecimiento del crecimiento en el mediano plazo.

251



4.4. Andlisis Comparativo

Durante este subcapitulo realizo un analisis basado en peculiaridades y
distinciones entre los tres grupos analizados previamente: Bimbo, América Movil y

Cemex.

Este analisis esta estructurado en dos grandes apartados. En el primero trato
cuestiones relacionadas a aspectos de su fundacion, consolidacion en el mercado
nacional y estrategias de expansion internacional mientras que en el segundo me

enfoco en cuestiones relacionadas a los resultados arrojados por el analisis
financiero.

Todo esto nos permitird lograr un acercamiento a las caracteristicas principales de
las industrias en que operan estos grupos asi como a las condiciones en que

simbolos empresariales han logrado su consolidacion en diferentes entornos.
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4.4.1 Estrategias de consolidacion

= |nicios:

Los tres grupos fueron fundados en periodos econémicos distintos. Cemex es
el mas antiguo y tiene sus origenes en el desarrollo progresista caracteristico del
“Porfiriato”, décadas después se fundd Bimbo durante el periodo de sustitucion de
importaciones mientras que Ameérica Movil es, entre los grupos mas importantes, el

de mas reciente creacion, la cual se presentd dentro del periodo neoliberal.

Cada uno de los Grupos es un simbolo empresarial de su época y, con
excepcion de Bimbo, tienen como antecedentes importantes empresas que
permitieron un establecimiento en el mercado con menor incertidumbre: Cemex es el
resultado de la fusién de importantes empresas regionales mientras que América

Moévil se desprendié de una linea de negocios de Teléfonos de México.

= Crecimiento en el mercado interno:

Desde sus inicios, Cemex tuvo serias dificultades en su establecimiento
debido a los conflictos revolucionarios pero logré establecerse basado en aumentos
de la produccion, fundacion de plantas a lo largo del territorio nacional y adquisicion
de empresas nacionales, entre estas sus principales competidores, cuya estructura
favorecio las exportaciones. Por su parte, Bimbo, ademas de adquirir algunas
empresas en su mismo campo de operacion también prioriz6 la fundacion de
empresas que le permitieron una integracion vertical ademas de prestar especial
atencion en la distribucion. De esta forma, Cemex y Bimbo muestran una importante
perseverancia, estabilidad y rapida adaptacion para mantenerse operando en el
mercado mexicano a lo largo de distintas etapas econOmicas ya que, aunque su
mayor avance en el mercado nacional se presentd durante el periodo de sustitucion
de importaciones, durante los afios en que se presentd la apertura econdémica
tuvieron que adaptarse a estas nuevas condiciones de operacion definidas por la

creciente competencia extranjera.

En un proceso distinto, Telmex, el antecedente de América Mdvil, operaba

como Unico proveedor debido a que era una empresa estatal, sin embargo, la rapida
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adaptacion y organizacion de la empresa de recién fundacion que inmediatamente
busco un mayor crecimiento resulta sobresaliente. Al establecerse América Movil, ya
era el lider nacional en su industria a través de Telcel que contaba con concesiones
favorables a sus operaciones como unico proveedor de telefonia inaldmbrica y, con
favorables posibilidades financieras, ha buscado conservar su participacion en el
mercado nacional a través de inversibn en modernizacion, expansion y

diversificacion de la planta telefonica del Grupo.

= Inicio de la expansion internacional:

Ameérica Mévil, desde su fundacién, ya tenia operaciones en el exterior y de
manera inmediata buscd seguir expandiéndose, en gran parte debido a que su
fundacion se presentd dentro de un intenso dinamismo del periodo neoliberal por lo
gue como condicién para su sobrevivencia, tenia que buscar el expansionismo.
Desde un inicio mantuvo una clara estrategia de expansion hacia América Latina a

través de adquisicion de empresas consolidadas en esos mercados.

Cemex y Bimbo dieron inicio a su proceso de expansion después de un largo
trayecto que los llevd a controlar el mercado nacional y, en un principio, fueron
motivados por las dificultades econdmicas en el pais, cuyos efectos tienen una
especial relacién en el desempefio de la industria de la construccion. Asimismo,
ambos grupos comenzaron su actividad en el exterior mediante exportaciones hacia
Estados Unidos: En 1986 Cemex inicia su participacién en el exterior a través de
exportaciones realizadas en inversion conjunta con empresas norteamericanas. Por
su parte, Bimbo inicié sus exportaciones en 1984. En 1989, ambas empresas inician
su participacion a través de inversion extranjera directa pero mientras Cemex
consolidé adquisiciones que le permitieron un rapido acceso al mercado, Bimbo
construy6 una planta en Guatemala que favoreci6 la distribucion para posteriormente

establecer Bimbo Argentina.
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= Tendencias en la participacion internacional:

La expansion internacional de Bimbo ha priorizado Norteamérica, region a la
que, durante el proceso de apertura econdémica, la panificadora tuvo acceso a través
de asociaciones. Estas le han permitido participar directamente en mercados de
distintos paises e incluso algunas le permitieron acceder a oportunidades de negocio
sobre su mismas actividades principales como en el caso de la realizada con
McDonald’s. Asimismo, muchas de sus asociaciones han terminado en
adquisiciones las cuales se han caracterizado por considerar empresas que cuentan
con marcas lideres vy fuerte presencia en sus mercados, es decir, acaparamiento
inmediato. En 1998 llegé a Europa a través de la adquisicion de una distribuidora
alemana, aspecto en el que el Grupo también ha puesto especial atencion, y
posteriormente a Asia en 2006. Sus adquisiciones mas importantes se presentaron
en 2009 y 2011 con la incorporaciéon de firmas estadounidenses que ademas de el
acaparamiento del mercado norteamericano, la adquisicion de Sara Lee Iberia
permiti6 una importante participacion en el mercado europeo. Bimbo se ha
expandido basado estableciendo una diversificacion pero en areas de
especializacion, esto ha llevado a operar mediante muy distintas marcas alrededor
del mundo, esta diversidad de marcas y por tanto, de portafolio de productos marcan

una diferencia importante con América Mévil y Cemex.

El perfil internacional de América Movil esta definido por la alta concentracién
de sus operaciones en el exterior en América Latina mientras que en Estados
Unidos mantiene una estrecha participacion limitada por la presencia de los mas
grandes proveedores del servicio a nivel mundial en donde ha buscado
continuamente incrementar su participacion a través de canales de distribucion
alternativos. Asimismo, esta expansion ha estado fundamentada en la adquisicion de
importantes empresas con alta participacién en sus mercados y sobre esta misma
base también se ha expandié en 2012 hacia el continente europeo donde realiz6 sus
adquisiciones mas importantes. A pesar de no adquirir un porcentaje accionario
mayoritario, tuvo acceso a un numero importante de paises asi como a la estructura
y licitaciones que conllevan, ambas de suma importancia en esta industria. Por otra
parte, aunque el Grupo ha buscado diversificar su portafolio incluyendo diversos

servicios como la television de paga, son considerables los factores de consumo
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implicitos, por lo que la gran mayoria de sus ingresos provienen de la telefonia

movil, su area de especialidad.

Desde inicios de su expansion, la cementera mexicana ha buscado un
incremento en la participacion en el mercado estadounidense, su actual mercado
principal. En un principio, la adquisicién de sus clientes le permitieron acceder con
limitada incertidumbre a Estados Unidos y favorecido por las adquisiciones de
plantas consecuentes, el mercado ahora es abastecido directamente y las
exportaciones hacia ese pais son comercio intrafirma. Asimismo, Cemex ha buscado
expandirse hacia una gran cantidad de paises con distintos ciclos econémicos de tal
forma que se ha convertido en el grupo mexicano con operaciones en mas paises 'y,
entre los grupos analizados, es el Unico con operaciones en Africa; para lograr esta
expansion ha realizados una gran cantidad de adquisiciones estratégicas como las
de las empresas espafiolas que ante las altas cuotas de importacion de México
hacia Estados Unidos, le permitieron importar desde ese pais o la de RMC con la
que accedié a un canal de distribucién seguro y eficiente en paises desarrollados
europeos. El Grupo también ha incurrido en asociaciones pero en la busqueda de la
creacion de proyectos como Latinexus, asi como en una continua busqueda de
eficiencia representada por CemexNet y mas recientemente por la colaboraciéon de
IBM. Por otra parte, resaltan los problemas legales en que se han visto involucrados
pero han salido bien librados, prueba de estos son la demanda por dumping en
Estados Unidos y la expropiaciéon de sus activos en Venezuela. Aunado a estos,
rasgo distintivo del grupo es que se caracteriza por contar con muy pocas
asociaciones con capital extranjero en sus propiedades. Su adquisicion mas
importante fue la de la australiana Rinker que, como hemos visto en el andlisis

financiero, se presenté en un momento econoémico poco favorable.
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=  Consolidacion en la actualidad:

Los tres grupos son lideres en el mercado mexicano aunque en el caso de
Cemex, México no es su mercado principal a pesar de ser considerada la cementera
con mayor acaparamiento en su pais de origen lo que evidencia la globalizacion de
la industria que nuevamente es comprobada al ser Cemex el grupo de capital
nacional con participacion en un mayor numero de paises. A este le sigue América

Movil con 25 y Bimbo con 22.

A nivel mundial, Cemex es el segundo grupo cementero mas importante y
Bimbo es el grupo panificador mas grande mientras que América Mévil, a pesar de
ser el grupo mas importante en el pais, no esta posicionado dentro de los mas

importantes de su industria a nivel mundial.

Asimismo, los tres casos analizados se encuentran dentro de las cinco
empresas mas importantes y mas globales del pais, de acuerdo a la revista

Expansion.

De esta forma, observamos que mediante la aplicacion de muy diversas
herramientas que a su vez son dependientes de una gran cantidad de factores como
son la industria, caracteristicas de los mercados potenciales, diversificacion de la
oferta, conexién entre mercados y solidez en el mercado nacional entre muchos

otros, los Grupos han logrado establecerse en las cadenas de produccion globales.
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4.4.2 Analisis comparativo de indicadores financieros

Debido a que el nivel cuantitativo entre las cuentas de los tres grupos
analizados no son comparables directamente y considerando que previamente se
presenta un analisis mas detallado del desempefio particular, me enfocaré en
analizar de manera general los comportamientos financieros coincidentes y

diferenciados de los grupos a lo largo del tiempo.

Grafico 4.4.1:
Analisis en conjunto: Tasa de crecimiento ventas 2002-2015
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Acervo de Variables Financieras, IIEc, UNAM.

En gran parte del periodo se observa un aumento en ventas
significativamente mayor de América Movil en comparacion con Bimbo y Cemex
especialmente hasta 2011. Mientras la empresa de telefonia crecié a una tasa
promedio de 19.8% favorecido por el crecimiento exponencial que tuvo en 2010,

Bimbo y Cemex lo hicieron a 9.5 y 6.1% respectivamente. Por otra parte, se observa
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como la crisis afectd6 en mayor medida a Cemex y su industria en comparacion con
los otros dos grupos ya que es la cementera quien presenta el mayor numero de
decrecimientos los cuales, en una marcada mayoria, se presentaron en los afios
inmediatos al estallido de la crisis mientras que AM mostrd sélo uno y Bimbo dos en

todos los afios graficados.

En términos absolutos, las ventas de Cemex fueron las mas altas en 2002,
seguidas de las de AM pero, al afio siguiente, América Movil ya habia superado a los
dos grupos, esta tendencia continué y en 2015, el total de las ventas de Cemex
equivalian al 25% de las realizadas por América Mévil. Por su parte, Bimbo siempre
se ha mantenido en el dltimo lugar pero debido a su crecimiento constante y a su
dinamismo posterior a 2008, en 2015 sus ventas estuvieron sdlo 3% abajo del total
de las realizadas por Cemex cuando en 2002 las ventas de Bimbo soélo

representaban una tercera parte de las ventas de la cementera.

Grafico 4.4.2:
Analisis en conjunto: Tasa de crecimiento activos 2002-
2015
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Acervo de Variables Financieras, IIEc, UNAM.
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Hasta 2008, se observa un comportamiento relativamente balanceado entre
los tres grupos en cuanto a los resultados mas altos afio con afio aunque América
Movil es el de mayor crecimiento en tres de estos afios con un promedio de 18.3%.
Cemex, favorecido por presentar los dos incrementos mas altos, tuvo un notable
promedio de 17.6%, sin embargo, para los siguientes afios la cementera presento un
promedio de -5.3% y efectivamente, en términos absolutos también se observa una

reduccion de activos entre 2008 y 2015.

Entre 2009 y 2015, Bimbo tuvo un incremento en sus activos y fue el Unico
grupo que, a pesar de los estragos de la crisis, aumento su tasa de crecimiento
promedio la cual fue la mas alta de los tres grupos (21.20%). Por otra parte, Cemex
y América Movil redujeron su ritmo de crecimiento aunque la telefonica fue el Unico

grupo que mantuvo un crecimiento en sus activos todos los afios.

En términos absolutos, durante los primeros afios la cementera controlaba
mas activos que los de América Movil, sin embargo, desde 2010 la situacion cambid
y debido a la sostenida tasa de crecimiento de la empresa de Slim aunada a los
desprendimientos de activos de Cemex propiciaron que para 2015, los activos de la
cementera equivalieran a solo el 41.82% de los controlados por América Movil. A
pesar de su constante tasa de crecimiento, los activos de Bimbo siempre fueron
notablemente los mas bajos y nunca representaron ni el 30% de los de Cemex o
AM.
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Grafico 4.4.3:
Analisis en conjunto: Tasa de crecimiento pasivos 2002-
2015
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Acervo de Variables Financieras, IIEc, UNAM.

Como se presenta regularmente, el comportamiento entre la gréafica de
activos y la de pasivo son coincidentes en varios afios, sin embargo, sobresale el
incremento en los pasivos de Bimbo para 2009 el cual fue el mayor del periodo
graficado. Asimismo, mientras los activos nunca se duplicaron en un afio, los
pasivos practicamente lo hicieron tres veces entre 2007 y 2010, una vez por cada
grupo, esto como efecto del mayor impacto porcentual que el movimiento de los

activos ha causado en los pasivos.

El nivel de crecimiento promedio de los pasivos fue de 24.5% para América
Movil, de 20.4% para Bimbo y de 10.4% para Cemex, sin embargo, al igual que en
los activos, el 2008 fue un punto de quiebre para los 3 grupos. Bimbo fue el que mas

aumenté su crecimiento de pasivos mientras que Cemex los redujo siendo este
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altimo el anico con decrecimientos ya que tiene un promedio de -3.6% anual entre
2009 y 2015.

Ahora bien, en el andlisis de cada grupo he analizado ventas, activos y pasivo
en relacidbn a operaciones y momentos claves de cada empresa. En este apartado

realizo un analisis enfocado a identificar las mas importantes del conjunto:

Ventas: El mayor incremento en ventas fue presentado por Cemex en 2005 al
adquirir a RMC mientras que la mayor disminucién de ventas también fue de la
cementera y se debi6 a los efectos que causé la crisis sobre el sector de la

construccion.

Activos: En el analisis de activos se observa que la mayor tasa de crecimiento
se presentd en 2010 y se debi6 a la adquisicion de Carso Global Telecom y Net
Servicios en Brasil por América Mavil. Asimismo, los mayores desprendimientos de
activos fueron de Cemex y estuvieron relacionadas a la busqueda de reducciéon de

su nivel de deuda.

Pasivos: Bimbo experimenté el mayor decrecimiento de pasivos en 2003
basado en tres acciones: la venta de una subsidiaria Estados Unidos, el pago
anticipado de un crédito sindicado y una resolucion judicial favorable en la
disminucién del pago ISR de ejercicios anteriores. También fue la panificadora la
gue mostré el mayor incremento de pasivos relacionada con la adquisicion de la
norteamericana George Weston Food en Norteamérica. A esta le siguid en
importancia la adquisicion de Rinker por Cemex y la de Carso Global Telecom y Net
Servicios por América Mévil sustentada por la contratacion de un crédito con el
Banco de Desarrollo de China y préstamos en Europa. En el siguiente apartado
observaremos el grado de apalancamiento de los Grupos pero, en general, podemos
afirmar que su expansion ha estado sustentada financieramente en la contratacion

de deuda.

Crisis econémica: Debido en gran parte al tipo de productos comercializados,
Bimbo fue el grupo que mejor comportamiento tuvo en los afios inmediatos a la crisis
desatada en 2008. De hecho, la panificadora impulsé sus operaciones en todo el
mundo realizando sus adquisiciones mas importantes en afios inmediatos
generando asi mayores incrementos en ventas. Por otra parte, Cemex fue el grupo

mas afectado lo cual fue evidenciado en todos los rubros y sélo hasta los ultimos
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afios parece estar experimentando una recuperacion esto debido a que, como
hemos mencionado, sus operaciones se encuentran estrechamente relacionadas
con el desempefio econémico del pais, sin embargo, entr6 en un inmediato proceso
de reestructuracion donde la venta de activos y su respectivo impacto en la
disminucién de pasivos, fue parte importante. América Movil se comporté como el
punto medio ya que se comportd de manera mas cautelosa pero también realizo
adquisiciones importantes, es decir, siguié con su estrategia expansionista. De esta
forma tenemos que a partir de la crisis Bimbo impulsé su estrategia de expansion y
consolidacion en mercados en que ya participaba, América Movil continu6é de
manera poco mas reservada buscando consolidar su participacion en mercados

controlados y Cemex busco mantener su funcionamiento de una manera aceptable.
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& Andlisis basado en razones financieras

e Liquidez:
Cuadro 44.1
Anélisis en conjunto: Prueba del Acido 2000-2015
Ameérica Movil Bimbo Cemex
2000 - 1.55 0.33
2001 0.96 1.04 0.70
2002 0.77 1.31 0.42
2003 0.69 1.16 0.44
2004 0.90 1.33 0.55
2005 0.59 1.26 0.66
2006 0.81 0.94 0.89
2007 0.53 0.90 0.50
2008 0.55 1.31 0.30
2009 0.62 0.91 0.80
2010 1.11 1.10 0.71
2011 0.86 0.89 0.73
2012 0.71 0.96 0.87
2013 0.73 0.68 0.87
2014 0.67 0.75 0.66
2015 0.74 0.71 0.77

Fuente: Elaboracion propia con datos del Acervo de Variables Financieras, IIEc, UNAM.

Cemex ha presentado la mayor incertidumbre en cuanto al cumplimiento de
sus compromisos de deuda a corto plazo con un promedio total de .64, el cual
significa que por cada um de deuda, contaba con .64 um disponibles de manera
inmediata para cumplir con este. En todos los afios sus pasivos circulantes han sido
considerablemente mayores a los activos circulantes menos inventarios y en la
mayoria de los afios mostré los resultados mas bajos del indicador, aunque durante
los dltimos afios la proporcion se ha equilibrado e incluso en 2015 mostré resultados
mas altos que Bimbo, grupo con el promedio mas alto y que en casi todos los afios
mantuvo los mejores resultados, sin embargo, esto debe tomarse en consideracion

del periodo de expansion de la panificadora y el saneamiento financiero en que

Cemex opera hasta los ultimos afios mostrados.
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Por su parte, América Mévil se mantuvo en casi todos los afios como punto
medio basada en un comportamiento muy similar a lo largo del tiempo evidenciado
por la consistencia de su promedio antes y después de 2008 y a lo largo de todos los
afos en .75, cifra que, con la consideracion de los inventarios, refleja un nivel mas
aceptable a pesar de ser el grupo con menos ocupacion de los inventarios en la

razoén de circulante:

Cuadro 4.4.2
Analisis en conjunto: Razon de Circulante 2000-2015
América Movil Bimbo Cemex
2000 - 1.69 0.51
2001 1.16 1.23 0.99
2002 0.91 1.47 0.66
2003 0.84 1.35 0.65
2004 1.13 1.53 0.81
2005 0.75 1.48 0.88
2006 0.99 1.09 1.16
2007 0.71 1.07 0.73
2008 0.77 1.52 0.45
2009 0.77 1.08 1.15
2010 1.23 1.30 0.99
2011 0.98 1.07 1.04
2012 0.83 1.14 1.18
2013 0.86 0.82 1.16
2014 0.76 0.90 0.88
2015 0.83 0.83 1.02

Fuente: Elaboracion propia con datos del Acervo de Variables Financieras, IIEc, UNAM.

Cemex es el grupo que muestra una mayor importancia de los inventarios en
la razdn de circulante con un acaparamiento promedio del 41.8% y, basado en esto,
sus resultados en la razon de circulante comparados con los de Bimbo y América
Movil fueron notablemente mas competitivos mientras que Ameérica Movil fue el
grupo con el promedio mas bajo en la razén con .90, es decir, por cada um de
pasivos circulantes cuenta con .90 um en activos circulantes. Por su parte, Bimbo

mantuvo los resultados mas altos con un promedio que muestra una mayor cantidad
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de activos circulantes que de pasivos circulantes, esto a pesar del relativamente bajo
impacto de los inventarios en la razén explicado por la politica de alta rotacion que
mantiene el grupo. Asimismo, es el grupo que muestra mayor consistencia en el
nivel de acaparamiento de inventarios en la razon, reflejo del control del crecimiento

proporcional de inventarios con las cuentas de circulante.

De esta forma, Grupo Bimbo es el que demuestra mayor liquidez, es decir, menor

incertidumbre para cubrir sus obligaciones a corto plazo.

e Administracion de Activos:

Cuadro 4.4.3
Analisis en conjunto: Rotacion de Activos Totales
2000-2015
América Movil Bimbo Cemex
2000 = 1.28 0.36
2001 0.45 1.52 0.43
2002 0.51 1.30 0.41
2003 0.57 1.53 0.45
2004 0.77 1.59 0.47
2005 0.85 1.52 0.57
2006 0.76 1.52 0.61
2007 0.89 1.60 0.44
2008 0.79 1.41 0.39
2009 0.87 1.20 0.34
2010 0.68 1.18 0.35
2011 0.71 0.98 0.34
2012 0.77 1.26 0.41
2013 0.77 131 0.39
2014 0.66 1.05 0.41
2015 0.69 1.10 0.42

Fuente: Elaboracion propia con datos del Acervo de Variables Financieras, [IEc, UNAM.

En esta razon resalta de manera importante el rendimiento de los activos de
Bimbo, los cuales, con excepcion de 2011, generaron ingresos superiores al valor de
los activos y, en 2007, por cada um invertida en activos, generaron 1.60 um de

ingresos. A este grupo le sigui6 América Movil en la medicion de generacion de
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ingresos a partir de activos que mantuvo un promedio de .72. Asimismo, es notable
gue en afos posteriores a la crisis, y especificamente en 2011, se presenta el menor
resultado del indicador para Bimbo y Cemex asi como una reduccion para AM, esto
estuvo fundamentado en una disminucién de los ingresos para los caso de América
Mévil y Cemex mientras que el resultado de Bimbo fue debido a un mayor aumento
en los activos que en los ingresos. Por otra parte, los mejores resultados de Bimbo,
Cemex y América Movil, se presentan entre 2006 y 2007, afios previos a la crisis, la
cual evidentemente afecto los resultados del indice pero que en el caso de Bimbo y
América Movil, estuvieron mayormente influidos por la estrategia de crecimiento

hacia paises desarrollados.

Cuadro 4.4.4
Analisis en conjunto: Rotacion de Inventarios
2000-2015
América Movil Bimbo Cemex
2000 = 44 9
2001 - 48 10
2002 18 54 10
2003 21 51 11
2004 18 46 13
2005 16 43 18
2006 15 42 16
2007 15 41 15
2008 13 37 12
2009 15 42 10
2010 25 38 11
2011 23 33 11
2012 25 37 12
2013 24 38 12
2014 23 39 12
2015 25 42 13

Fuente: Elaboracion propia con datos del Acervo de Variables Financieras, [IEc, UNAM.

Debido a que Bimbo comercializa productos que necesariamente tienen que
pasar del productor al consumidor final en un periodo de tiempo corto, tiene una

rotacion de inventarios que es notablemente superior a la presentada por los otros
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dos grupos. En promedio los resultados de Bimbo fueron 2.2 veces superiores a los
de AM y 3.4 a los de Cemex, sin embargo, los resultados de América Movil deben de
compararse teniendo en consideracion que se trata de una empresa cuyos ingresos
principales provienen de la prestacion de servicios por lo que de tomar en cuenta
so6lo los ingresos provenientes de la venta de inventarios, mostraria resultados mas
bajos que los registrados en la tabla. Asimismo, este nivel de inventarios le ha

permitido compensar altos niveles de pasivo en la razén de circulante.

En esta razon que refleja la administracion de inventarios, Cemex y América Movil
mostraron sus mejores resultados durante los afilos en que hicieron sus
adquisiciones mas importantes. Por el contrario, los resultados mas bajos de Bimbo

son coincidentes con sus adquisiciones mas importantes.

Asimismo, los mejores resultados de los tres grupos estuvieron basados en

importantes crecimientos de ingresos.
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e Apalancamiento:

Cuadro 4.45
Andlisis en conjunto: Razdn de Apalancamiento
2001-2015
América Movil Bimbo Cemex
2000 - 0.36 0.51
2001 0.39 0.44 0.5
2002 0.57 0.57 0.56
2003 0.54 0.48 0.58
2004 0.6 0.46 0.53
2005 0.63 0.46 0.61
2006 0.66 0.43 0.51
2007 0.64 0.37 0.62
2008 0.67 04 0.62
2009 0.61 0.58 0.56
2010 0.63 0.55 0.59
2011 0.7 0.63 0.62
2012 0.69 0.66 0.68
2013 0.79 0.65 0.7
2014 0.82 0.7 0.71
2015 0.88 0.69 0.7

Fuente: Elaboracion propia con datos del Acervo de Variables Financieras, IIEc, UNAM.

Los promedios en la razén de apalancamiento son de .65 para AM, .60 para
Cemex y .53 para Bimbo y este orden ha sido una constante afio tras afio. En el
81% de los afios, AM tuvo el resultado mas alto de los grupos y sélo en un afio tuvo
el menor indice mientras que Bimbo, en 12 de los 16 afos fue el grupo que mostro
una menor proporcion de pasivos respecto a los activos. Asimismo, Ameérica Movil
ha sido el mas volatil e incluso los resultados extremos (el mas bajo y mas alto)
fueron presentados por este grupo mientras que el grupo que mantiene su relaciéon

activo-pasivo con menores variaciones fue Cemex.

Por otra parte, es notable que durante los ultimos afios los pasivos han
logrado un mayor crecimiento que los activos y a partir de 2011, los tres grupos han

mostrado sus 5 resultados mas altos en la razén, sustentado en gran medida en que
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sus ultimas adquisiciones les han traido mas pasivos que activos. El promedio

durante este ultimo periodo fue de .78 para AM, .68 para Cemex y .67 para Bimbo.

Cuadro 4.4.6
Andlisis en conjunto: Razdn Pasivo Total/ Capital Contable
2000-2015
Ameérica Movil Bimbo Cemex
2000 - 0.57 1.06
2001 0.64 0.78 0.99
2002 1.3 1.31 1.29
2003 1.17 0.94 1.37
2004 1.53 0.86 1.11
2005 1.68 0.87 1.58
2006 1.93 0.77 1.03
2007 1.75 0.59 1.66
2008 2 0.67 1.63
2009 1.55 1.36 1.26
2010 1.69 1.22 1.41
2011 2.28 1.7 1.64
2012 2.21 1.91 2.08
2013 3.88 1.82 2.35
2014 4.45 2.32 2.48
2015 7.06 2.23 2.31

Fuente: Elaboracion propia con datos del Acervo de Variables Financieras, IIEc, UNAM.

Ahora bien, respecto a los pasivos en comparacion con la participacion de los
socios, al igual que en la razén anterior, se observa un aumento importante en
todos los grupos durante los ultimos afios registrados. En Bimbo se debe a un
aumento en los pasivos, en América Movil principalmente a disminuciones en el
capital contable y en el caso de Cemex se presentaron debido a aumentos en el

pasivo acompafiados de disminuciones del capital contable.

En el analisis a la razon de Bimbo se observa que con excepcion de los
altimos afios, el capital propio tuvo una mayor participacion en la adquisicion de
activos del Grupo mientras que en el caso de Cemex, los pasivos fueron superiores
al capital contable y sélo en tres afios superd a Bimbo en los resultados de la razon.

Por su parte, América Movil ha mostrado una estrategia de financiamiento
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mayormente basada en los pasivos, fue el primer grupo que tuvo el doble de pasivos
que de capital contable y también mostré el resultado mas alto en la razén para

2015: Por cada um de capital contable, tenia pasivos de 7.06 um.

De esta forma tenemos que Bimbo es el que presenta mejores resultados en
esta proporcion de pasivos y capital contable con un promedio de 1.25 durante todo
el periodo mostrado, seguido de Cemex con 1.58 y por ultimo, América Moévil con
2.34.
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Andlisis en conjunto: Andlisis de Margenes

Cuadro 4.4.7

2000- 2015
MARGEN BRUTO MARGEN DE OPERACION MARGEN NETO

Aino

AM BIMBO CEMEX AM BIMBO CEMEX AM BIMBO CEMEX
2000 - 56.24% 44.12% - 10.33% 29.42% - 5.75% 18.72%
2001 46.29% 56.66% 43.75% 14.68% 9.68% 23.88% 6.45% 4.33% 18.93%
2002 43.11% 53.70% 44.13% 21.73% 7.24% 20.03% 14.75% 2.29% 8.05%
2003 40.25% 53.34% 42.35% 20.90% 7.10% 20.31% 18.05% 2.57% 8.72%
2004 33.75% 52.96% 43.72% 15.63% 8.02% 22.72% 11.28% 4.29% 15.81%
2005 36.45% 54.02% 39.49% 17.14% 9.27% 16.23% 16.15% 5.06% 13.57%
2006 41.27% 53.49% 36.17% 24.22% 9.21% 16.14% 17.88% 5.58% 12.97%
2007 44.41% 52.84% 33.37% 27.59% 8.86% 13.71% 18.84% 5.41% 11.39%
2008 45.67% 51.05% 31.66% 27.96% 8.90% 11.47% 17.24% 5.40% 0.95%
2009 44.74% 52.79% 29.39% 26.80% 10.36% 8.01% 19.51% 5.23% 3.00%
2010 43.32% 52.79% 28.02% 25.05% 9.72% 6.08% 16.27% 4.73% -9.25%
2011 ND 51.24% 28.51% 24.76% 8.11% 6.34% 19.26% 4.23% -10.14%
2012 42.32% 50.70% 29.60% 20.30% 4.27% 5.84% 11.89% 1.40% -5.69%
2013 41.51% 52.32% 31.12% 19.62% 5.96% 7.46% 9.54% 2.71% -4.91%
2014 40.93% 53.00% 32.03% 18.46% 5.51% 8.12% 5.60% 2.15% -2.70%
2015 39.19% 53.27% 33.39% 15.82% 6.44% 10.51% 4.13% 2.70% 0.94%

Fuente: Elaboracion propia con datos del Acervo de Variables Financieras, IIEc, UNAM.
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En el analisis de margenes se puede ver que Bimbo es el grupo con menores
costos de produccion y ventas en relacion a sus ventas, es decir, es el que mayor
margen bruto ha mantenido llegando a mostrar un margen de 56.66%, asimismo, es
el grupo con menores variaciones en este indice por lo que manifiesta una
administracion con estricto control de los costos al aumentar estos en proporcion a
los ingresos. Caso contrario es Cemex ya que demuestra el mayor acaparamiento
de ventas por parte de los costos asi como mayor inestabilidad en el indicador que
mostré0 sus peores resultados en los afios inmediatos a la crisis llegando a
manifestar costos equivalentes al 71.98% de las ventas, de hecho, la crisis no sélo
afecté sus ventas sino que sus costos también incrementaron. América Movil ha
mantenido niveles relativamente estables y, en promedio, sus costos han acaparado
58.34% de las ventas, sin embargo, en los ultimos afios se presentaron resultados

bajos lo que pudiera generar incertidumbre en relacion a su participacion en Europa.

En la siguiente fase, AM es el grupo que demuestra un mayor margen de
operacion con un promedio de 21.14%, esto debido a que sus gastos de operacién
sélo acapararon en promedio 20.52% de los ingresos. En este rubro, Bimbo es el
grupo con mayor disminucién de sus ingresos ya que en promedio los gastos de
operacion abarcaron el 45.19%, mas del doble que América Movil y Cemex. Debido
a esto, Bimbo reporto, tanto en el promedio como en la mayoria de los afios, los
resultados mas bajos en el margen que en 2012 llegd a ser de 4.27%. Por su parte,
Cemex mantuvo un nivel de gastos operativos en proporcion a los ingresos poco

mas alto que el de América Movil.

Ahora bien, en el dltimo margen, América Movil ha mostrado los resultados
mas altos en la mayoria de los afios y su margen en promedio ha sido 3.8 veces el
de Bimbo esto a pesar de que sus gastos de financiamiento en comparacion con las
ventas no fueron los mas bajos. En todo el periodo, la telefénica mantuvo un margen
neto promedio de 13.40%, sin embargo, los altos costos de produccién, gastos de
operacion y financiamiento que ha tenido especificamente desde 2012, lo han
llevado a tener margenes netos muy inferiores al promedio del periodo. En el mismo
sentido, Cemex es el grupo con menor margen neto que, como vemos, tuvieron
disminuciones muy importante desde 2008 y, desde 2010, ha incurrido en pérdidas,

esto favorecido por el acaparamiento de los gastos de financiamiento que en 2011,
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afo del peor resultado en el margen, llegaron a ocupar el 16.48% de los ingresos.
Por su parte, Bimbo ha mantenido su proporcion de los gastos de financiamiento
respecto a los ingresos muy controlado alrededor de un promedio del 4.04%, cifra
que es menor a la mitad de la proporcion mostrada por América Movil y Cemex los
cuales, por expansion y por consecuencias de la crisis, han aumentado sus niveles
de financiamiento de manera notable durante los ultimos afios mientras que Bimbo
se mantuvo e incluso redujo sus niveles de financiamiento en comparacion con las

ventas.

Asimismo, se observa que el margen neto de los tres grupos muestra los
niveles mas bajos hacia los ultimos afios pero todos son explicados por diferentes
motivos. En el caso de América Mdvil se debe al aumento proporcional de los costos
de produccién, gastos operativos y financiamiento mientras que en el caso de Bimbo
se debe al incremento en el acaparamiento de los costos de produccidén y gastos
operativos y en el caso de Cemex, aunque aumentaron costos y gastos, el mal
comportamiento esta principalmente fundamentado en los aumentos en

financiamiento.

De esta forma, observamos que América Movil opera con los costos de
produccion y ventas mas altos, Bimbo mantiene gastos de operacion superiores y
Cemex tiene los gastos de financiamiento mas altos. Asimismo, los costos de
produccion y los gastos de financiamiento mas bajos pertenecen a Bimbo mientras
que América MOovil tiene los gastos de operacion mas bajos. Todos esto es en
proporcion de los ingresos ya que en términos absolutos América Mdévil mantiene
niveles superiores debido a la importante diferencia en ingresos mencionada

anteriormente.
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€ Conclusion

Cada grupo, definido por sus estrategias, industria y posicién en el mercado
internacional, ha mostrado aspectos sobresalientes asi como deficiencias. A
continuacion establezco la consolidacion de las principales caracteristicas de cada
grupo:

América Movil: La estructura corporativa y el respaldo que ofrece el
pertenecer al grupo de empresas de Carlos Slim resulta una cuestion favorable a los
inversionistas la cual pudiera compensar los inciertos resultados que mostro el grupo
en los andlisis respectivos al cumplimiento de sus obligaciones y a los niveles de
endeudamiento. Asimismo, los incrementos en ventas y sobretodo, el margen neto
con el que opera el grupo es bastante atractivo. Por otra parte, el que América Movil
no sea parte de los principales grupos telefénicos mundiales sino mas bien un grupo
de consolidacion regional y que los principales mercados estén acaparados por las
principales telefonicas asi como otras barreras a la entrada relativas a la industria,
me parecen un aspecto que pudiera limitar el crecimiento del grupo y mas auln
considerando los dudosos resultados que ha mostrado a partir de la busqueda de

expansiéon a Europa.

Bimbo: La panificadora mexicana ha mostrado un aceptable crecimiento en
ventas, indices de liquidez y de apalancamiento con posibilidad para aumentar los
niveles de deuda en caso de ser necesario, ademas cuenta con un portafolio de
productos muy bien posicionados que permiten la continuidad del consumo de sus
productos a menos que se den cambios muy drasticos en los habitos de consumo,
considerando ademas que se trata de un grupo lider a nivel mundial lo que favorece
su control de la competencia. Aunado a esto, tiene una rotacion de activos que les
permitiria una mayor crecimiento a través de la adquisicion de activos pero se
encuentran limitados por la incertidumbre en los margenes, los cuales, aunque no
han incurrido en pérdidas, se mantienen en niveles bajos sustentados principalmente
en gastos operativos y, de seguir fundamentando su expansion en operaciones en
paises desarrollados con alto nivel salarial implicitos, pudiera generar caidas en las
utilidades aunque Grupo Bimbo ha mostrado niveles estables en todos los analisis

aun después de realizar sus adquisiciones mas importantes, mismas que se han
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dado en los ultimos afios y que indican un periodo de expansion por lo que, al

menos a corto plazo, garantizan un sélido crecimiento.

Cemex: Es el grupo que muestra mayor incertidumbre en su desempefo. En
los afios analizados, el grupo mostro indices promedios en liquidez impulsados por
altos niveles de inventario, o que obstaculizoé su rotacion de inventarios. Asimismo,
la crisis afectdé el desempefio de las ventas del grupo y, al coincidir esta con las
obligaciones referentes a la cuantiosa adquisicion de Rinker, concluyeron en
problemas de pasivos evidenciado en las razones correspondientes y que busco
solucionar de manera inmediata no sin antes hacerse evidentes en los malos
resultados del margen neto. Por otro lado, la poca estabilidad politica y econémica
en el mundo puede ser un gran reto considerando que a pesar de sus intentos por
diversificarse hacia paises con ciclos econdmicos diversos, sus ingresos siguen
concentrados en gran medida. Como hemos visto, Cemex se encuentra en un
proceso de solidificacion financiera que ya se refleja en mejores resultados v,
sustentados en su liderazgo global, en la restructuracion de sus competidores y en la
experiencia otorgada por la larga trayectoria en el mercado, puede generar

expectativas a mediano plazo.
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CONCLUSIONES

Durante este apartado, basado en el cumplimiento o refutacion de las
hipotesis planteadas al principio del proyecto de investigacion, expongo las

conclusiones de la presente tesis.

Hipotesis 1:

El comportamiento de los grupos ha sido directamente influenciado por
politicas econdmicas, asimismo, los grupos, basados en su importancia
econdmica han influido en el establecimiento de la politica econémica mexicana,
es decir, existe una relacion bilateral entre economia mexicana y grupos

econdmicos.

Con la adopcion del modelo de sustitucibn de importaciones llegaron
también importantes beneficios al desarrollo de los grupos. Aunque la
conformacion del sector empresarial en México consideraba de manera
importante a las empresas gubernamentales, fue el periodo propicio para el
establecimiento y consolidacién de los grupos privados ya que el marco operativo
no soélo inhibia la competencia extranjera sino que procuraba el desarrollo de las
empresas mexicanas mientras que el Estado participaba directamente en algunas
empresas industriales y en otras, apoyaba la produccién mediante la facilitacion
de bienes intermedios y créditos. Posteriormente, en la etapa de transicion de
modelo, los grupos ya consolidados se convierten en objeto de politicas que
buscaban el mejoramiento de la economia nacional impulsadas por el modelo que
se buscaba adoptar. Las nacionalizaciones, privatizaciones, el FICORCA vy el
Pacto de Solidaridad Econdmica asi lo evidencian.

Ahora bien, con el establecimiento del neoliberalismo, que considera a los
grupos como parte principal del modelo, la politica econémica ha estado
fundamentada en el establecimiento de un marco que, aunque muy dificilmente
permite nuevas incorporaciones de grandes empresas al sector hegemoénico, si
cumple la funcion de facilitar las operaciones de los grupos controladores.

Encuentro la evidencia mas acabada en la negociacién del TLCAN, donde los
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grupos fueron participes desde un inicio y tuvieron una influencia determinante en
el proceso.

Asimismo, el gobierno mexicano, siempre ha otorgado alternativas a los
grupos empresariales y todas las acciones ejercidas sobre estos parecieran
beneficiarlos. En el periodo “proteccionista” establece restricciones a los grupos
extranjeros, esta pareciera ser la mas negativa, aunque las opciones de operacion
no fueron canceladas completamente al tener la oportunidad de entrar mediante
productos innovadores. Posteriormente, la nacionalizacion del sector bancario
parecio ser una medida de control del sector privado nacional que los afectaria,
sin embargo, eran empresas en una muy dificil situacion y durante el periodo en
qgue fueron controlados por el gobierno, los bancos fueron saneados y revendidos
a sus antiguos duefios, ademas, la alternativa de crecimiento en el sector bursétil
les permitié seguir generando utilidades.

En el mismo sentido, haciendo una comparacion entre el beneficio de la
politica econOmica respecto a estas entidades y la economia en general, el
balance es mayormente positivo al gran sector privado. Mientras los grupos han
tenido alternativas de crecimiento con resultados positivos, la economia, se ha
mostrado inestable. Mayor es la diferencia en el impulso expansionista en los
altimos afios ya que mientras los grupos viven una notable expansion, la
economia parece estar viviendo un largo proceso de estancamiento.

Considero que en un primer momento sobresale la influencia de la politica
econdémica en el desempefio de los grupos y a partir del establecimiento del
nuevo modelo ha sido una relacién inversa, sin embargo, no considero que, al
menos en el momento de aplicacion del nuevo modelo, la influencia de los grupos
en la politica econémica haya sido basada en la importancia que ya tenian en la
economia mexicana sino en la naturaleza propia del modelo neoliberal.
Actualmente, los grupos tienen una presencia en la economia que los hace ser
considerados inevitablemente, a favor o en contra, en cualquier establecimiento

de politica.
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Hipotesis 2:

Los grupos de capital nacional han establecido diversas estrategias
enfocadas en la adopcion de practicas empresariales cambiantes de acuerdo a la
etapa econdmica del pais, lo que los ha llevado a ejercer el liderazgo con el que

actualmente operan en sus sectores.

Durante la primer parte del periodo proteccionista se da la fundacion y el
aumento de capacidades productivas de distintas empresas originarias de grupos
dentro de sus actividades principales. En la segunda parte, los grupos son
consolidados y comienzan a diversificarse mediante fundacion, participacion
conjunta y adquisiciones de empresas en distintos sectores incluyendo el
financiero basados en parte importante en la contratacién de deuda. Todo este
periodo de crecimiento se presentd en un mercado protegido de la competencia
externa y definido por un periodo de gran crecimiento econémico lo que les
permitié consolidarse en el mercado nacional.

Ahora bien, al suscitarse la crisis de los ochentas, como primer medida, los
accionistas de los grupos llevaron a cabo una descapitalizacién de sus empresas
ante la devaluacion esperada. Posteriormente, incurrieron en desinversiones o
desincorporaciones de empresas que operaban en diversos sectores para
enfocarse al fortalecimiento de su industria principal, muchas veces a través de la
diversificacion en areas de especializacion o integracién vertical ademas de
asociaciones con capitales extranjeros. Sin embargo, la mayor cantidad de
inversiones y por tanto, de ingresos provino de su operacién en el mercado
bursatil.

A partir de la década de los noventa, los grupos han basado sus
estrategias en las condiciones planteadas por la apertura econémica, es decir,
mientras controlan el mercado nacional, buscan expandirse a escala global
mediante fusiones, adquisiciones y asociaciones. Dada la naturaleza del modelo,
mas alla de mantener cierto nivel de acaparamiento de un mercado, si no buscan
expandirse, el riesgo de desaparecer o ser adquiridas es mayor.

Al mismo tiempo, esta tendencia nos lleva a un acaparamiento de los
recursos a nivel mundial y explica el protagonismo que el sector privado,
particularmente los grupos trasnacionales, tienen dentro del desarrollo econémico

del modelo neoliberal.
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Hemos visto las estrategias recurridas por los grupos durante su trayectoria
en las cuales se ha demostrado una alta capacidad de adaptacion al entorno, sin
embargo, no considero que basados sélo en estas estrategias han logrado llegar
y mantenerse en la posicion de privilegio en la que actualmente se encuentran. El
gobierno y las politicas econdmicas han sido determinantes e intervenido en su
desempeiio. En la crisis de deuda, resultaban poco capaces de enfrentar sus
deudas ante lo cual el gobierno instauré el FICORCA, situacién similar a la de los
bancos con la nacionalizacion o con el FOBAPROA ademas del conjunto de
politicas econdmicas que han enmarcado su desarrollo.

Especificamente y debido al enfoque del proyecto, el FICORCA me parece
una medida sumamente importante tomada en un tiempo clave. De no haberse
tomado esta medida se hubiera dado una recomposicion de la oligarquia
mexicana y; huevos nombres, empresarios de “segundo nivel” hasta entonces y
muchos de ellos internacionales se hubieran posicionado como los lideres del
mercado nacional adoptando asi el rol de lideres de la economia nacional en el
proceso de apertura comercial. Sin embargo, ni ellos ni sus empresas estaban tan
desarrolladas ni contaban con la experiencia que tenian las empresas rescatadas
en su momento y de esta forma, el sector empresarial mexicano sobresaliente
seria auin més reducido.

Por otra parte, si bien es cierto que gran parte de la problematica de las
empresas rescatadas fue por ineficiencias de la economia nacional, también se
encontraron en esa situacion por errores en la forma de manejo por lo que no
hubiera resultado “injusta” la quiebra de estos grupos sino que hubiera sido una
consecuencia de sus errores. Sin embargo, se otorgé una segunda oportunidad
ante el inminente panorama de apertura comercial y la necesidad de establecer
emblemas que sustentaran el modelo por lo que estos grupos consolidados
fueron los beneficiarios.

Es asi como en puntos de inflexion el gobierno ha intervenido directamente

y determinado su desatrrollo.
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Hipotesis 3:
Los grupos econdémicos son entidades que influyen en la concentracion de

los recursos en el pais.

Durante la segunda parte del siglo XX, la concentracion del ingreso,
aunque moderadamente, disminuyd, en gran parte favorecida por la activa
presencia del gobierno en la economia nacional a pesar de que el campo parecia
quedar fuera de las prioridades y el desarrollo se concentrd en las zonas urbanas
asi como el despegue de las empresas privadas, estuvo basado en el sector
manufacturero.

A partir de la segunda parte de la década de los ochenta, cuando el modelo
neoliberal otorgé especial importancia al sector privado, la concentracion del
ingreso mostrd un inmediato retroceso y a partir de esa fecha, ha incrementado
continuamente.

El otorgamiento del protagonismo econdmico a los grandes grupos pudiera
garantizar algunos aspectos como la generacién de empleos alrededor de estos o
el mejor desempeiio de estas entidades ya que influyen significativamente en la
politica econGmica pero por otra parte, aunque el sector empresarial si puede
ayudar, no garantiza ni la distribucion de los flujos econémicos ni mucho menos el
bienestar econémico del conjunto de la poblacién. Las operaciones de los grupos,
como hemos visto, generan proporcionalmente la mayor parte de empleos y de
remuneraciones pero esto esta en funcién de la localizacidén y tipo de recursos
empleados para sus operaciones, es decir, la empresa elegira su ubicacion donde
mas considere conveniente por lo que, mientras existen zonas con alto grado de
industrializacion acompafiados de un buen nivel de vida, existen zonas y estratos
de la poblacién con alto rezago econémico. La prueba es que mientras las zonas
donde tradicionalmente se concentran las grandes empresas ofrecen una mejor
calidad de vida y aportan gran porcentaje al PIB, existen regiones como las
correspondientes al sur del pais donde las inversiones son muy limitadas y por
tanto, el nivel de ingresos y de vida de su poblacion es bajo.

Como vemos, los grupos si influyen en la concentracién de los ingresos
incluso de manera regional y un sector llega a determinar gran parte del desarrollo

como automotrices en Puebla o las maquiladoras en el norte pero también existen
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otros factores como la urbanizacién, aunque también estéa ligada estrechamente,
qgue influyen en la concentracion.

Ahora bien, se pudiera pensar que con los grupos empresariales llego la
concentracion, sin embargo, este fendmeno ya existia mucho tiempo antes en la
forma de grupos de individuos definidos por nacionalidad, puestos en el gobierno
o disponibilidad de recursos naturales.

Por ultimo, es preciso establecer que la concentracion de los ingresos
alrededor de estas entidades no es exclusivo del caso mexicano, sino que, debido

a la naturaleza del modelo economico vigente, el fenédmeno es global.
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e Reflexiones finales

Al iniciar el proyecto sabia que los grupos tenian una importante
participacion en la economia nacional, debido a eso nacié mi interés sobre el
tema, sin embargo, la magnitud e importancia que he descubierto durante el
desarrollo del proyecto, fue mucho mayor a la esperada. Mas all4d de si son
benéficos o las condiciones econdmicas serian mejores sin estas entidades, es un
hecho que estan presentes y que, en un entorno definido por el modelo vigente,
son entidades de suma importancia. Es por esta importancia en el desarrollo
econdémico del pais por lo que los grupos de capital nacional consolidados deben
ser mas fuertes y, considerar y aprender de errores demostrados en el tiempo.

En general, el desarrollo de los grupos ha estado conformado por una serie
de virtudes, las cuales sumadas a la naturaleza exitosa que mantienen en la
actualidad, dificulta el analisis de sus debilidades o fracasos a lo largo de los
afos, sin embargo, hay algunas muy notables como el apalancamiento excesivo 0
la poca creacion de innovaciones en tecnologia, procesos Yy practicas
empresariales. Por ejemplo, esta Ultima implica una mayor absorcion de costos
asi como limitantes al crecimiento y desventajas ante los competidores, sin
embargo, en estas debilidades también radican potenciales areas de oportunidad
ante la fuerte competencia ya que de revertir esta situacion, es posible utilizarlas
como ventajas y de esta forma, lograr un mejor desempefio en el mercado.

Asimismo, si basados en el sector empresarial queremos sustentar un
crecimiento econémico general, es preciso enfatizar las capacidades de arrastre
del conjunto considerando el marco estructural de una economia en desarrollo.
Por ejemplo, estos grupos son los unicos en el pais que tienen alguna
oportunidad de incurrir en industrias a las que la inversion nacional no ha tenido
acceso, las cuales estan caracterizadas por la alta demanda tecnologica, y de
esta forma, participar en las tendencias que actualmente lideran el desarrollo
global posibilitando un acercamiento del pais a una ampliacion de sus funciones
en la division internacional del trabajo donde la dotacion de un mayor valor
agregado resultara en mayores ingresos a la economia nacional.

Debido al enfoque del proyecto he estado mayormente enfocado en su
importancia econdmica, pero de igual manera considero relevante la importancia

social de los grandes grupos. Ademas del desarrollo social que genera su
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establecimiento en las zonas aledafas, la difusion de su cultura como grupo, dado
su tamafio e influencia, es capaz de intervenir positivamente en la
reestructuracion de aspectos sociales y culturales en la poblacion.

Como hemos visto, los grupos son una caracteristica del sistema
econOémico vigente, asi que, si el pais esta inmerso en este sistema global es
importante resaltar las caracteristicas positivas que estas entidades pudieran
generar en la economia y en el pais, en general.

Ahora bien, la ampliacién del sector empresarial nacional tendria efectos

benéficos en el pais y la mencionada capacidad de arrastre del conjunto pudiera
también ser desde y hacia el sector empresarial pequefio y mediano.
Es un hecho que la dinAmica del actual modelo ofrece pocas oportunidades para
la consolidacion de una nueva empresa en el pais, sin embargo, no creo que la
oportunidad de que alguna empresa de capital nacional crezca a gran magnitud
haya sido cancelada completamente. Por una parte, considerando el
acaparamiento del mercado por grandes empresas, habria que aprovechar
nuevos habitos de consumo, innovar y/o generar una diferenciacion del producto
sustancial que al mismo tiempo sea viable financieramente, para encontrar el
camino sobre el que una nueva empresa pudiera tener cabida en la
recomposicion del comercio. En el mismo sentido, la mayoria de las grandes
empresas encontraron un espacio en el que pudieron sobresalir hasta alcanzar el
tamafio que actualmente tienen. Si bien el crecimiento y fortalecimiento de
muchas de estas se formul6 sobre un mercado en expansion dentro de un
sistema econdmico caracterizado por la proteccion de sus mercados, las
condiciones adversas también generan oportunidades, como ejemplo esta el
dinamismo que otorgd la Segunda Guerra Mundial en la industria manufacturera,
pero es labor del sector empresarial estar preparado para nuevas oportunidades
de crecimiento con nuevos retos y quiza nuevas fronteras donde una optimizacion
de los recursos e importantes avances en formas de produccion tengan especial
relevancia.

A pesar de que la participacion directa del gobierno en las actividades
econdémicas se ha distanciado y su participacién ha estado estrechamente ligada
a los grandes grupos, considero importante para el desarrollo econémico general
que ante las altas tasas de interés establecidas las cual determinan una baja

capacidad de ahorro y por tanto, de inversion, el gobierno genere un impulso al
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establecimiento de nuevas empresas que, si bien esté fundamentado en apoyo
financiero, también tenga la capacidad de brindar un notable asesoramiento en la
conduccion de los proyectos acompafiado de facilidades impositivas y la difusion
de una cultura empresarial responsable que genere un efecto expansivo y evite
que durante la ejecucion del proyecto incurran en practicas poco éticas.
Asimismo, considero importante reformular programas que tengan como objeto
estimular la creacion, atraccion y fundaciéon de empresas con la intencion de
generar un desarrollo econdmico integral a través de distintos mecanismos como
por ejemplo, el comercio de productos con denominacion de origen el cual
establece una ventaja respecto a los competidores extranjeros. De igual manera,
es relevante el apoyo a las empresas que tengan la viabilidad de participar en el
exterior tanto en la forma de inversién directa como mediante exportaciones a
través del fomento a la produccion para, de esta manera, lograr la atraccion de
capital hacia la economia nacional.

En el mismo sentido, el desarrollo de un mercado interno de cerca de 116
millones de habitantes seria benéfico para empresas de cualquier tamafio al
alentar el consumo y permitiria tener mayores argumentos en las negociaciones
de comercio internacional donde al mismo tiempo se busque proteger a sectores y
empresas expuestas a la competencia internacional. Es claro que no todo esta del
lado del gobierno y que el nacimiento de la mayoria de los grupos se presento,
aunque favorecido por un mercado propicio, por iniciativa y virtudes propias de los
iniciadores de los grupos pero ante la ausencia de un espiritu innovador y creador
de empresas, estas medidas pudieran resultar el estimulo a un renacer
emprendedor y de crecimiento empresarial en México.

Las mencionadas negociaciones internacionales son determinantes en el
desempefio econdémico del pais y siempre han estado determinadas por la
estrecha relacion con Estados Unidos de América. Esta relacion ha permitido un
crecimiento pero también tiene limites bastante cimentados principalmente en la
cantidad de flujo comercial hacia ese pais y la influencia que han mantenido en la
politica nacional evidenciado recientemente y de manera importante por la
formacién de los “tecndcratas” y el establecimiento del modelo vigente. No
considero que el establecimiento de relaciones con uno de los mas grandes

mercados globales sea malo pero, con la intencion de buscar un mejor
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desempefio econémico, es necesario buscar disminuir la dependencia a travées de
una diversificacion de los flujos comerciales.

Por altimo, es tema prioritario que gobierno y poblacién aprendamos de los
errores cometidos y dejemos atras los vicios que, en gran parte, nos mantienen
como economia subdesarrollada como son la corrupcién, la mediocridad y el
individualismo para de esta forma, sin dejar de considerar las caracteristicas que
presenta un mundo asentado en la globalizacién, encontrar un eje conciliatorio
que tenga la virtud de satisfacer e incluir a todos los estratos de la poblacion y
lograr un desarrollo econémico integral que se refleje en un desarrollo social
sustentable que, al final, es el objetivo que como humanidad tendriamos que estar

buscando.
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