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Gigantes en acción: las multinacionales 
latinas en el nuevo siglo

RITA GIACALONE

En noviembre de 2007, Petrobras anunció el descubrimiento de 

un gigantesco yacimiento de petróleo en ultramar, que revalorizó las 

acciones de la empresa y confirmó la creciente importancia de las 

multinacionales latinas. Cada vez más profesionalizadas, aun aquellas

que se conservan bajo control familiar han adoptado estrategias de 

expansión e internacionalización. Y aunque la mayoría se concentra 

en sectores asociados a los recursos naturales, las industrias básicas 

y el consumo masivo, hay ejemplos exitosos en áreas que requieren

una inversión intensiva en tecnología. El artículo analiza cuatro grandes 

tendencias que sintetizan la situación de las multilatinas y concluye 

que son capaces de competir en el mundo globalizado. 

> COYUNTURA

En noviembre de 2007, Petrobras
anunció el hallazgo de depósitos

gigantescos de petróleo en el Atlán-
tico Sur. La noticia, que disparó una
suba de las acciones de la empresa y
la convirtió en la quinta con más va-
lor de mercado de América entre las
firmas de capital abierto, superando
a Google1, obliga a prestar atención a
un actor económico (y a veces políti-
co) que ocupa un lugar cada vez más

destacado en la región: las empresas
multinacionales latinoamericanas. 

El fenómeno ha sufrido vaivenes des-
de los 90. Algunas multinacionales la-
tinas fueron adquiridas por multina-
cionales de países desarrollados y
otras abandonaron su internacionali-
zación, pero algunas crecieron y se ex-
pandieron. En ese contexto, el objetivo
de este artículo es analizar la situación
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en la que se encuentran hoy las multi-
nacionales latinas a partir de la evalua-
ción de algunos casos. Las tendencias
sirven como punto de referencia para
compararlas con las de las multina-
cionales no latinoamericanas, permiten
destacar la importancia de la situación
de los mercados a los que pertenecen y
también contribuyen a echar luz sobre
las estrategias empresariales2. 

■ Cuatro tendencias

Las principales tendencias que sinteti-
zan la situación actual de las multina-
cionales latinas exitosas pueden or-
ganizarse según cuatro factores: los
patrones de propiedad; las relaciones
que establecen con los gobiernos; las dis-
tintas estrategias de expansión y finan-
ciamiento; y los sectores de pertenencia.

1. Las empresas privadas familiares se
han profesionalizado. Algunas se han
mudado fuera de América Latina y ven-
den sus acciones en la Bolsa de Nueva
York. Pero incluso aquellas que mantie-
nen su dominio familiar y permanecen
en la región hoy cuentan con personal
profesional en su dirección y cotizan sus
acciones en las bolsas. 

Una de las más destacadas empresas
familiares de América Latina es la ar-
gentina Bunge y Born, que a princi-
pios del siglo XX entró en el mercado
brasileño, en el inicio de una expan-
sión que, para 1990, luego de mudar
su sede de Buenos Aires a San Pablo,
incluía empresas, no solo en Argentina

y Brasil, sino también en Venezuela y
Australia3. En la década del 90, Bunge
y Born incorporó personal profesional
a su gerencia y cambió su estrategia de
diversificación para concentrarse en
las commodities4. Esta decisión fue re-
sultado de los enfrentamientos entre
las familias propietarias, pues se trata-
ba de una empresa cerrada. En 1999,
Bunge y Born estableció su sede en Es-
tados Unidos, bajo el nombre Bunge
International, luego Bunge Ltd., y en-
tró en la Bolsa de Nueva York. Poco
después, en 2001, Bunge Brasil se con-
vertía en el principal productor de fer-
tilizantes con acciones en la Bolsa bra-
sileña. En 2004, Bunge Ltd. compró
Bunge Brasil y la retiró de la Bolsa.
Actualmente existen tres compañías
descentralizadas, una en Norteaméri-
ca, orientada al sector alimentos, otra
en Brasil, centrada en fertilizantes, y
otra en Argentina, concentrada básica-
mente en la producción de granos y
soya. Esto ha permitido reducir el ries-
go y aprovechar el auge de la produc-
ción de granos y semillas oleaginosas
en esos mercados5.
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Otro caso interesante de una empresa
familiar que ha evolucionado para
traspasar las fronteras nacionales es
el de la mexicana Cemex, especiali-
zada en cemento. A fines de los 90,
Cemex tenía activos totales por
10.231.441.000 dólares y empleaba a
casi 20.000 personas. Sin embargo, se-
guía en manos del mismo grupo fa-
miliar que la había fundado en 19316.
Pese a ello, y aunque mantenía su lí-
nea de producción tradicional, había
abierto su propiedad al mercado, mo-
dernizado su estructura organizativa,
comprado empresas públicas y pri-
vadas y realizado alianzas estratégi-
cas y fusiones dentro y fuera de Mé-
xico. En 2003, Cemex se ubicaba en-
tre las 50 empresas globales no finan-
cieras más grandes del mundo. En la
actualidad, tres cuartas partes de sus
empleados no trabajan en México y
sus operaciones financieras se llevan
a cabo fuera del país. Esta fuerte ex-
pansión e internacionalización se ex-
plica, al menos en parte, por su ha-
bilidad para innovar como pionera
en un servicio que despacha mezcla-
doras a las construcciones «como ta-
xis contestando una llamada»7, lo
cual implica la construcción de múl-
tiples plantas cementeras distribui-
das en diferentes puntos para hacer
frente a la demanda. En 2007, tras
anunciar la compra de la empresa
australiana Rinker, se calcula que
Cemex llegará a tener ventas anua-
les por 23.000 millones de dólares.
Es decir, casi lo mismo que el PIB de
Bolivia.

También de origen mexicano, el Grupo
Carso agrupa empresas de distintos
sectores, como hotelería, infraestruc-
tura, construcción, comercio e indus-
tria. Pero su internacionalización se
dio en el sector comunicaciones, con
inversiones en EEUU y Brasil por par-
te de una de sus empresas, Telmex,
antigua compañía estatal mexicana
adquirida por Carso en 1990. Su ex-
pansión ha ido de la mano de la com-
pra de empresas públicas como Tel-
mex, la apertura de su propiedad al
mercado, la inversión en moderniza-
ción y tecnología y la búsqueda de
alianzas estratégicas con empresas
extranjeras8. Todo esto, claro, en el
marco del acercamiento comercial
entre México y EEUU y la firma de un
Tratado de Libre Comercio que facili-
tó la expansión. Actualmente, Carso
Global, que genera más de 50% de
sus ingresos fuera de México me-
diante Telmex, América Móvil y Tel-
cel, se ha separado del Grupo Carso.
Su fundador, Carlos Slim, cedió el
control de las operaciones a sus hijos. 

La brasileña Odebrecht también es
una empresa de origen familiar. Surgió
en los 40, en la construcción pesada, y
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se internacionalizó en los 70. A fines
de los 90 ya era uno de los grupos
económicos más grandes de Brasil,
con inversiones en Alemania, EEUU,
Inglaterra y Portugal y con obras di-
seminadas en distintos países9. Sus
ventajas derivaban de su adaptación
a las condiciones de los países recep-
tores, las relaciones del gobierno bra-
sileño con esos países y su know how
técnico. Odebrecht ha concentrado sus
inversiones en proyectos regionales
mediante acuerdos bilaterales firma-
dos por Brasil y también en el marco
de la Iniciativa de Integración de la In-
fraestructura Regional Sudamericana
(Iirsa)10. Su propiedad sigue bajo con-
trol familiar, pero la compañía se ha
descentralizado, lo que exige direc-
ción profesional en sus subsidiarias.

La argentina Techint, luego de impor-
tar tubos de acero e ingeniería para
construir el primer gasoducto pata-
gónico, ejecutó obras en Chile y Bra-
sil en los 40 y 50. Su planta siderúrgica
era la tercera en capacidad de pro-
ducción en los 90 en América Lati-
na11. En aquel momento, Techint ya
producía aceros planos y tubulares,
era propietaria de otras industrias en
el sector de cerámica y vidrios, rea-
lizaba obras de ingeniería y construc-
ción, especialmente gasoductos y
grandes plantas industriales, y ofre-
cía otros servicios: ferrocarriles, via-
lidad, saneamiento y urbanización.
Había participado en la privatiza-
ción de la empresa estatal argentina
Somisa y, en Venezuela, en la de Sidor.

Actualmente, su presencia en el mer-
cado mundial es muy importante: al-
canza 18% del mercado global de tu-
bos de acero sin costuras y 30% del
de tubos petroleros12. Su propiedad
mantiene la estructura de empresa
familiar. En 2001, Roberto Rocca, hijo
del fundador de la empresa, se retiró
de la dirección y se la cedió a sus hi-
jos. Luego de una primera división
en áreas geográficas, Techint vendió
varias empresas para concentrarse en
las actividades siderúrgicas, las cua-
les se organizan en dos empresas glo-
bales: Tenaris (productos y servicios
tubulares) y Ternium (aceros planos),
que desde 2006 cotizan en la Bolsa de
Nueva York13. 

2. Mientras algunas empresas privadas
desarrollan relaciones con el gobierno de
su país para beneficiarse con las alianzas
políticas que establece, las de propiedad
estatal, total o parcial, atraviesan expe-
riencias diferentes de acuerdo con el nivel
de control gubernamental.

En América Latina, el Estado ha reo-
rientado sus políticas de acuerdo con
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las exigencias de la economía global,
lo cual ha reformulado sus vincula-
ciones con el sector privado14. Entre
los 50 y los 70, los proyectos de desa-
rrollo buscaban erosionar los víncu-
los entre el Estado y las empresas
estableciendo organizaciones que ac-
tuaban como intermediarias entre el
poder político y el económico. Hoy,
en cambio, las multinacionales lati-
nas desarrollan relaciones cercanas
con sus respectivos gobiernos. Esto
les garantiza un acceso privilegiado
al proceso gubernamental de toma de
decisiones. 

Un ejemplo de estos vínculos es el de
Odebrecht, que trabajó para la Supe-
rintendencia de Desarrollo del Nor-
deste (Sudene) en obras de infraes-
tructura y participó de programas
federales de construcción de usinas
nucleares y aeropuertos. Además, ha
construido para Petrobras oleoduc-
tos, refinerías, plataformas, rutas,
puertos y perforaciones de pozos en
el mar. En 2006 y 2007, el BNDES, ban-
co estatal brasileño, le otorgó una lí-
nea de crédito de 152,8 millones de
dólares para obras en Panamá. En su-
ma, la relación entre la empresa y el
Estado brasileño es estrecha. De he-
cho, parte de su éxito se ha atribui-
do a sus contribuciones financieras a
las campañas electorales: en 1992 se la
vinculó al escándalo que terminó con
la presidencia de Fernando Collor de
Melo y más tarde fue una importante
contribuyente en la campaña por la ree-
lección de Luiz Inácio Lula da Silva15. 

Por su parte, Techint es la controlado-
ra mayoritaria de Sidor, la principal
siderúrgica de Venezuela. Ha enfren-
tado presiones del gobierno venezo-
lano que incluyeron amenazas de
reestatizar la planta. A pesar del ca-
rácter público de estos conflictos, al-
gunas versiones indican que la solu-
ción se alcanzó en privado debido a
las relaciones cercanas de Techint con
el gobierno argentino, que habría
contribuido con su mediación ante el
gobierno de Hugo Chávez16. El de-
senlace positivo del conflicto sugiere
que el apoyo gubernamental consti-
tuye un seguro para las empresas en
ambientes de incertidumbre políti-
ca17, aunque este apoyo no las libra de
las amenazas y muchas veces puede
transformarlas en rehenes de las ne-
cesidades gubernamentales. 

Estos dos ejemplos aluden a empre-
sas privadas con estrechas relaciones
con el gobierno de su país. Un caso
diferente es el de las compañías esta-
tales. Petróleos de Venezuela (PDVSA),
propiedad del Estado venezolano, ha
diversificado sus actividades con la
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creación de PDVSA Agrícola, orientada
a la importación de tecnología y ali-
mentos. Paralelamente, se está des-
prendiendo de empresas petroleras
de su propiedad en países desarrolla-
dos e intenta reducir sus exporta-
ciones de derivados a EEUU, al tiem-
po que aumenta su exportación de
petróleo crudo a otros destinos18. Al
mismo tiempo, PDVSA ha llevado a ca-
bo un proceso de migración de con-
tratos de servicios a un esquema de
asociaciones mixtas, mediante las
cuales está diversificando su propie-
dad. En 2007, suscribió acuerdos con
Chevron, Total, Statoil y Eni, en los
que retuvo entre 60% y 76% de las ac-
ciones19. 

La situación presenta algunos aspec-
tos negativos. El nuevo esquema de
propiedad obligó a PDVSA a contraer
deudas en EEUU para recomprar deu-
da pública por asociaciones estratégi-
cas previas. Este endeudamiento su-
giere que PDVSA no tiene condiciones
para asumir esa recompra sola, lo
cual se debe a que sus ingresos van a
un fondo especial del gobierno desti-
nado a financiar programas socia-
les20. Además, los recursos de PDVSA

se utilizaron también para pagar las
reestatizaciones hechas en 2007. Co-
mo resultado, el plan de inversiones
de PDVSA fue afectado y se estima que
el PIB petrolero venezolano retroce-
dió 5,3% en ese año21. Además, PDVSA

tiene deudas pendientes con los tra-
bajadores despedidos a consecuencia
del paro petrolero y ha incrementado

su personal de 69.274 empleados en
2001 a 113.831 en la actualidad22. Fi-
nalmente, la empresa se vio afectada
por los problemas políticos entre el
gobierno venezolano y otros Estados,
como el desencuentro verbal entre Hu-
go Chávez y el rey Juan Carlos ocurri-
do en la Cumbre Iberoamericana en
Santiago de Chile, que motivó al go-
bierno de Venezuela a poner la lupa
sobre las operaciones de la española
Repsol23. Más allá de las dificultades,
lo central es que el gobierno de Vene-
zuela considera a PDVSA como un ac-
tor económico y a la vez político, y la
utiliza para profundizar su presencia
regional mediante las iniciativas de
Petrocaribe y Petroamérica. 

El otro ejemplo de una empresa multi-
nacional latinoamericana controla-
da por el Estado es Petrobras. A di-
ferencia de PDVSA, es una empresa
mixta que cotiza en la Bolsa. Creada
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durante la crisis petrolera de 1970 pa-
ra asegurar provisión energética, en
1996 ya operaba en nueve países, en
asociación con 70 empresas extranje-
ras. Sin embargo, solo 2% de su pro-
ducción de petróleo y gas natural se
ubicaba fuera de Brasil. Más tarde,
las relaciones del gobierno brasileño
con los países destino de las inver-
siones fueron un factor clave en su
expansión24. En 2005 fue considera-
da la mejor del sector por sus ventas
y su rentabilidad. Y con el hallazgo
de yacimientos de petróleo en el mar
brasileño y de gas en Perú, Petro-
bras alcanzó un valor de mercado de
243.000 millones de dólares en enero
de 2008. Hoy es la mayor empresa la-
tinoamericana que cotiza en bolsa25.

3. Algunas multinacionales latinas se
expanden construyendo alianzas estra-
tégicas con otras empresas, con lo cual
mejoran su acceso al financiamiento in-
ternacional. Otras adquieren empresas
en el exterior mediante la reinversión de
los recursos obtenidos por la venta de ac-
tivos no estratégicos. El primer caso sue-
le darse en empresas con administración
profesional, mientras las familiares pare-
cen preferir la segunda estrategia o una
combinación de ambas. 

Un ejemplo es el de la brasileña Com-
pañía Vale do Rio Doce, que primero
basó su expansión en la creación de
alianzas estratégicas y luego reinvir-
tió los recursos obtenidos por la ven-
ta de activos no estratégicos. Cuando
todavía estaba en manos del Estado,

la empresa abarcaba firmas de mine-
ría, siderurgia, metalurgia, celulosa y
papel y contaba con inversiones en
EEUU y Francia. En los 80, la estrategia
consistió en invertir en el exterior,
mediante alianzas con empresas ex-
tranjeras, a fin de asegurar mercados y
capacidad de procesamiento para su
principal producto, el mineral de hie-
rro. Su privatización en 1997 le entregó
el control a un holding entre Vicunha (el
mayor grupo textil brasileño), CSN

(Compañía Siderúrgica Nacional),
Bradesco y otros26. En los 90, la em-
presa cambió su estrategia de expan-
sión: se deshizo de activos no estraté-
gicos y se concentró en la explotación
minera, lo que incluyó la compra de
minas fuera de Brasil27. En 2006, prota-
gonizó la mayor compra extranjera de
una multinacional brasileña, al adqui-
rir por 18.000 millones de dólares la
empresa minera canadiense Inco. 

Otro caso es el de Techint, que pasó
de jugar un rol importante en las pri-
vatizaciones a comprar el porcenta-
je de sus socios para concentrarse en
la actividad siderúrgica. En 1997, Te-
chint adquirió Sidor, como parte del
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Consorcio Amazonia, con la empresa
Hylsamex y otras. En 2006, Techint
compró Hylsamex por 1.500 millones
de dólares. Esta y otras operaciones
se hicieron con financiamiento inter-
nacional y reinvirtiendo utilidades, al
desprenderse de empresas no siderúr-
gicas y vender acciones en la bolsa. 

Por su parte, en 2000 Telmex, del
Grupo Carso, puso en marcha una es-
trategia de expansión de sus negocios
de telefonía móvil mediante la com-
pra de las participaciones de sus so-
cios en Telecom América. En 2003 ad-
quirió el control total del Consorcio
Ecuatoriano de Telecomunicaciones,
51% de la Compañía de Telecomuni-
caciones de El Salvador y los activos
de AT&T Latin America, con una in-
versión de mil millones de dólares en
tres años28. 

También Cemex inició su expansión
mediante alianzas estratégicas, pero
recientemente ha comprado empre-
sas con financiamiento internacional.
Este acceso de las multinacionales la-
tinas al financiamiento internacional
parecía impensable años atrás, pero
hoy se ha vuelto más común. En ge-
neral, sus adquisiciones en el exterior
constituyen la garantía29. 

4. Según la Comisión Económica para
América Latina y el Caribe (Cepal)30, las
empresas exitosas se concentran en in-
dustrias básicas (hidrocarburos, minería,
cemento, siderurgia), actividades manu-
factureras de consumo masivo (alimentos

y bebidas) y servicios (telecomunicacio-
nes, transporte aéreo, construcción). Su
éxito se explica por la buena situación
del mercado regional o global en el sector
al cual pertenecen, en el que cuentan con
ventajas comparativas por el acceso a re-
cursos naturales y por su capacidad pro-
ductiva o de gestión. Sin embargo, existen
casos exitosos en otras áreas.

La minería y la siderurgia son los sec-
tores más rentables de América Lati-
na debido a la ascendente demanda
de China31. Al mismo tiempo, el alza
de los precios internacionales del pe-
tróleo y la recuperación económica
de Argentina han aumentado las ven-
tas en el mercado nacional y regional.
En este panorama, durante 2007 los
sectores de energía, petroquímica y
metalurgia fueron los más dinámicos
para los negocios. En el sector ener-
gético participaron empresas tanto
extranjeras como estatales, mientras
que en el metalúrgico las multinacio-
nales latinas invirtieron en la compra
de empresas en la región.

Aunque, como ya se señaló, la mayo-
ría de los casos exitosos se concentran
en industrias básicas, consumo masi-
vo y servicios, hubo excepciones, co-
mo la empresa brasileña Embraer, que
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se ubica en un sector de uso intensivo
de tecnología. Fundada con partici-
pación mayoritaria del Estado, en los
70 comenzó a producir aviones para
fines agrícolas, militares y de trans-
porte de pasajeros. Desde entonces,
invirtió en soporte técnico y comer-
cial en EEUU y Europa. Fue parcial-
mente privatizada en 1994, con un lí-
mite de 40% a la propiedad extranjera.
El Estado conservó poder de veto sobre
cambios en el control de la compañía,
objetivos y programas de defensa. La
racionalización de sus operaciones y
el desarrollo de un avión de pasajeros
comenzaron a generar ganancias y
favorecieron alianzas estratégicas
con compañías aeroespaciales euro-
peas. Además, Embraer tiene inver-
siones en China, EEUU y Canadá. En
2001, estableció una operación de al-
macenaje de partes en China y en
2002 creó una empresa conjunta con
el mismo país para producir avio-
nes. También realizó inversiones en
EEUU y convirtió una antigua base
militar en Florida en una planta de
ensamblaje, con lo cual puede parti-
cipar en licitaciones militares esta-
dounidenses. En 2004 y 2005, Embraer
obtenía un cuarto de sus ingresos
del exterior.

Otra multinacional brasileña en el
sector de uso intensivo de tecnología
es WEG, que en 1974 abrió una ofici-
na en Alemania y en los 80 ya lidera-
ba el mercado de motores eléctricos
industriales trifásicos y monofási-
cos32. En los 90 contaba con filiales en

EEUU, Bélgica y Japón. Estos dos casos
demuestran que, aunque la mayoría
de las empresas multinacionales lati-
noamericanas que se han expandido
exitosamente en los últimos años se
concentran en sectores vinculados a
los recursos naturales, las industrias
básicas y el consumo, también hay
ejemplos de avances en áreas asocia-
dos a la alta tecnología.

■ Conclusión

Las cuatro tendencias señaladas con-
densan la situación de las multinacio-
nales latinas en el nuevo siglo. La pri-
mera se vincula a su propiedad: si la
empresa permanece bajo control fami-
liar, aun con mayor intervención de
gerentes profesionales, o si, al desapa-
recer sus fundadores, se transforma en
una empresa pública que cotiza en
bolsa. La primera tendencia parece te-
ner mayor fuerza, a excepción del caso
argentino, donde se observa mayor nú-
mero de empresas familiares, como
Pérez Companc, absorbidas por otras. 

La segunda tendencia mencionada se
refiere al tipo de propiedad (privada
o estatal) y la relación política con el
gobierno. Para operar en la región, al-
gunas empresas privadas estrechan
vínculos con sus gobiernos, como
ocurre con Odebrecht y Techint, entre
otros casos. Sin embargo, no parecen
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necesitarlos para operar en el ámbito
global. En cuanto a las empresas esta-
tales, hay experiencias distintas rela-
cionadas con el grado de control del
Estado sobre su propiedad y si son
consideradas o no como un actor po-
lítico. En el caso de PDVSA, bajo con-
trol total del Estado y considerada
una herramienta política, su produc-
tividad y sus inversiones han resulta-
do afectadas. No ha ocurrido lo mis-
mo con Petrobras. 

La tercera tendencia se refiere a la es-
trategia de expansión. Algunas em-
presas privadas se expanden a partir
de la construcción de alianzas estra-
tégicas o fusiones con otras empresas,
lo que les da mayor acceso al financia-
miento internacional. Otro método de
expansión consiste en adquirir em-
presas mediante la reinversión de los
recursos obtenidos por la venta de ac-
tivos no estratégicos. En ese sentido,
las multinacionales latinoamericanas
aprovechan el auge de sus sectores
para repagar deudas y reinvertir,
disminuyendo su necesidad de finan-
ciamiento internacional, aunque las
que necesitan ese financiamiento lo en-
cuentran con más facilidad que en dé-
cadas previas. Esto hace que se estén
produciendo adquisiciones y ventas
para concentrarse en commodities, de-
bido a las buenas perspectivas de estas
en el mercado internacional. 

En cuanto a la cuarta tendencia, la co-
yuntura externa, que determina altos
precios de los commodities, permite a

las multinacionales latinas desarro-
llar estrategias de expansión y acce-
der a financiamiento si lo necesitan.
Sin embargo, el éxito se relaciona
también con las estrategias de su ge-
rencia, las inversiones en tecnología y
la mayor facilidad para trasladar acti-
vidades de mercados latinoamericanos
a mercados globales. El caso de Em-
braer demuestra que el éxito no se aso-
cia solo a las ventajas comparativas.

Davidson y Kay33 estiman que las me-
tas de las multinacionales latinas son
las mismas de las multinacionales de
otros orígenes: «ser jugadores a largo
plazo en industrias consolidadas». Es-
to supone un gran cambio para empre-
sas que hasta los 80 actuaban en medio
de «éticas volátiles, hiperinflación [y]
fluctuantes tasas de cambio»34. Si bien
el éxito de las multinacionales latinas
puede atribuirse al auge de los commo-
dities, hay ejemplos de avances impor-
tantes en otros sectores. De hecho, las
estrategias de los casos exitosos de-
muestran que las empresas latinoame-
ricanas pueden ser competitivas en
tiempos de expansión global. Que esta
situación se mantenga en otros contex-
tos dependerá de si logran adaptarse a
las condiciones de los mercados globa-
les y alejarse de las presiones del en-
torno latinoamericano. 
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