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RESUMEN

El trabajo analiza como las presiones regulatorias y sociales sobre el consumo de tabaco han
impulsado un proceso de transformacion de la estrategia empresarial de las principales
multinacionales del sector. A través del estudio del mercado del tabaco calentado y de los
casos de Philip Morris, British American Tobacco y Japan Tobacco, se explora como la
innovacion se ha convertido en una respuesta empresarial clave para sostener la

internacionalizacion y competitividad del sector en un entorno cada vez mas restrictivo.

Palabras clave: regulacion, innovacidn, capacidades dindmicas, estrategia empresarial,

tabaco calentado, multinacionales tabacaleras.
ABSTRACT

This study examines how regulatory and social pressures on tobacco consumption have
driven a process of strategic transformation among the leading multinational companies in the
sector. Through an analysis of the heated tobacco market and the cases of Philip Morris,
British American Tobacco, and Japan Tobacco, the research explores how innovation has
become a key business response to sustain internationalization and competitiveness in an

increasingly restrictive global environment.

Keywords: regulation, innovation, dynamic capabilities, business strategy, heated tobacco

products, transnational tobacco companies.
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1. INTRODUCCION

La industria del tabaco opera en uno de los marcos regulatorios mas restrictivos a escala
global. La regulacion se ha visto historicamente como un freno a la actividad empresarial y la
innovacion, pero en sectores altamente regulados puede ocurrir lo contrario. En vez de que la
presion normativa limite la viabilidad comercial de los productos, puede abrir espacio para
nuevas tecnologias y modelos de negocio. El caso del tabaco calentado permite analizar esta
coyuntura. La pregunta que guia la investigaciébn es, por tanto, si el endurecimiento
regulatorio ha actuado como un freno o como un impulso para la innovacién en la industria
del tabaco. A través del andlisis de Philip Morris International, British American Tobacco y
Japan Tobacco, este trabajo examina coémo las presiones normativas han condicionado el
desarrollo del tabaco calentado y en qué medida las diferencias en la capacidad de respuesta

de cada empresa explican las diferencias en el actual panorama competitivo del sector.

Para responderla, el trabajo se estructura en tres bloques. El primero, el estado de la cuestion,
contextualiza el sector tabacalero global, continia con la revision de la literatura sobre
innovacion y regulacion, el marco regulatorio internacional del tabaco y el analisis del tabaco
calentado como categoria de producto dentro del mercado de la nicotina. El segundo bloque
presenta el marco tedrico. A través de la teoria de las capacidades dinamicas de Teece (2007)
se analiza como las empresas identifican cambios en su entorno, movilizan recursos para
responder a ellos y reorganizan su estructura para sostener los cambios en el tiempo. El tercer
bloque es un analisis comparativo de los casos de Philip Morris International, British
American Tobacco y Japan Tobacco, las tres multinacionales que han liderado el desarrollo

del tabaco calentado fuera del mercado chino.



2.  FINALIDAD Y MOTIVOS

La transformacion actual de la industria del tabaco es un caso relevante para estudiar la
estrategia empresarial internacional en dmbitos donde la presion regulatoria es muy alta. A
diferencia de otros sectores, el tabaco opera bajo uno de los marcos normativos mas
restrictivos a nivel global. Debido a estos factores, las empresas tabacaleras son el contexto
ideal para analizar como las empresas responden a presiones institucionales a través de la

innovacion.

Desde un punto de vista académico, gran parte de la literatura existente sobre el tabaco se ha
centrado en sus efectos sobre la salud publica, en el disefio de politicas regulatorias o en el
comportamiento del consumidor. Aunque estos enfoques han generado una literatura solida
de investigacion, los trabajos que abordan la evolucién del sector desde una perspectiva
empresarial son menos frecuentes. Especialmente en relacion con la reconfiguracion del
modelo de negocio de las multinacionales. La aparicion del tabaco calentado ofrece una

oportunidad para estudiar este proceso de transformacion desde el interior de las empresas.

Ademas, el caso del tabaco calentado tiene una dimension global. Philip Morris International,
British American Tobacco y Japan Tobacco operan en decenas de mercados con marcos
regulatorios muy distintos, lo que les ha obligado a desarrollar diferentes estrategias
dependiendo de cada contexto. Analizar como estas compafiias han gestionado esta
heterogeneidad permite comprender mejor los mecanismos de adaptacion estratégica en los

mercados internacionales.

A nivel econdmico y social, la transicion hacia productos alternativos tiene consecuencias
sobre la estructura del sector, las politicas de salud publica y las decisiones de consumo.
Aunque este trabajo no aborda los efectos clinicos del tabaco calentado, si contribuye a
entender las dindmicas empresariales que estan detras de su expansion, aportando una mirada

complementaria a la literatura actual.

Por ultimo, este trabajo responde a un interés personal por comprender como las grandes
multinacionales gestionan procesos de cambio en entornos regulatorios adversos y mercados
en transformacion. El caso del tabaco calentado permite observar de forma concreta como las
empresas ajustan sus estrategias internacionales, reorganizan sus modelos de negocio e

incorporan nuevas tecnologias cuando su principal producto entra en declive.



3. ESTADO DE LA CUESTION

3.1. CONTEXTUALIZACION DE LA ESTRUCTURA Y EVOLUCION DEL
SECTOR TABACALERO.

Durante las ultimas décadas, el control del tabaco se ha intensificado a escala global. Las
politicas publicas han limitado progresivamente la publicidad, el consumo en espacios
cerrados, el diseno del empaquetado y la fiscalidad del cigarrillo. Estas medidas han tenido
un impacto directo sobre el consumo y han contribuido a una reduccion sostenida del
tabaquismo a nivel mundial. La prevalencia global del uso de tabaco entre adultos descendio
del 33% en el ano 2000 al 23,5% en 2018 y se espera que alcance aproximadamente el 20,9%
en 2025 (O’Connor et al., 2021).

El cambio en el entorno regulatorio y en los patrones de consumo ha tenido un impacto
directo en la estructura del mercado y en el comportamiento estratégico de las empresas del
sector. Tradicionalmente, las multinacionales tabacaleras dependian casi exclusivamente de
los cigarrillos y representaban practicamente la totalidad de sus ingresos. Sin embargo, el
endurecimiento progresivo de la regulacion, junto con cambios sociales y tecnologicos, ha
reducido la viabilidad a largo plazo de este modelo. Como respuesta, las empresas han
incrementado su inversion en tecnologias alternativas, han diversificado sus carteras de

productos y reorientado sus estrategias hacia categorias sin combustion.

Se puede ver de forma clara la transformacion del sector en la composicion de los ingresos de
las tabacaleras. En el caso de Philip Morris International, los productos libres de humo
suponian aproximadamente el 24% de sus ingresos netos en 2020 (Philip Morris
International, 2020) y han alcanzado el 41,5% en 2025 (Philip Morris International, 2026a).
De forma parecida, British American Tobacco ha incrementado el peso de los productos no
combustibles en su portafolio, que han pasado de representar alrededor del 10% de sus
ingresos en 2020 (British American Tobacco, 2020) a aproximadamente el 18,2% en 2025
(British American Tobacco, 2025).

La diversificacion del portafolio ha incrementado la complejidad tecnologica, regulatoria y
comercial del sector, favoreciendo a aquellas empresas con mayor capacidad de inversion,
desarrollo tecnoldgico y adaptacion estratégica. Como consecuencia, la fragmentacion del
mercado a nivel de producto ha ido acompafiada de una creciente concentracién a nivel

empresarial.



Segun los datos del Euromonitor Passport (Rajani et al., 2023), cinco empresas concentran la
mayor parte del mercado global, conocidas en la literatura como compafiias transnacionales
tabacaleras (TTC, por sus siglas en inglés). En el afio 2023, los ingresos totales de las TTC
alcanzaron 364.000 millones de USD, una cifra equivalente aproximadamente al ingreso
nacional bruto de Pakistan, cinco veces superior al de Panamé y nueve veces superior al de
Paraguay (Drope y Hamill, 2025). Estas compafiias son British American Tobacco (BAT),
Japan Tobacco (JT), Philip Morris International (PMI), Imperial Brands (IMB) y China
National Tobacco Corporation (CNTC).

Entre estas empresas, Philip Morris International, British American Tobacco y Japan Tobacco
destacan como los principales actores transnacionales fuera del mercado chino. Segin Rajani
et al. (2023), PMI fue el actor dominante en 38 de los 90 paises analizados, seguido por BAT,
que ocupd la primera posicion en 24 paises, y JT, que liderd en 8 paises. En comparacion,
Imperial Brands domind en 6 paises, mientras que China National Tobacco Corporation
mantiene su posicion dominante dentro de China. Como se puede ver en el Mapa 1, los datos
confirman que PMI, BAT y JT concentran una parte sustancial del mercado global y, por lo

tanto, desempefian un papel clave en la evolucion estratégica del sector.

Mapa 1.

Empresas con mayor cuota de mercado de cigarrillos por volumen minorista en 90 paises.

[ China National Tobaceo Gorp.
M British American Tobacco
B Philip Morris International
M Imperial Brands
[C] Japan Tobacco International
M Other

| No data

Notas. Adaptado de “A multi-country analysis of transnational tobacco companies’market

share” (p. 4), por Rajani et al., 2023, Tobacco Induced Diseases, 21(3).



Ademés de su peso estructural, las tres compafiias han liderado el desarrollo y
comercializacion de los productos de tabaco calentado, posicionandose como los principales
promotores de esta nueva categoria a nivel global. PMI ha sido especialmente explicita al
declarar publicamente el objetivo de transformar su negocio y reducir progresivamente la
dependencia del cigarrillo combustible. Desde mediados de la década de 2010, la compafiia
ha reorientado una parte sustancial de su inversion hacia productos sin combustion, ha
reorganizado su estructura interna para priorizarlos y ha incorporado el enfoque en su
comunicacion corporativa y en sus informes estratégicos (Philip Morris International, 2022b).
BAT ha seguido una estrategia similar bajo el concepto de “A Better Tomorrow”, con el
objetivo de que el 50% de sus ingresos provenga de productos libres de humo a largo plazo
(British American Tobacco, s. f.). Por su parte, JT ha incluido el desarrollo de productos de
riesgo reducido dentro de su estrategia corporativa, sefialando que son claves para adaptarse a

un entorno regulatorio y social cada vez mas restrictivo (Japan Tobacco Inc., s. f.).

Su relevancia también se refleja en la distribucion geografica. BAT mantiene una fuerte
presencia en el mercado estadounidense, JT ocupa una posicion dominante en Japon y PMI
ha consolidado su posicion en Europa. Las tres regiones representan algunos de los entornos
regulatorios mas influyentes a nivel mundial y son contextos especialmente relevantes para
analizar la interaccion entre regulacion e innovacion. Por este motivo, este trabajo se centra
en el analisis de Philip Morris International, British American Tobacco y Japan Tobacco,

prestando especial atencion a sus estrategias en la Union Europea, Estados Unidos y Japon.
3.2. INNOVACION Y REGULACION.

Este apartado define los conceptos de innovacion y regulacion, asi como sus principales tipos
y caracteristicas. A partir de estas definiciones, se examina la literatura existente sobre la
interaccion entre ambos factores, prestando especial atencion a si la regulacion actiia como

una barrera o como un incentivo para la innovacion empresarial.
3.2.1.  DEFINICION Y TIPOS DE INNOVACION.

Desde una perspectiva econdmica, la innovacion se refiere a la creacion de nuevos productos,
procesos o modelos organizativos, asi como a la mejora significativa de los existentes, de
forma que contribuyan al crecimiento econdmico y a una asignacion mas eficiente de los

recursos (Granieri y Renda, 2012, citado en Pelkmans y Renda, 2014).



La literatura distingue habitualmente entre diferentes tipos de innovacidn, entre los que
destacan la innovacion de producto, la innovacidon de procesos, la innovacion organizativa y
la innovacién en marketing (Edwards-Schachter, 2018). La innovacion de producto se refiere
a la introduccion de bienes o servicios nuevos o significativamente mejorados, mientras que
la innovacion de procesos implica cambios en los métodos de produccion o distribucion. La
innovaciodn organizativa abarca nuevas practicas en la estructura interna de las empresas y la
innovacion en marketing incluye cambios en el disefio, la promocion o la comercializacion de
productos (Edwards-Schachter, 2018; Gault, 2018). Asimismo, es habitual distinguir entre
innovacion incremental y radical. La innovacidon incremental consiste en realizar mejoras
progresivas sobre los productos o procesos existentes, mientras que la innovacion radical
implica la introduccién de tecnologias o nuevas soluciones que pueden transformar el
funcionamiento de un sector (Dahlin y Behrens, 2005). Ambos tipos forman parte del proceso
de innovacion industrial, que abarca desde las actividades de investigacion y desarrollo hasta

la comercializacion de nuevos productos o tecnologias (Pelkmans y Renda, 2014).

Sin embargo, la capacidad de innovar depende del entorno institucional en el que operan las
empresas. Entre los factores que configuran el entorno, la regulacion es uno de los elementos
mas importantes, ya que define los incentivos, restricciones y oportunidades a los que se
enfrentan los agentes econémicos. La literatura ha mostrado resultados contradictorios sobre
el efecto del entorno regulatoria en la innovacién empresarial. Algunos estudios argumentan
que las restricciones normativas limitan el rango de componentes tecnoldgicos disponibles y,
por tanto, reducen la innovacidn y otros sostienen que un entorno regulatorio mas restrictivo
puede impulsar a las empresas a buscar soluciones tecnoldgicas alternativas, lo que en
determinadas circunstancias puede incrementar la actividad innovadora (Park et al., 2025). La
regulacion es ademas el principal instrumento mediante el cual los gobiernos intervienen en
la economia y tanto Porter y Van Der Linde (1995) como Edquist y Johnson (1997)

argumentan que puede influir tanto en el nivel como en la direccion de la innovacion.
3.2.2.  DEFINICION Y CARACTERISTICAS DE LA REGULACION.

Se considera que una industria esta altamente regulada en el &mbito econdomico cuando su
actividad empresarial esta sujeta a un amplio conjunto de normas publicas que condicionan el
acceso al mercado, los procesos productivos, las caracteristicas del producto o las

condiciones de comercializacién (Aghion et al., 2021).



La regulacion surge principalmente cuando el funcionamiento del mercado, por si solo, no
conduce a resultados socialmente Optimos. Estas situaciones, conocidas como fallos de
mercado, incluyen casos de externalidades, poder de mercado excesivo, bienes publicos o
problemas de informacion asimétrica. La intervencion publica busca corregir estas
ineficiencias y alinear los incentivos privados con objetivos de interés general, como la
proteccion de la salud, la seguridad o el bienestar social (Pelkmans y Renda, 2014).
Tradicionalmente, la regulacion ha sido maés intensa en sectores donde existen fallos de
mercado significativos o riesgos para la salud publica. Entre ellos destacan el sector
financiero, el energético, las telecomunicaciones, el transporte, la industria quimica y
farmacéutica y el sector del tabaco (Park et al., 2025). En el caso del tabaco, la intensidad
regulatoria se justifica por las externalidades negativas derivadas del consumo y por la

necesidad de proteger la salud publica frente a los riesgos asociados al tabaquismo.

Ademas, en las ultimas décadas, la tendencia general se ha orientado a incrementar el peso de
la regulacion en las economias desarrolladas, con el objetivo de proteger la salud publicay a
los consumidores, fomentar la sostenibilidad y controlar los riesgos sistémicos. Este
incremento regulatorio no solo afecta al volumen de normas, sino también a su alcance y
complejidad. Organismos como la OCDE han sefalado la existencia de un “creciente stock
regulatorio” que influye de forma directa en la actividad empresarial y en las decisiones
estratégicas de las empresas. Durante los Ultimos cincuenta afios, en Estados Unidos el
numero total de restricciones en el Cddigo de Regulaciones Federales ha aumentado cerca del
2% anualmente. En 1970 habia 400 mil palabras restrictivas; hoy existen mas de un millon
(OECD, 2025). En la Unién Europea también se observa un aumento sostenido de la
actividad regulatoria. El numero de propuestas legislativas presentadas por la Comision
Europea ha pasado de 374 en el periodo de 1999-2004 a 431 entre 2019-2024. Al mismo
tiempo, la extension media de las propuestas practicamente se ha duplicado y su contenido se
ha vuelto progresivamente mas complejo. De hecho, el coste de adaptacion a nuevas
regulaciones se ha convertido en uno de los principales obsticulos para la actividad
empresarial y mas del 60% de las empresas identifican la regulacion empresarial como una

barrera relevante para la inversion (OECD, 2025).



3.2.3.  RELACION ENTRE INNOVACION Y REGULACION.

Sin embargo, en determinadas industrias la presion normativa también puede actuar como un
estimulo para la innovacion. Frente a la vision tradicional que concibe la regulacion como un
coste neto para las empresas, algunos autores han planteado que determinadas normas, si
estan bien disefiadas, pueden inducir procesos de innovacion capaces de compensar parcial o
incluso totalmente los costes de cumplimiento (Porter y Van Der Linde, 1995). En este marco
se encuentra la conocida hipodtesis de Porter, segiin la cual una regulacion estricta, pero
flexible puede incentivar mejoras tecnologicas, organizativas y productivas que refuercen la
competitividad empresarial. Porter y Van Der Linde (1995) argumentan que la regulacion no
solo actla como una limitacion externa, sino que también incentiva la innovacion y

disminuye las inercias organizativas, sobre todo en sectores maduros o con costes hundidos.

Esta idea no es exclusiva de Porter. Parte de la literatura econdémica también ha sefialado que
la regulacion puede actuar como un estimulo para la innovacién en determinadas
condiciones. Ashford (2000) argumenta que las normas regulatorias pueden inducir a las
empresas a desarrollar nuevas tecnologias, procesos o productos que no habrian surgido en
ausencia de esa presion normativa. En esta linea, Park et al. (2024) sefialan que el efecto de la
regulacion sobre la innovacién no es uniforme y depende del equilibrio entre los costes de
cumplimiento y los incentivos que genera para innovar. Los autores también argumentan que
en condiciones de seguridad regulatoria, es decir, cuando los cambios normativos pueden ser
anticipados por las empresas, es mas probable que se comprometan con inversiones en
investigacion y desarrollo tecnologico. Ademas, la literatura recoge que el impacto de la
regulacion varia segin su disefio y su alcance y el efecto puede ser tanto positivo como
negativo. Blind (2012) afirma que las regulaciones rigidas y prescriptivas tienden a limitar la
innovacion, mientras que marcos regulatorios mas flexibles, basados en objetivos o
estaindares de rendimiento, pueden estimularla al permitir a las empresas desarrollar
soluciones propias. En este sentido, la regulacién también puede actuar como un factor que

reconfigure los incentivos y oriente la direccion del cambio tecnologico (Park et al., 2025).

Sin embargo, la regulacion no solo influye en la decisién de innovar, sino también en las
distintas fases del proceso de innovacion. En términos generales, la decision de invertir en
innovacion depende de si el beneficio esperado de la actividad es positivo. La regulacion
puede alterar el calculo al modificar los costes de cumplimiento, el nivel de incertidumbre, el

acceso a recursos o las condiciones de entrada en el mercado (Aghion et al., 2016).



Por ejemplo, la imposicion de requisitos técnicos o administrativos puede aumentar los costes
de desarrollo, mientras que la creaciéon de estandares o marcos regulatorios solidos puede

reducir la incertidumbre y facilitar la inversion en nuevas tecnologias.

Pelkmans y Renda (2014) destacan que el impacto de la regulaciéon es especialmente
relevante en la fase de investigacion y desarrollo, cuando las empresas asumen costes
elevados y tienen que hacer frente a riesgos significativos. La regulacion general, como las
normas de competencia, las politicas fiscales o las leyes de propiedad intelectual, puede
influir en la disponibilidad de financiacion, la proteccion de los resultados de la innovacion o
el nivel de competencia tecnoldgica. Del mismo modo, la regulacion especifica de la
innovacion, como los sistemas de patentes, los incentivos fiscales o los programas de apoyo
publico, puede reducir los costes de innovar o aumentar los beneficios potenciales. Por
ultimo, la regulacién sectorial puede establecer requisitos técnicos o restricciones que
obliguen a las empresas a desarrollar soluciones alternativas, modificando asi la direccion de
la innovacion. La regulacion también desempena un papel clave en la fase de
comercializacion, al definir las condiciones bajo las cuales los nuevos productos pueden
entrar en el mercado. Normas relacionadas con la autorizacion de productos, la seguridad, la
proteccion del consumidor o los estandares técnicos pueden facilitar o dificultar la
introduccion de nuevas tecnologias. La regulacion no solo afecta a la decisién de innovar,
sino también a la viabilidad comercial de la innovacidn, al determinar si un producto puede

ser comercializado y bajo qué condiciones.
3.3. ESTADO DE LA REGULACION INTERNACIONAL DEL TABACO.

Durante las dos ultimas décadas, la industria tabacalera ha operado bajo un entorno
regulatorio cada vez mas restrictivo, marcado por la consolidacion de un marco normativo
global y por el endurecimiento de las politicas nacionales orientadas a reducir el consumo de

tabaco.

El principal punto de inflexion fue la adopcion del Convenio Marco para el Control del
Tabaco (FCTC, por sus siglas en inglés), en vigor desde 2005. Este acuerdo establecio por
primera vez obligaciones vinculantes para los Estados en multiples dmbitos (OMS, 2003).
Desde entonces, el FCTC ha sido ratificado por 183 paises, convirtiéndose en uno de los
tratados mas ampliamente adoptados de las Naciones Unidas y contribuyendo a la

homogeneizacion de las politicas de control del tabaco.



Entre sus medidas mas relevantes se encuentran la restriccion de la publicidad y el patrocinio,
la imposicion de advertencias sanitarias en el empaquetado, el aumento de la fiscalidad sobre
el producto, la creacion de espacios libres de humo y el control del comercio ilicito (OMS,

2003).

Las medidas han tenido consecuencias directas sobre el funcionamiento del sector. En primer
lugar, han limitado las estrategias tradicionales de marketing, al restringir la publicidad en
medios de comunicacion, el patrocinio de eventos y el uso de determinados elementos
visuales en el empaquetado. Como las empresas ya no pueden diferenciar sus productos a
través de la comunicacion comercial, han comenzado a competir en otros campos, como el
posicionamiento estratégico de nuevos productos o la innovacion tecnoldgica. En segundo
lugar, el aumento de los impuestos especiales sobre el tabaco, promovido por el FCTC como
una de las herramientas mas eficaces para reducir el consumo, ha incrementado de forma
sustancial el precio final de los productos. Ha afectado tanto a la demanda como a la
estructura de costes del sector, obligando a las empresas a ajustar sus estrategias de precios,
optimizar sus cadenas de suministro y explorar nuevas fuentes de crecimiento en nuevas
categorias (Chaloupka et al., 2019). En tercer lugar, la introducciéon de requisitos mas
estrictos en materia de etiquetado y aprobacion de productos ha incrementado los costes
regulatorios y alargado los ciclos de lanzamiento de nuevos productos. Ademads, antes de
comercializarlos, las empresas deben ahora generar evidencia cientifica, adaptar el disefio de
sus envases y cumplir con los procedimientos administrativos. Como resultado, la regulacion
ha pasado a formar parte del entorno competitivo central del sector, condicionando tanto las

decisiones de inversion como las estrategias de innovacion.

A continuacion, se examina el estado actual de la regulacion del tabaco en la Union Europea,
Estados Unidos y Japon, con el objetivo de identificar las principales caracteristicas y
diferencias entre los marcos regulatorios. Posteriormente, se analizan los efectos concretos

que estos marcos regulatorios han tenido sobre la industria y sus procesos de transformacion.
3.3.1.  REGULACION DEL TABACO EN LA UNION EUROPEA.

En la Union Europea, el principal instrumento legislativo en materia de control del tabaco es
la Directiva sobre los productos del tabaco (2014/40/UE) o TPD por sus siglas en inglés, que

entro en vigor en 2014 y comenz6 a aplicarse en los Estados miembros en 2016.
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La directiva establece normas comunes que regulan la fabricacidon, presentacion y
comercializacién de los productos del tabaco y productos relacionados, con el objetivo de
proteger la salud publica y garantizar el funcionamiento del mercado interior (Union

Europea, 2014).

Uno de los elementos centrales de la directiva es la imposicion de requisitos estrictos sobre el
etiquetado y el empaquetado. En particular, las advertencias sanitarias combinadas (que
incluyen imagenes, texto e informacion sobre como dejar de fumar) deben ocupar el 65% de
la superficie frontal y posterior de los paquetes de cigarrillos y tabaco de liar. Ademas,
prohibe el uso de elementos promocionales o engafiosos en el envase, como informacion que
sugiera menor riesgo y establece dimensiones minimas para los paquetes, eliminando
formatos mas atractivos o accesibles para los consumidores. De esta forma, se ha reducido la
capacidad de las empresas para utilizar el disefio del producto como herramienta de
diferenciacion comercial y obliga a competir a través del precio, la innovacién tecnoldgica o

el posicionamiento estratégico.

La directiva también introduce restricciones sobre la composicion de los productos,
incluyendo la prohibicion de cigarrillos con sabores caracteristicos, como el mentol, que
habian sido utilizados histéricamente para atraer a nuevos consumidores no fumadores.
Asimismo, obliga a los fabricantes e importadores a declarar detalladamente los ingredientes
y emisiones de sus productos ante las autoridades nacionales, incrementando la transparencia
y los costes regulatorios asociados al desarrollo y lanzamiento de nuevos productos. Por lo
tanto, cualquier innovacién debe cumplir con procedimientos formales de notificacion y

evaluacion antes de su comercializacion.

La TPD también establece requisitos especificos para los productos de nueva generacion,
incluyendo los productos de tabaco calentado y los cigarrillos electronicos. En estos casos,
los fabricantes estan obligados a notificar a las autoridades nacionales antes de introducir un
nuevo producto en el mercado, proporcionando informaciéon detallada sobre sus
caracteristicas, composicion y posibles efectos sobre la salud. El requisito introduce una
barrera regulatoria adicional a la innovaciéon, pero al mismo tiempo crea un marco
institucional que condiciona la forma en que las empresas desarrollan y comercializan nuevos
productos, incentivando la inversion en tecnologias que puedan cumplir con los criterios

regulatorios y obtener autorizacion para su comercializacion.
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Ademés de las restricciones sobre el producto y su comercializacion, la regulacion europea ha
utilizado la fiscalidad como un instrumento central de control del consumo. La legislacion de
la Union Europea establece tipos minimos armonizados de impuestos especiales sobre los
productos del tabaco, que todos los Estados miembros deben aplicar, aunque pueden fijar
niveles superiores segin sus objetivos de salud publica o recaudacion. En el caso de los
cigarrillos, el impuesto especial total debe ser al menos de 90 euros por cada 1.000 unidades
y representar como minimo el 60% del precio medio ponderado de venta al publico

(European Commission, s. f.).

Varios Estados miembros han adoptado medidas que van mas alld del marco comun europeo,
incluyendo licencias obligatorias para puntos de venta y prohibiciones de consumo en
espacios exteriores, lo que refleja una tendencia hacia una regulacion progresivamente mas

amplia que también limita la distribucion y disponibilidad (Willemsen et al., 2022).
3.3.2.  REGULACION DEL TABACO EN ESTADOS UNIDOS.

Estados Unidos tiene una posicion diferente dentro del marco regulatorio global del tabaco.
El pais firmo6 el FCTC en 2004, pero nunca fue remitido al Senado para su ratificacion, lo que
implica que Estados Unidos no esta juridicamente vinculado a sus obligaciones, a diferencia
de la mayoria de las economias desarrolladas. Como consecuencia, la regulacion del tabaco
en el pais ha seguido una trayectoria autonoma, basada principalmente en legislacion

nacional y en la intervencion de agencias federales.

El principal marco regulatorio estadounidense es el Family Smoking Prevention and Tobacco
Control Act, aprobado en 2009, que otorgd a la FDA (Food and Drug Administration)
autoridad regulatoria completa sobre la fabricacidon, comercializacion y venta de productos
del tabaco y supuso la primera intervencion federal sobre el sector (FDA, 2009). La ley
habilit6 a la agencia para restringir la publicidad, prohibir sabores caracteristicos, exigir la
divulgacion de ingredientes e imponer advertencias sanitarias mas visibles, ademas de
prohibir términos como “light”, “mild” o “low tar” para evitar mensajes que pudieran inducir
a error sobre los riesgos para la salud (Action on Smoking and Health, 2020). Ademas, el
nuevo marco normativo introdujo un sistema de supervision cientifica mas estricto, obligando
a las empresas a demostrar con evidencia cientifica cualquier afirmacion relacionada con la

reduccion del riesgo o la modificacion de la exposicion a sustancias nocivas.
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De esta forma, se ha incrementado significativamente los requisitos regulatorios para el
lanzamiento de nuevos productos, especialmente en el caso de nuevas categorias como el
tabaco calentado y ha reforzado el papel de la innovacion tecnologica y la evidencia cientifica

como elementos centrales en la estrategia empresarial dentro del mercado estadounidense.
3.3.3.  REGULACION DEL TABACO EN JAPON.

Japoén presenta un marco regulatorio distinto al de otras economias desarrolladas,
caracterizado por una combinaciéon de regulacion estatal directa y control administrativo
sobre el sector. El principal instrumento legislativo es el Tobacco Business Act, que regula la
produccion, distribucion y comercializacion de productos del tabaco en el pais. La ley
establece que los productos del tabaco solo pueden venderse a precios previamente aprobados
por el Ministerio de Finanzas, lo que implica un control directo del Estado sobre la fijacion
de precios y limita la autonomia de las empresas (Japan Tobacco Inc., 2022). El reglamento
también regula las actividades de venta y promocidon e impone la obligacion de incluir
advertencias sanitarias en el empaquetado. A este marco se suma la Ley de Asuntos
Farmacéuticos, que prohibe la venta de cigarrillos electronicos con nicotina en el pais
(Tobacco Tactics, 2024). La prohibicion tuvo consecuencias sobre la estructura del mercado
de productos alternativos, ya que dejo un hueco regulatorio que los HTP pudieron ocupar sin
competencia directa de los cigarrillos electronicos. Ademés del Tobacco Business Act, el
marco regulatorio japonés se ha reforzado mediante modificaciones al Health Promotion Act,
que fue revisado en 2018 y entr6 en vigor en 2020. La reforma ampli6 las restricciones al
consumo en espacios publicos, con el objetivo de reducir la exposicion al humo de segunda
mano. Como resultado, el nimero de espacios donde esta permitido fumar ha disminuido, lo

que ha contribuido a reducir progresivamente la visibilidad social del tabaco.

Otro elemento distintivo del sistema japonés es el papel directo del Estado en la estructura del
sector. Siguiendo el Japan Tobacco Inc. Act, el gobierno japonés debe mantener al menos un
tercio de la propiedad de Japan Tobacco. La participacion estatal implica que determinadas
decisiones corporativas, como la emisiéon de acciones, las modificaciones estructurales o
ciertas operaciones financieras, estan sujetas a la aprobacién del Ministerio de Finanzas
(Japan Tobacco Inc., 2022) e introduce un nivel adicional de supervision publica que no

existe en la mayoria de otras jurisdicciones.
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3.3.4. EFECTOS DE LA REGULACION EN LAS EMPRESAS
TABACALERAS.

A diferencia de otros sectores donde la regulacion puede tener un impacto limitado o
indirecto, en la industria del tabaco ha tenido efectos directos sobre los incentivos

economicos, la direccidon de la innovacion y las estrategias de las empresas tabacaleras.

En primer lugar, la regulacion ha afectado directamente a los incentivos econdmicos
asociados al cigarrillo tradicional. La capacidad de las empresas para atraer nuevos
consumidores y expandir el mercado se ha reducido debido a medidas como el aumento de
los impuestos especiales, las restricciones al consumo en espacios publicos, la prohibicion de
la publicidad y el empaquetado genérico. Segin Young et al. (2007), estas politicas han
contribuido a una disminucion del consumo en los paises desarrollados, limitando el
crecimiento del sector y reduciendo el potencial de rentabilidad del cigarrillo convencional.
Entre 2008 y 2022, el volumen de ventas de tabaco descendié un 40,9% en Europa y un
40,6% en el continente americano (Ali et al., 2025). El declive de consumo ha alterado el
equilibrio econémico sobre el que se sustentaba el modelo de negocio tradicional, basado en

un producto muy rentable y con una demanda histéricamente estable.

En segundo lugar, la regulacion ha influido en la direccion de la innovacion tecnolédgica del
sector. Como sefialan Blind (2011) y Pelkmans y Renda (2014), cuando la regulacion
modifica las condiciones de competencia o restringe el uso de determinadas tecnologias, las
empresas tienen incentivos para desarrollar soluciones alternativas que les permitan adaptarse
al nuevo entorno. En el caso del tabaco, las crecientes restricciones sobre los productos
combustibles han incentivado la bisqueda de nuevas formas de administracion de nicotina
que puedan operar dentro de marcos regulatorios distintos o mas favorables y contribuido al
desarrollo de nuevas categorias de producto, entre ellas los dispositivos electronicos y los

productos de tabaco calentado.

En tercer lugar, la regulacion ha tenido un impacto significativo sobre la inversion en
investigacion y desarrollo. El desarrollo de nuevos productos en la industria del tabaco
requiere no solo capacidades industriales, sino también inversion en tecnologia avanzada y la
generacion de evidencia cientifica necesaria para cumplir con los requisitos regulatorios. En
este momento mas que nunca, se ha incrementado la importancia de la capacidad de

investigacion y desarrollo como elemento central de la competitividad empresarial.
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En cuarto lugar, la regulacion ha influido directamente en las condiciones de
comercializacidon y entrada en el mercado. Los requisitos de autorizacion, los estdndares
técnicos y las obligaciones de cumplimiento normativo determinan si un producto puede ser
comercializado y bajo qué condiciones. Los mecanismos regulatorios también actiian como
barreras de entrada, favoreciendo a las empresas con mayores recursos financieros,
capacidades técnicas y experiencia regulatoria. Como resultado, las grandes multinacionales
tabacaleras han podido desarrollar e introducir nuevos productos con mayor facilidad que los

competidores mas pequefios.

Finalmente, la evidencia disponible sugiere que el desarrollo y la expansion de productos
como el tabaco calentado deben entenderse en el contexto de este entorno regulatorio. Segun
Bialous y Glantz (2018), el lanzamiento global de productos de tabaco calentado como IQOS,
glo y Ploom forma parte de una estrategia de adaptacion al endurecimiento progresivo del

control del tabaco.

Estos efectos plantean la pregunta central del trabajo: ;el endurecimiento regulatorio ha
actuado como un freno o como un impulso para la innovacién en la industria del tabaco?, y la
literatura no ofrece una respuesta univoca. Mientras que algunos autores sostienen que las
restricciones normativas limitan el rango de soluciones tecnologicas disponibles (Park et al.,
2025), otros argumentan que marcos regulatorios restrictivos pueden incentivar procesos de
innovacion cuando cierran el espacio de productos existentes, pero dejan margen para
alternativas (Porter y Van der Linde, 1995; Ashford, 2000). El caso del tabaco calentado
permite evaluar las dos perspectivas de forma empirica. La siguiente seccion analiza el HTP

como categoria de producto antes de pasar al marco tedrico y al analisis de casos.

34. EL TABACO CALENTADO COMO NUEVA CATEGORIA DE
PRODUCTO.

En el mercado de productos de nicotina, el tabaco calentado (HTP, por sus siglas en inglés) ha
logrado establecerse como una categoria clave durante los ultimos diez afios. A diferencia del
cigarrillo convencional, los dispositivos calientan el tabaco sin llegar a quemarlo y generan
un aerosol con nicotina que el usuario inhala. Esta diferencia técnica ha sido clave tanto para
su comercializacién como para su regulacion porque ha llevado a muchos paises a tratarlos

como productos distintos del cigarrillo (OMS, 2020).
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Para entender mejor el lugar que ocupa el tabaco calentado dentro del mercado de productos
de nicotina, la Tabla 1 recoge las principales categorias disponibles y sus diferencias en

términos de mecanismo, contenido y ejemplos de marcas.

Tabla 1.
Principales categorias de productos de nicotina y sus caracteristicas.
a . Contiene .. .
Categoria Mecanismo Combustion Produce humo | Ejemplos
tabaco
Cigarrillo Combustion del Si Si Si Marlboro, Camel,
i i i
convencional tabaco Winston
Tabaco Calentamiento
calentado del tabaco sin Si No No IQOS, glo, Ploom
(HTP) combustion
Cigarrillo \V/apf)rizaci(')n de
L liquido con No No No Vuse, Juul
electronico L
nicotina
Nicoti 1 Absorcid
icotina ora sorcion por No No No Velo, Zyn
moderna mucosa oral
Tabaco humed
Snus abaco umedo Si No No General, Siberia
de uso oral

Nota. Elaboracién propia a partir de OMS (2020) y O’Connor et al. (2021).

Desde el punto de vista historico, los HTP no son una innovacion reciente. La literatura sitia
sus primeros antecedentes a finales de los afos ochenta y noventa, aunque los intentos
iniciales no lograron consolidarse en el mercado. El primer lanzamiento comercial relevante
fue Premier, desarrollado por R. J. Reynolds Tobacco Company en 1988. El producto
utilizaba una punta de carbon para calentar el tabaco y generar un aerosol, pero fracaso
comercialmente y fue retirado al afio siguiente. Tras este primer intento, la industria continud
experimentando con disefios similares. Eclipse aparecié en 1996 como una evolucién de
Premier, mientras que Accord, lanzado por Philip Morris en 1998, introdujo un enfoque
distinto basado en un dispositivo externo que calentaba pequenos cigarrillos disefiados
especificamente para ese sistema (Simonavicius et al., 2018). Aunque el fracaso de estos
productos se debidé a problemas con la experiencia de uso y la falta de demanda en el
mercado, dibujaron la linea tecnoldgica que reaparecera mas adelante: el calentamiento

controlado mediante una fuente interna y a través de un dispositivo electronico.
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El cambio relevante llegd con una segunda generacion de dispositivos que comienza a
desplegarse internacionalmente a partir de mediados de la década de 2010, con marcas como
IQOS, desarrollada por Philip Morris International, glo, introducida por British American
Tobacco, y Ploom, comercializada por Japan Tobacco. O’Connor et al. (2021) sithan esta
etapa dentro de una transformaciéon mas amplia del mercado de productos de nicotina,
marcada por el descenso sostenido del consumo de tabaco, la consolidacion del sector en
torno a grandes multinacionales y la busqueda de alternativas comercialmente viables al

cigarrillo convencional.

La propuesta de valor del tabaco calentado gira en torno a dos ejes principales. Por un lado,
ofrece una experiencia de consumo disefiada para asemejarse al cigarrillo convencional,
mediante el uso de tabaco en formato stick. Por otro, se presenta como una alternativa con
menor exposicion a determinados compuestos asociados a la combustion del tabaco que las
empresas han utilizado dentro de una narrativa de reduccion del dafio para obtener un marco

regulatorio distinto.

Desde el punto de vista industrial, los HTP funcionan ademds como una categoria en
evolucion tecnologica constante. Dempsey et al. (2025) describen un patron tipico de los
productos regulados, basado en versiones sucesivas de dispositivos, ajustes en los
consumibles y mejoras progresivas en la experiencia del usuario. El proceso se ve ademas
condicionado por la necesidad de mantener evaluaciones de riesgo y evidencia cientifica que
no limiten totalmente la innovacion. Los autores introducen el concepto de bridging o
evaluacion comparativa por equivalencia con productos de referencia, una préctica comin en
otros sectores regulados como el farmacéutico que permite gestionar cambios incrementales

sin repetir todo el proceso de validacion desde cero.

A nivel de consumo, la evidencia disponible muestra que el uso de HTP sigue siendo
minoritario a escala global, pero con concentraciones claras en algunas regiones y paises. Un
analisis comparado de encuestas internacionales entre 2015 y 2022 identifica un aumento del
uso en Europa y, sobre todo, en la region del Pacifico Occidental y estima que cerca del 5%
de las poblaciones incluidas en el estudio habia probado alguna vez los HTP (Sun et al.,
2023). En Europa, los datos del Eurobarometro de 2020 apuntan a una prevalencia baja, pero
no despreciable: alrededor del 6,5% de la poblaciéon adulta declaré haberlos probado,
mientras que el uso actual se situd en torno al 1,3% y el uso diario alrededor del 0,7%, con

diferencias importantes entre paises (Laverty et al., 2021).
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En Japon, Odani y Tabuchi (2020) sitGan el consumo de HTP en el 25,9% de la poblacion,
con un perfil de consumo muy ligado a fumadores actuales o exfumadores. Las marcas mas
usadas en el pais son IQOS, con un 5,7%, Ploom, con un 5,4%, y glo, con un 2,6%. Por lo
que respecta a Estados Unidos, Sparrock et al. (2023) indicaron que el 3% de los
estadounidenses era consumidor habitual de HTP en 2021. Los datos sugieren que la
adopcion de los HTP ha sido desigual, con mayor penetracion en mercados donde la

categoria ha encontrado espacio regulatorio y comercial.

En términos regulatorios, los productos de tabaco calentado tienen un tratamiento desigual
entre regiones. En Europa, los productos de tabaco calentado estan incluidos dentro del
marco de la Directiva de Productos del Tabaco (TPD, 2014/40/UE) y sus normas de
aplicacion. La TPD no los excluye del ambito regulatorio, lo que significa que se aplican a
los HTP las mismas obligaciones basicas que a otros productos de tabaco: restriccion de
sabores en muchos paises, requisitos de advertencias sanitarias, prohibiciones de publicidad y
limitaciones en la venta a menores (Union Europea, 2014). En Estados Unidos, la regulacion
de los HTP es responsabilidad de la FDA bajo el Family Smoking Prevention and Tobacco
Control Act. La FDA exige que cualquier producto nuevo entre al mercado mediante un
proceso de autorizacion previa (Premarket Tobacco Application) en el que se evalia su
impacto en la salud publica. Ademas, los fabricantes pueden solicitar una autorizacion de
“riesgo modificado” (Modified Risk Tobacco Product) para hacer alegaciones de reduccion de
riesgo o de exposicion (FDA Administration, 2009). En la practica, esto significa que los
HTP solo pueden comercializarse si la FDA considera que su introduccion es compatible con
la proteccion de la salud publica y cualquier afirmacion sobre reduccion de riesgo debe estar
respaldada por evidencia cientifica. En Japdn, los productos de tabaco calentado estan
regulados principalmente bajo el Health Promotion Act, que fue modificado en 2018 para
reforzar las restricciones sobre el consumo en espacios publicos cerrados. La reforma
extendio las limitaciones existentes al uso de productos de tabaco calentado, prohibiendo su
consumo en lugares como escuelas, hospitales y edificios gubernamentales y posteriormente
en restaurantes, bares y oficinas. No obstante, el marco regulatorio japonés incluye varias
excepciones relevantes. En particular, permite el uso de productos de tabaco calentado en
establecimientos pequefos y autoriza la creacion de espacios especificamente designados

para su consumo en los grandes establecimientos (Togawa et al., 2024).
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3.5. JUSTIFICACION DEL GAP.

A pesar del crecimiento reciente de la literatura sobre productos de tabaco calentado, la
mayoria de los estudios se han centrado en aspectos biomédicos, toxicoldgicos o de salud
publica, asi como en patrones de uso y perfiles de los consumidores. Existen también andlisis
regulatorios comparados y trabajos criticos sobre las estrategias de comunicacion de la
industria. Sin embargo, las investigaciones que abordan el fenomeno desde una perspectiva
empresarial o estratégica son escasas, especialmente en relacion con la adaptacion del modelo

de negocio de las multinacionales ante un entorno regulatorio cada vez mas restrictivo.

Asimismo, gran parte de la evidencia disponible es descriptiva y fragmentada por paises o
regiones, lo que dificulta una lectura completa del proceso de transformacion del sector a
escala internacional. Faltan estudios que conecten de manera sistematica las presiones
regulatorias con las decisiones estratégicas de las empresas. Este vacio justifica el enfoque del
trabajo, que propone analizar el auge del tabaco calentado como resultado de un proceso de

adaptacion empresarial y las innovaciones del sector.
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4. MARCO TEORICO
4.1. TEORIA DE LAS CAPACIDADES DINAMICAS.

La teoria de las capacidades dindmicas surge a finales de los afios noventa para explicar por
qué algunas empresas consiguen mantener ventajas competitivas en contextos marcados por
cambios tecnologicos, la globalizacion y mayor presion competitiva. Teece et al. (1997)
proponen la teoria como una alternativa a modelos estratégicos mas rigidos, centrados en los
recursos o en la estructura del sector y ponen el foco en los procesos internos que permiten a
las empresas adaptarse. Los autores defienden que para obtener una ventaja competitiva las
empresas no dependen solo de sus activos disponibles, sino de la capacidad de su
organizacion para integrar, desarrollar y reconfigurar recursos a medida que evoluciona el

entorno.

Este enfoque es ademas una ruptura clara con el modelo de las cinco fuerzas de Porter. Teece
(2007) sefiala que este marco tiene limitaciones importantes en entornos dinamicos, ya que
trata la estructura del mercado como algo dado, cuando en realidad es el resultado de
procesos internos de innovacidon y aprendizaje. Los cambios tecnoldgicos crean nuevas
oportunidades que las empresas pueden desarrollar, modificando su posicion competitiva y,
con ello, la propia estructura del mercado. El modelo de Porter se enfoca en la industria como
la principal unidad para el analisis, mientras que la teoria de las capacidades dindmicas
amplia el horizonte a todo el ecosistema empresarial. No solo incluye competidores, sino
también proveedores, socios complementarios, reguladores, organismos de estandarizacion,
sistemas judiciales y centros de investigacion. Por lo tanto, factores como la innovacion y la
regulacion pasan a ocupar un papel central en el andlisis de la competencia (Teece, 2007).
Teece también destaca una diferencia clave en la forma de entender las estrategias
empresariales. Mientras que en el modelo de Porter el objetivo de las estrategias es hacer
frente a la competencia, la teoria de las capacidades dindmicas ve la estrategia como el ntcleo
de desarrollo de tecnologias y modelos de negocio que permite crear una ventaja competitiva

a partir de activos dificiles de imitar (Teece, 2007).
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Teece (2007) organiza las capacidades dindmicas en tres funciones relacionadas entre si. La
primera es sensing, que hace referencia a la capacidad de identificar cambios en tecnologias,
mercados, preferencias del consumidor o regulacion. La segunda es seizing, que consiste en
movilizar recursos e inversiones para aprovechar esas oportunidades mediante nuevos
productos, procesos o modelos de negocio. La tercera es transforming (o reconfiguring), que
implica reorganizar activos, estructuras y rutinas internas para sostener el cambio en el

tiempo y evitar la obsolescencia (Teece, 2007).

La teoria de las capacidades dindmicas es especialmente util en sectores con fuertes presiones
regulatorias. En entornos donde las reglas cambian y los mercados evolucionan con rapidez,
las empresas no pueden limitarse a cumplir con la normativa y necesitan desarrollar recursos
y capacidades para anticipar cambios institucionales, coordinar inversiones y redisefiar su
organizacion. La adaptacion deja de ser una respuesta puntual y se convierte en un proceso

estratégico constante que busca influir en el entorno a través de la innovacion.

Aplicada al caso de las empresas tabacaleras, la teoria de las capacidades dindmicas puede
explicar la aparicion del tabaco calentado como el resultado de un proceso de reconfiguracion
empresarial frente a un entorno cada vez mas restrictivo para el tabaco tradicional. Las
grandes multinacionales del sector han tenido que desarrollar capacidades para hacer frente al
endurecimiento regulatorio y el cambio en las preferencias sociales (sensing), invertir en
nuevas tecnologias y categorias de producto (seizing) y transformar sus operaciones mediante
nuevas cadenas de valor, sistemas de distribucion propios y estrategias de posicionamiento
diferenciadas (transforming). Si partimos de este modelo, el tabaco calentado no es
simplemente una innovacion de producto y forma parte de una transformacion mas amplia
del modelo de negocio. Ademas, la teoria de las capacidades dinamicas ofrece una
explicacion sobre por qué la regulacion puede actuar como impulso para unas empresas y
como freno para otras. Aunque la regulacién empuje a las empresas a buscar alternativas, la
existencia de una oportunidad no garantiza que todas las empresas la aprovechen. Solo las
empresas que tienen capacidades dindmicas desarrolladas son capaces de convertir las
restricciones en una ventaja comparativa al detectar la oportunidad antes, movilizar sus
recursos y reconfigurar su organizacion antes de que su modelo de negocio pierda viabilidad.
Por el contrario, para las empresas con capacidades dindmicas limitadas, la regulacion actia

como freno y llegan al mercado cuando la ventana de oportunidad ya se ha cerrado.
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5. OBJETIVO Y PREGUNTAS

El objetivo principal del trabajo es analizar si el endurecimiento regulatorio ha actuado como
un freno o como un impulso para la innovacién en la industria del tabaco. A través del
estudio comparativo de Philip Morris International, British American Tobacco y Japan
Tobacco, se examina como las presiones normativas han condicionado el desarrollo del
tabaco calentado y en qué medida las diferencias en las capacidades dinamicas de cada

empresa explican trayectorias competitivas distintas.
Para ello, se plantean los siguientes objetivos especificos:

e Analizar la evolucion del entorno regulatorio global del tabaco y su impacto sobre la
industria.

e Examinar el nacimiento del tabaco calentado como respuesta estratégica a las
restricciones sobre el cigarrillo convencional.

e Identificar las principales decisiones estratégicas, tecnologicas y organizativas
adoptadas por estas compaiiias en el desarrollo de productos sin combustion y analizar
su impacto en la reconfiguracion del modelo de negocio.

e Comparar las estrategias adoptadas por PMI, BAT y JT desde la teoria de las
capacidades dinamicas, identificando diferencias en sus procesos de sensing, seizing 'y

transforming.

A partir de estos objetivos, el trabajo se articula en torno a las siguientes preguntas de

investigacion:

e Como ha influido el endurecimiento regulatorio en la transformacion estratégica de
la industria del tabaco? ;Ha actuado como un freno o como un impulso para la
innovacion?

e ,Por qué las grandes multinacionales han apostado por el desarrollo del tabaco
calentado como alternativa al cigarrillo convencional?

e ,Qué cambios organizativos, tecnoldgicos y estratégicos han sido necesarios para
implementar esta transicion?

e En qué medida las diferencias en las capacidades de sensing, seizing y transforming
explican las diferencias competitivas entre PMI, BAT y JT en el mercado del tabaco

calentado?
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6. METODOLOGIA

Este trabajo adopta un enfoque cualitativo mediante el uso de analisis comparativo de casos.
La eleccion de una metodologia cualitativa se justifica por la pregunta de investigacion, que
busca comprender si las presiones regulatorias han incentivado o limitado la innovacién de
las empresas tabacaleras. Como afirman Eisenhardt (1989) y Yin (2018), las preguntas sobre
procesos y mecanismos causales requieren de un analisis en profundidad que evalue la
complejidad del fenémeno en su contexto real, algo que los métodos cuantitativos a través de
la generalizacion estadistica no pueden proporcionar. Ademas, el estudio de casos multiples
es adecuado para este trabajo por tres razones. En primer lugar, permite analizar fendmenos
complejos y contemporaneos en su contexto natural empiricamente (Yin, 2018). En segundo
lugar, facilita la comparacion sistematica entre casos para identificar patrones, diferencias y
similitudes en las respuestas estratégicas de distintas organizaciones (Eisenhardt y Graebner,
2007). En tercer lugar, es coherente con el enfoque tedrico adoptado, ya que el marco de
capacidades dindmicas es una teoria que requiere evidencia empirica sobre como las

empresas detectan oportunidades, movilizan recursos y reconfiguran su organizacion (Teece,

2007).

Para los casos se han seleccionado las empresas multinacionales tabacaleras Philip Morris
International, British American Tobacco y Japan Tobacco y han sido elegidas por tres
razones. En primer lugar, las tres empresas operan en la misma industria y han desarrollado
productos de tabaco calentado como respuesta al endurecimiento normativo, lo que garantiza
su relevancia sectorial para el objeto de estudio. En segundo lugar, aunque todas enfrentan
presiones regulatorias similares, presentan diferencias en sus decisiones estratégicas,
compromisos de inversion y resultados, lo que permite identificar factores que explican la
diferencia y comparar los casos. En tercer lugar, las tres empresas cotizan en bolsa y publican
informes anuales detallados que incluyen informacion financiera, estratégica y organizativa,
ademdas de documentacioén publica sobre sus procesos de I+D, autorizaciones regulatorias y
comunicaciones corporativas, lo que garantiza la disponibilidad de informacidon necesaria

para el analisis.
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Para la construccion del analisis empirico se han utilizado fuente secundarias publicas de
cardcter corporativo y académico. Las fuentes principales incluyen los informes anuales de
PMI, BAT y JT correspondientes al periodo 2008-2025, que proporcionan informacion sobre
la evolucion de sus ingresos, inversiones en [+D, reorganizaciones corporativas y estrategias
comerciales. Asimismo, se ha revisado documentacion regulatoria, que incluye solicitudes de
autorizaciéon ante la FDA de Estados Unidos, especialmente las presentadas bajo las
categorias PMTA (Premarket Tobacco Product Application) y MRTP (Modified Risk
Tobacco Product). También se ha consultado literatura académica e informes sectoriales,
entre los que destacan articulos cientificos sobre regulacion e innovacion en la industria del
tabaco, informes de la OMS (Organizaciéon Mundial de la Salud) y andlisis de consultoras
especializadas. Por tltimo, se han utilizado fuentes periodisticas especializadas, como medios
de referencia (Reuters, Financial Times) y publicaciones sectoriales que documentan hitos

estratégicos, lanzamientos de productos y declaraciones corporativas.

La unidad de analisis son las estrategias de adaptacion empresarial de PMI, BAT y JT ante la
presion regulatoria, interpretadas a través del marco de capacidades dindmicas (Teece, 2007)

que organiza el analisis en torno a tres dimensiones:

o Sensing (deteccion de oportunidades): capacidad para anticipar cambios regulatorios y

detectar oportunidades tecnologicas o de mercado.

e Seizing (movilizacién de recursos): decisiones de inversion en I+D, desarrollo de

productos y estrategias de comercializacion.

o Transforming (reconfiguracion organizativa): cambios en la estructura corporativa,

reorganizacion de fabricas y modificacion del modelo de negocio.

Este trabajo presenta algunas limitaciones que deben tenerse en cuenta. En primer lugar, al
basarse exclusivamente en fuentes secundarias publicas, no ha sido posible acceder a
informacion interna sobre procesos de toma de decisiones o dindmicas organizativas que no
hayan sido divulgadas. En segundo lugar, la ausencia de datos financieros desagregados en
algunos afios dificulta la reconstruccion precisa de la evolucion de ingresos por productos sin
combustion, especialmente en el caso de JT. Por ultimo, aunque el andlisis comparativo
permite identificar patrones, la generalizacion de los hallazgos a otros sectores regulados
debe hacerse con cautela, dado que las caracteristicas especificas de la industria del tabaco

pueden limitar la extrapolacion de las conclusiones.
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7.  ANALISIS DE CASOS
7.1. PHILIP MORRIS INTERNATIONAL: TRANSICION HACIA IQOS

7.1.1.  POSICION HISTORICA EN EL MERCADO DEL TABACO
COMBUSTIBLE.

Philip Morris International es, por cuota de mercado internacional, la mayor multinacional
tabacalera fuera de China (Statista, 2025). La compafiia opera en mas de 180 mercados vy,
hasta mediados de la década de 2010, concentraba practicamente la totalidad de sus ingresos
en el cigarrillo combustible. Su marca insignia, Marlboro, ha mantenido durante décadas el
liderazgo global en el mercado, con una presencia solida en Europa occidental y en mercados
emergentes de Asia y América Latina. Segin los datos de Rajani et al. (2023), PMI era el
actor dominante en 38 de los 90 paises analizados, una posicion que ninguna otra

multinacional tabacalera ha logrado igualar fuera del mercado chino.

Esta fortaleza estructural convirti6 a PMI en una empresa extraordinariamente rentable a lo
largo del siglo XX, pero también en una compafiia con una dependencia casi total de un
producto sometido a una presion regulatoria creciente. El endurecimiento progresivo del
marco normativo global, articulado desde 2005 a través del FCTC, fue erosionando las
condiciones sobre las que se sustentaba la compaiia. Entre 2008 y 2022, el volumen de
ventas de tabaco registro el descenso ya sefialado en el epigrafe 3.3.4, dos de las regiones

donde PMI tenia mayor presencia.

Un elemento relevante para entender la posicion internacional de PMI es su separacion de
Altria Group en 2008. Hasta ese momento, ambas operaban bajo la misma estructura
corporativa. La escisiéon cred dos entidades independientes. Altria se quedod a cargo del
mercado estadounidense y PMI asumio6 la gestion de todos los mercados internacionales
(Altria, 2008). La separacion tuvo consecuencias estratégicas directas, ya que PMI quedo
expuesta de forma exclusiva a entornos regulatorios fuera de Estados Unidos, muchos de
ellos signatarios del FCTC y con marcos de control del tabaco progresivamente mas
restrictivos. La respuesta de PMI a la presion no fue inmediata ni lineal. Durante afios, la
compafiia siguié compitiendo principalmente en el mercado de cigarrillos a través de ajustes
en precio y en la gestion de su cartera de marcas. Sin embargo, a partir de mediados de la
década de 2010, la direccion estratégica virdé de forma clara hacia la reduccién de la

dependencia del cigarrillo combustible.
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En 2017, PMI presentd publicamente su objetivo de construir un futuro sin humo,
comprometiéndose a reorientar su inversion hacia productos sin combustion (Philip Morris
International, 2017b). La composicion de los ingresos de la compaiia refleja el alcance de la
transformacion. En 2020, los productos libres de humo representaban aproximadamente el
24% de los ingresos netos de PMI y en 2025 alcanzaron el 41,5% con porcentajes superiores
en mercados claves. En Asia Oriental y Australia superan el 64% y en América el 55%
(Philip Morris International, 2026b). En menos de una década, PMI ha transformado la

composicion de sus ingresos de forma estructural.

7.1.2.  DESARROLLO DE IQOS Y ENTRADA EN EL MERCADO DE
TABACO CALENTADO.

El desarrollo de IQOS no parte de cero. PMI llevaba décadas experimentando con tecnologias
de calentamiento de tabaco. Accord, lanzado en 1998, ya utilizaba un dispositivo externo que
calentaba pequefios cigarrillos con una mezcla de tabaco reconstituido (O’Connor et al.,
2021). El producto fracasé comercialmente, al igual que su sucesor Heatbar, retirado del
mercado en 2008 tras intentos fallidos en Suiza y Australia (Kumar, 2023), pero la linea
tecnologica quedo trazada. Lo que cambid a partir de la década de 2010 fue la capacidad

técnica para ejecutarla y el contexto regulatorio que hacia rentable volver a intentarlo.

IQOS se lanz6 en Japon e Italia en 2014 como prueba de mercado. La eleccion de Japén no
fue al azar. El mercado japonés tenia restricciones severas sobre los cigarrillos electronicos
con nicotina, lo que dejaba un espacio regulatorio favorable para los productos de tabaco
calentado y los resultados fueron suficientemente positivos para justificar una expansion
internacional acelerada. A finales de 2018, IQOS estaba disponible en mas de 40 paises
(Golpe et al., 2022) y en 2020 la FDA autorizé su comercializacion en Estados Unidos bajo la
figura del producto de tabaco de riesgo modificado por exposicidon, una designacion que
ningun otro producto de tabaco calentado habia obtenido hasta entonces en el mercado
(O’Connor et al., 2021). El sistema de IQOS combina un dispositivo electronico recargable
con consumibles de tabaco en formato stick. Los consumibles se comercializaban
inicialmente bajo la marca Heets y actualmente bajo la marca Terea, adaptada a las versiones
mas recientes del dispositivo. El mecanismo calienta el tabaco a una temperatura maxima de
350 °C, frente a los 900 °C que alcanza la combustion de un cigarrillo convencional,

generando un aerosol con nicotina sin producir humo (Kumar, 2023).
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Desde el punto de vista industrial, desarrollar este sistema implico para PMI adquirir
capacidades completamente ajenas a su negocio tradicional, incluyendo el disefio de
electronica de consumo, la ingenieria de precision térmica, la producciéon de un nuevo
formato de consumible y la construccion de una cadena de suministro distinta para el
dispositivo y los sticks. En 2014, PMI invirtio 500 millones de euros en construir una fabrica

especifica para productos de riesgo reducido en Italia (Kumar, 2023).

El modelo de negocio de IQOS representa una ruptura con la légica econdmica del cigarrillo.
En el tabaco combustible, el margen se genera en el producto de consumo directo, es decir, la
cajetilla. Con IQOS, PMI introdujo un esquema de dos niveles. El dispositivo, cuyo precio
varia entre los 39 y los 89 euros segtn el modelo, actiia como punto de entrada, mientras que
el margen recurrente esta en los consumibles, con un precio de alrededor de 5 euros por cada
cajetilla de Terea. La estrategia sigue un enfoque similar a la de los sectores de electronica
donde el hardware inicia la relacion comercial y el software la mantiene. Tiene ademas un
efecto de fidelizacion estructural, ya que el usuario que ha adquirido un dispositivo tiene
incentivos econdmicos para mantenerse dentro del ecosistema de PMI. Otra tactica que PMI
ha tomado prestada del sector tecnoldgico, es la renovacion de los dispositivos. En los
ultimos afios, PMI ha lanzado versiones de IQOS con nuevas mejoras, que incentivan la
sustitucion del dispositivo entre los usuarios ya captados. Como en la industria de los
teléfonos moviles, la renovacion periddica del hardware genera ingresos adicionales sin
necesidad de captar nuevos consumidores. Dempsey et al. (2025) describen este proceso
como caracteristico de los productos regulados. Se utilizan versiones sucesivas de
dispositivos con ajustes que permiten mantener la innovacion dentro de los margenes que

establece la regulacion vigente.

La comercializacion de IQOS también requiri6 un modelo de distribucion distinto al del
cigarrillo. PMI cre6 una red de tiendas propias y espacios de experiencia de marca, un
formato muy diferente al del tabaco tradicional, que histéricamente se distribuia a través de
estancos y grandes superficies. Esta decision puede deberse tanto una necesidad de
operaciones, porque el dispositivo requiere explicacion y servicio postventa, como a una
eleccion de posicionamiento. IQOS se ha posicionado desde el principio como un producto
tecnologico premium, con un precio de entrada para el dispositivo superior al de una cajetilla

de cigarrillos (O’Connor et al., 2021).
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En términos financieros, la apuesta fue a gran escala. PMI ha destinado mas de 16.400
millones de ddlares en investigacion, desarrollo e infraestructura relacionada con productos
sin combustion entre 2008 y 2025 (Philip Morris International, 2026b). Gracias a la
inversion, en el mercado de tabaco calentado IQOS concentraba en 2025 el 76% de la cuota
de la categoria a escala global y el 65% en el segmento de productos sin humo (Philip Morris

International, 2026b).

7.1.3. ANALISIS DESDE LA TEORIA DE LAS CAPACIDADES
DINAMICAS.

Sensing

La capacidad de PMI para identificar el cambio en su entorno no fue inmediata ni uniforme.
Las sefiales llevaban acumulandose desde los afios noventa con el descenso sostenido del
consumo en los mercados desarrollados, la consolidacion de marcos regulatorios cada vez
mas restrictivos y el fracaso reputacional de décadas de litigios sobre los efectos del tabaco.
La propia escision de Altria Group en 2008 fue un primer reconocimiento institucional de que
los mercados doméstico e internacional necesitaban estrategias distintas. La separacion
permiti6 a PMI concentrarse exclusivamente en los mercados internacionales y gestionar de
forma autonoma su exposicion a los entornos regulatorios, sin las restricciones que supone
operar al mismo tiempo en el mercado estadounidense (Altria, 2008). Lo que cambid a
principios de la década de 2010 fue la velocidad de esas sefiales. Entre 2008 y 2022, el
volumen de ventas de tabaco cay6 mas de un 40% tanto en Europa como en América (Ali et
al., 2025) y la regulacion dejé de actuar solo sobre el producto para extenderse a la

distribucion, precio y visibilidad social.

PMI identificé dos elementos que definirian el nuevo entorno competitivo. El primero era la
divergencia regulatoria entre mercados. Mientras algunos paises endurecian las restricciones
sobre el cigarrillo, otros mantenian marcos mas permisivos para productos sin combustion, lo
que abri6 oportunidades asimétricas. Japon era el caso mas claro. Los cigarrillos electronicos
con nicotina eran ilegales en ese mercado, lo que dejaba un espacio regulatorio practicamente
sin competencia para los productos de tabaco calentado (Tobacco Tactics, 2025). Fue
precisamente esta lectura la que llevé a PMI a elegir Nagoya como ciudad piloto para el

lanzamiento de IQOS en noviembre de 2014 (Philip Morris International, 2017a).
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El segundo elemento era la posibilidad de que la regulacion actuara como vehiculo de la
estrategia comercial. Si un producto podia obtener una autorizacion de riesgo reducido de la
FDA, esa designacion se convertia en una ventaja competitiva dificil de copiar. PMI present6
su solicitud ante la FDA en 2012, afios antes del lanzamiento internacional del producto, lo
que indica que la estrategia regulatoria en Estados Unidos se concibi6 en paralelo al
desarrollo tecnologico, no como consecuencia (Kumar, 2023). La estrategia regulatoria se ha
mantenido mas alld de IQOS. En 2024, tras la adquisicion de Swedish Match, PMI obtuvo la
autorizacion de la FDA para la comercializacion de todas las variedades de ZYN (bolsitas de
nicotina), convirtiéndose en la primera marca de nicotine pouches autorizada en Estados
Unidos (Philip Morris International, 2024). Claramente, PMI tiene una estrategia para
identificar espacios regulatorios donde una aprobacion formal puede convertirse en barrera de

entrada para competidores y una ventaja competitiva en la comercializacion del producto.

Seizing

La movilizacién de recursos que PMI llevo a cabo fue poco habitual en el sector. En 2011,
PMI adquirié tecnologia sin humo desarrollada en la Universidad de Duke, incluyendo
patentes del profesor Jed Rose, uno de los principales investigadores en adiccion a la nicotina
y codesarrollador del parche de nicotina (Philip Morris International, 2011). Dos afos
después, en 2013 cerr6é un acuerdo con Altria que tenia dos elementos clave. PMI obtuvo una
licencia para comercializar internacionalmente los productos de vapor electronico de Altria 'y
a cambio, Altria recibi6 los derechos exclusivos para comercializar en Estados Unidos dos de
los productos de tabaco calentado de PMI. El acuerdo incluia ademas cooperacién en
evaluacion cientifica y en el proceso regulatorio ante la FDA (CSP, 2013). En enero de 2014,
PMI anuncié una inversion de 500 millones de euros para construir una fabrica dedicada
exclusivamente a productos de tabaco calentado en Bolonia y la reconversion de varias
fabricas de cigarrillos en Grecia, Corea del Sur, Rumania y Rusia (Philip Morris

International, 2017a).
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La decision de lanzar IQOS en Japon en 2014 como mercado piloto fue también una forma de
seizing para aprovechar una ventana regulatoria especifica antes de que el entorno cambiara o
la competencia ocupara ese espacio. El crecimiento de usuarios fue rapido en la fase inicial,
de 2,9 millones en el primer trimestre de 2017 a 9,6 millones al cierre de 2018, con tasas de
conversion completa desde el cigarrillo de entre el 67% y el 71% (Kumar, 2023). Los datos
confirmaron la viabilidad comercial del modelo y justificaron la expansion a mas de 40 paises

antes de finalizar la década (Golpe et al., 2022).

La solicitud ante la FDA en 2012 ilustra ademéas como PMI utilizé la regulacion como
instrumento de seizing. PMI presentd su solicitud en 2012, antes incluso del lanzamiento
internacional del producto. Obtener la designacién de Modified Risk Tobacco Product en
2020 requirié anos de estudios clinicos y negociacion regulatoria y situ6 a PMI en una
posicion que sus competidores no podian replicar en el corto plazo. A dia de hoy, sigue
siendo la inica empresa con un producto de tabaco calentado autorizado para su venta en el

mercado estadounidense (O’Connor et al., 2021).

Transforming

La reconfiguracion interna de PMI es la dimension mas profunda del proceso y la que mas

caracteriza la transformacion estructural de su modelo de negocio.

El primer nivel de transformacion fue organizativo. PMI construyd desde practicamente cero
una capacidad cientifica interna orientada a productos sin combustion, con un centro de [+D
en Neuchatel (Suiza) con mas de 400 cientificos especializados en toxicologia, farmacologia
y ciencias del comportamiento (Kumar, 2023). La reconversion industrial arranco en paralelo
al lanzamiento del producto, no como consecuencia de su éxito. El informe anual de PMI de
2014 ya registraba costes explicitos asociados al lanzamiento y comercializacion de IQOS,
junto con el cierre de produccion de cigarrillos en Australia y la decision de discontinuar la
fabricacion en Paises Bajos (Philip Morris International, 2014). Al mismo tiempo reconvirtid
infraestructura productiva que ya existia. Las fabricas de cigarrillos en Grecia y Rumania
pasaron a producir consumibles de tabaco calentado (Philip Morris International, 2017a).
Esta reconversion refleja lo que Teece (2007) describe como reconfiguring. No se trata solo
de anadir capacidades nuevas, sino reorganizar las existentes para sostener el cambio en el

tiempo.
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El segundo nivel afectdé al modelo de negocio. El cigarrillo es un producto de consumo
directo con el margen concentrado en la cajetilla y sin ningin mecanismo de fidelizacién mas
alla de la marca. IQOS tiene una logica completamente distinta. El dispositivo actia como
punto de entrada y los consumibles de Terea generan los ingresos recurrentes. Esta estructura
crea una dependencia econdémica porque el usuario que ha comprado un dispositivo tiene un
incentivo para mantenerse dentro del ecosistema de PMI. Cambiar de marca implica asumir
de nuevo el coste del hardware. PMI ha mejorado la l6gica de fidelizacion a través de una
estrategia de incompatibilidad. Con el lanzamiento de IQOS ILUMA en 2021, la compaiiia
introdujo una tecnologia de calentamiento por induccion (el sistema smartcore) que
necesitaba otro tipo de consumible. Los sticks Terea se disefiaron con un elemento metalico
interno que no esta presente en los Heets de otras generaciones. Los dispositivos ILUMA no
son compatibles con Heets y los dispositivos anteriores no son compatibles con Terea (IQOS
Abu Dahbi, 2025). La incompatibilidad fuerza la renovacion del hardware entre los usuarios
y genera una fuente de ingresos adicional sin necesidad de captar nuevos clientes. La
transformacion del modelo de negocio ha llegado hasta el punto de que, en enero de 2026,
PMI ha reorganizado su estructura de reporting por segmentos para reflejar la nueva realidad
operativa de la compaiia. Los cuatro segmentos geograficos tradicionales han sido
sustituidos por tres nuevos segmentos: International Smoke-Free, International Combustibles
y U.S. (Philip Morris International, 2026a). La division entre productos consumibles y sin
combustion se ha convertido en el eje central de la estrategia corporativa y la categoria sin

humo es a partir de ahora una unidad de negocio independiente que opera a escala global.

La evolucion financiera también confirma que estos cambios han tenido efectos estructurales
y no reversibles. En 2014, los productos sin combustion representaban practicamente el 0%
de los ingresos netos de PMI (Philip Morris International, 2014) y en 2025 alcanzaron el
41,5%, con 1QOS superando a Marlboro en términos de ingresos netos por primera vez en la
historia de la compafiia (Philip Morris International, 2026b). Una empresa cuya identidad
corporativa, cadena de valor y modelo de ingresos dependian casi en su totalidad del
cigarrillo combustible ha reconfigurado su negocio en menos de una década de tal manera

que su producto histdrico ha dejado de ser la principal fuente de ingresos.
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En el caso de PMI, la combinacion de los tres elementos de sensing, seizing y transforming
muestran como una empresa con capacidades dinamicas desarrolladas puede convertir la
presion regulatoria en una ventaja competitiva. Para PMI, el endurecimiento normativo no ha
actuado como un freno sino como un impulso que ha acelerado la transformacion de su

modelo de negocio.

7.2.  BRITISH AMERICAN TOBACCO: TRANSICION HACIA GLO

7.2.1.  POSICION HISTORICA EN EL MERCADO DEL TABACO
COMBUSTIBLE.

British American Tobacco ocupa por cuota de mercado internacional la segunda posicion
entre las multinacionales tabacaleras (Statista, 2025). La compaiiia opera en mas de 180
paises y su portafolio de marcas de cigarrillos incluye marcas como Dunhill, Lucky Strike,

Pall Mall, Kent y Rothmans.

La compra de Reynolds American Inc. en 2017 fue el evento que mas cambid la escala de la
empresa en las Ultimas décadas. BAT ya poseia el 42,2% de Reynolds desde 2004, cuando
Brown & Williamson, su filial estadounidense, se fusioné con R.J. Reynolds. En octubre de
2016 lanz6é una oferta por el 57,8% restante (British American Tobacco, 2017a) y fue la
mayor adquisicion de la historia del sector tabacalero. La operacion incorporo al portafolio de
BAT algunas de las marcas mas vendidas en el mercado estadounidense, como Newport,
Camel y Natural American Spirit y concentrd en ese mercado una parte sustancial de sus
ingresos. La apuesta fue problematica, ya que América y Europa, las dos regiones donde la
compaiia tenia mayor presencia, registraron las mayores caidas en ventas de cigarrillos a

escala global, con descensos de alrededor del 40% entre 2008 y 2022 (Ali et al., 2025).

Un rasgo que diferencia la trayectoria de BAT de la de PMI es su entrada tardia en el tabaco
calentado. Mientras PMI lanz6é IQOS en Japdn a finales de 2014, BAT prioriz6é durante esos
afios el crecimiento de su segmento de cigarrillos electronicos con la marca Vype
(rebautizada Vuse tras la compra de Reynolds) y retras6 su entrada en el mercado de HTP

respecto a sus principales competidores (Tobacco Tactics, 2024).
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7.2.2. DESARROLLO DE GLO Y ENTRADA EN EL MERCADO DE
TABACO CALENTADO.

La trayectoria de BAT en el tabaco calentado comenz6 con iFuse, un producto hibrido
lanzado en 2015 que calentaba un liquido de vapor y lo hacia pasar a través de una capsula de
tabaco, sin llegar a producir combustion. El disefio era similar al del PloomTech de Japan
Tobacco y no gener6 una experiencia de consumo comparable a la del cigarrillo
convencional, lo que hizo que al cabo de unos afos BAT cesara su comercializacion. El salto
llegd con glo. En diciembre de 2016, BAT lanzo el producto en la ciudad de Sendai como
mercado piloto, eligiendo Japon por la misma razéon que PMI dos afios antes (Tobacco
Tactics, 2024). Tras los resultados del piloto, BAT desplegé glo a escala nacional en Japon en
2017 y comenzo6 una expansion internacional. En 2025 el producto estaba disponible en 29

mercados (British American Tobacco, 2025).

El mecanismo de calentamiento de glo es diferente al de IQOS. Mientras IQOS utiliza una
cuchilla de calentamiento por resistencia insertada en el stick, glo calienta el tabaco a través
de una cadmara exterior que rodea el consumible (Tobacco Tactics, 2024). Los consumibles se
comercializan bajo el nombre neo de la marca de cigarrillos Kent. En 2020 BAT lanz6 glo
Hyper, que incorporaba el calentamiento por induccion, primero en Japon y después en Rusia
y Ucrania (Tobacco Tactics, 2024). La nueva tecnologia elimino el contacto fisico entre el
elemento calefactor y el consumible, mejorando la durabilidad y la consistencia de uso, dos
aspectos en los que glo tenia desventaja frente a [QOS. En julio de 2022 lleg6 glo Hyper X2
y en diciembre de 2023 BAT lanz6 en Japon glo Hyper Pro, con una tecnologia que reduce el
tiempo de precalentamiento y una pantalla digital con informacion sobre el estado del
dispositivo (Schmid, 2024). Al igual que con IQOS el proceso de actualizacion de los
productos es el mismo que Dempsey et al. (2025) describen para las industrias reguladas.
Cada nueva version introduce nuevas mejoras sin necesidad de volver a empezar el proceso
de notificacion regulatoria. En octubre de 2023 BAT introdujo ademds veo, un consumible
fabricado con hojas de té rooibos en lugar de tabaco, infusionado con nicotina y saborizantes.
Se lanz6 primero en Republica Checa y después se extendid a otros mercados de la Union
Europea (Tobacco Tactics, 2024). Al no contener tabaco, veo estd fuera del ambito de
aplicacion de algunas restricciones de la TPD, incluyendo las prohibiciones de sabores que

varios Estados miembros aplican a los sticks de tabaco calentado.
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La posicion de BAT en el mercado de tabaco calentado a mediados de la década de 2020 era
la de un competidor consolidado, pero que atin estd muy lejos del lider. En 2021, afio en que
la compafiia habia fijado el objetivo de alcanzar entre el 25 y el 35% de cuota de mercado
global en HTP, se encontraba por debajo del 16% (Tobacco Tactics, 2024). La tendencia ha
seguido a la baja en los siguientes afnos. En 2025, la cuota de volumen de glo en sus
principales mercados cayo 1,5 puntos porcentuales, presionada por la competencia en Japon y

la retirada de los consumibles /egacy (British American Tobacco, 2025).

En el mercado estadounidense, a pesar de haber obtenido en 2018 autorizacion de la FDA
para comercializar Neocore bajo el mecanismo de equivalencia sustancial, BAT reconocio
que el potencial de los HTP en el mercado era limitado a corto plazo y mantuvo el foco en los
cigarrillos electronicos y en Velo, su producto de nicotina oral (Tobacco Tactics, 2024). En
diciembre de 2023 present6 ante la FDA una solicitud de producto de tabaco de riesgo
modificado para glo Hyper, lo que indica que no descarta a largo plazo una estrategia
regulatoria similar a la de PMI, aunque con casi una década de retraso respecto a su

competidor (Tobacco Tactics, 2024).

7.2.3. ANALISIS DESDE LA TEORIA DE LAS CAPACIDADES
DINAMICAS.

Sensing

Las senales que BAT identifico en su entorno durante la primera mitad de la década de 2010
son las ya mencionadas que proces6 PMI. Sin embargo, la respuesta de BAT a esas senales
difirié de la de PMI tanto en la categoria que priorizé como en los instrumentos que movilizo.
Mientras que PMI apostd por el tabaco calentado BAT considerd que el vapor electronico
tenia mayor potencial (Tobacco Tactics, 2024) y la adquisicién de Reynolds en 2017 reforzo
la posicion. Tras completar la integracion, BAT se posiciono publicamente como la mayor
compaiiia de vaporizadores del mundo, con Vuse como producto central en el mercado
estadounidense y Vype en expansion por nueve mercados europeos (British American
Tobacco, 2017b). Los HTP apenas aparecieron en la estrategia de la integracion, pero €so no
significa que BAT no identificara el espacio que glo podia ocupar. El lanzamiento de iFuse en
2015 y de glo en 2016 y la expansion de capacidad productiva para consumibles de glo en
Rumania y Corea del Sur en 2017, muestran que la compaifiia detectd la oportunidad en Japon

de forma casi simultdnea a PMI (British American Tobacco, 2017b).
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El problema fue que BAT no reorganizd su estrategia en torno al tabaco calentado ni

concentrd sus recursos en esa categoria de la forma en la que PMI lo hizo con IQOS.

En paralelo, BAT sigui6 una tactica de influencia regulatoria que PMI habia abandonado a
favor de la obtencion de autorizaciones de riesgo reducido. Mientras que PMI present6 una
solicitud a la FDA en 2012 para convertir la regulacion en una ventaja competitiva, BAT
presioné junto a otras tabacaleras para retrasar la extension de la fiscalidad armonizada de la
UE a los productos de nueva generacion, buscando mantener condiciones de precio
favorables para sus productos en los mercados europeos (Smith et al., 2010; Valentino, 2021).
Ambas estrategias reflejan lecturas distintas del mismo entorno regulatorio. PMI lo vio como
una palanca para diferenciarse y BAT lo tratd, al menos en parte, como un coste que habia

que gestionar y ralentizar.

Seizing

La movilizacion de recursos de BAT para desarrollar glo fue relevante pero menor que la de
PMI con 1QOS. BAT destiné 300 millones de libras anuales a investigacion y desarrollo de
nuevas categorias en los afos previos a 2023, cifra que la compafia duplicé hasta los £700
millones ese afo (British American Tobacco, 2024a; Tobacco Insider, 2024). Sin embargo,
mientras que PMI canalizd su inversion casi en exclusiva hacia IQOS durante una década,
BAT la distribuyd entre tres categorias simultdneamente: glo en tabaco calentado, Vuse en
vaporizadores y Velo en nicotina oral. Aunque la diversificacion le permitié alcanzar el
liderazgo en vaporizadores; Vuse tenia una cuota de valor del 40,3% en los principales
mercados de referencia a mediados de 2024 (British American Tobacco, 2024b) y el 45% de
cuota de volumen en nicotina oral fuera de Estados Unidos (Tobacco Insider, 2024;

fragmento los recursos disponibles para cada una de ellas.

El lanzamiento de veo en octubre de 2023 también ilustra la capacidad de BAT para adaptarse
a las restricciones regulatorias mediante innovacion de producto. Al fabricar los consumibles
con hojas de té rooibos en lugar de tabaco, veo esta fuera del ambito de aplicacion de algunas
restricciones de la TPD, incluyendo las prohibiciones de sabores que varios Estados
miembros aplican a los sticks de tabaco calentado (Tobacco Tactics, 2024). Esta estrategia ha
permitido a BAT operar en un espacio regulatorio distinto al de los productos de tabaco

calentado tradicionales y evitando las limitaciones que afectaban directamente a glo.
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La decision de lanzar veo primero en Republica Checa y después expandirlo a otros mercados
de la Unién Europea responde a una lectura de las asimetrias regulatorias entre jurisdicciones.
BAT identificd una ventana normativa creada por la definicion legal de “producto del tabaco”
y desarrolld un consumible que técnicamente quedaba fuera de esa categoria, manteniendo al
mismo tiempo la compatibilidad con sus dispositivos glo. Este movimiento demuestra que en
los ultimos afios la empresa ha incorporado la gestion regulatoria como variable estratégica

en el desarrollo de producto.

La adquisicion de Reynolds fue en si misma otra forma de seizing, aunque dirigida a
fortalecer su posicion en productos combustibles y a incorporar Vuse en el segmento de
vaporizadores. Los activos de Reynolds en HTP eran mas limitados. La tecnologia Eclipse
habia sido desarrollada por R.J. Reynolds como alternativa a los cigarrillos de carbdn, pero su
comercializacion se quedo parada durante afios (Tobacco Tactics, 2024). La integracion no
proporcion6 a BAT una ventaja tecnoldgica en tabaco calentado comparable a la que PMI ya
habia construido con IQOS. El compromiso inversor con glo se materializo a partir de 2017,
cuando BAT expandi6 capacidad productiva para consumibles de glo en Rumania y Corea del
Sur (British American Tobacco, 2017b). En los afios siguientes abrid centros de innovacion
especificamente orientados a nuevas categorias en Trieste en 2021, en Shenzhen en 2022 y en
Southampton en 2024, donde concentré mas de 1.600 especialistas en I+D repartidos entre el
Reino Unido, Estados Unidos, Brasil, Indonesia, Malasia y China (British American Tobacco,

2024b).

Transforming

La transformacion interna de BAT ha sido menos radical que la de PMI y ha estado orientada
a integrar el desarrollo de nuevas categorias dentro de su estructura operativa mientras
escalaba las nuevas lineas en paralelo. La sefial mas clara de transformacién fue la decision
de amortizar en 2024 el valor de sus marcas de cigarrillos estadounidenses, reconociendo que
su vida util no supera los 30 afos (British American Tobacco, 2023). El ajuste supuso un
cargo contable de 27.300 millones de libras, del que 23.000 correspondian a Newport, Camel,
Natural American Spirit y Pall Mall (British American Tobacco, 2023). BAT fue la primera
gran tabacalera en dar ese paso, lo que equivale a reconocer formalmente que el negocio del

cigarrillo tiene los dias contados.
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En el caso de BAT, su trayectoria muestra que la regulacion puede actuar como impulso
incluso cuando la movilizaciéon de recursos es tardia o fragmentada, pero el resultado
competitivo es menos favorable que en empresas que concentran su inversion desde el
principio. Para BAT, el endurecimiento regulatorio fue un impulso, pero llegd en un momento

en el que PMI ya habia consolidado su posicion de liderazgo en el mercado.

7.3.  JAPAN TOBACCO: TRANSICION HACIA PLOOM

7.3.1.  POSICION HISTORICA EN EL MERCADO DEL TABACO
COMBUSTIBLE.

Japan Tobacco ocupa por cuota de mercado internacional excluyendo a China, la cuarta
posicion entre las multinacionales tabacaleras, con aproximadamente el 19% del mercado
global de cigarrillos (Euromonitor, citado en Tobacco Tactics, 2026). El negocio doméstico se
gestiona desde Tokio bajo la marca Japan Tobacco, mientras que las operaciones
internacionales se articulan a través de Japan Tobacco International (JTI), con sede en
Ginebra. En 2022, JT unifico ambas divisiones bajo un mismo equipo directivo (Tobacco

Tactics, 2026).

El origen de la compafiia condiciona su posicion en el mercado de forma muy diferente a sus
competidores. JT nacio en 1985 de la privatizacion de la Corporacion Publica del Tabaco y la
Sal de Japon, un monopolio estatal. El Japan Tobacco Inc. Act, que regula su constitucion,
establece que el gobierno japonés debe mantener al menos un tercio de la propiedad de la
compaiiia, por lo que en la actualidad el Estado posee el 33,3% del capital (Japan Tobacco

Inc., 2022).

La expansion internacional de JT se construyd sobre dos adquisiciones que transformaron la
empresa en menos de una década. En 1999 compro las operaciones no estadounidenses de
RJR Nabisco por 7.800 millones de dolares, lo que le dio acceso a marcas como Winston y
Camel fuera del mercado americano y cred JTI como division internacional. En 2007
adquiri6 el grupo britdnico Gallaher por 9.400 millones de libras, incorporando Benson &
Hedges y Silk Cut y consolidando una posicion sélida en Europa y el espacio postsoviético
(MacKenzie et al., 2017). Estas dos operaciones convirtieron a JTI en la tercera mayor

tabacalera en menos de una década desde su creacion.
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Su portafolio de marcas combustibles incluye Winston, Camel, MEVIUS y LD como marcas
globales principales. En Japdon, JT tenia en 2024 una cuota del 61,7% en cigarrillos
combustibles, aunque ese mercado lleva afios contrayéndose a un ritmo de casi el 8% anual
como consecuencia del auge de los productos de tabaco calentado (Japan Tobacco Inc.,

2025).

A diferencia de PMI, cuya dependencia de los mercados europeos y americanos la exponia
directamente a la caida del consumo en las regiones mas reguladas, JT ha mantenido una
presencia significativa en mercados con mayor estabilidad. El Sudeste Asiatico y Africa son
las Unicas regiones que experimentaron un aumento en las ventas de cigarrillos, con un 9,2%
y 10% respectivamente (Ali et al., 2025). Segin Rajani et al. (2023), JT lideraba el mercado
en 8 de los 90 paises analizados, una posicion mas concentrada geograficamente que la de
PMI o BAT, pero centrada en mercados donde la presion regulatoria ha sido historicamente
menor. La distribucién geografica le ha dado a JT una base de ingresos gracias a los
cigarrillos combustibles mas resiliente que la de sus competidores, lo que explica por qué su

transicion hacia los productos sin combustion ha sido mas gradual.

7.3.2.  DESARROLLO DE PLOOM Y ENTRADA EN EL MERCADO DE
TABACO CALENTADO.

La trayectoria de JT en el tabaco calentado es anterior a la de sus dos grandes competidores,
aunque su desarrollo comercial fue mas lento y accidentado. La compaiia lleva activa en esta
categoria desde 2011, cuando lanzé los primeros productos bajo la marca Ploom en Japon.
Sin embargo, la tecnologia no era de desarrollo propio. JT adquirié el sistema de
calentamiento de una empresa estadounidense llamada también Ploom, adaptandolo al
mercado japonés (MacKenzie et al., 2017). El origen externo de la tecnologia condicion¢ las
primeras versiones del producto, que funcionaban a baja temperatura y generaban una

experiencia de consumo insatisfactoria por el sabor (Japan Tobacco Inc., 2025).

En 2016, JT lanz6 Ploom TECH a escala comercial en Japon. A diferencia de IQOS y glo,
Ploom TECH era un producto hibrido de baja temperatura que calentaba una capsula de
tabaco a través de vapor, sin contacto directo entre el elemento calefactor y el tabaco. El
sistema generaba menos sabor que los productos de sus competidoras y, aunque fue bien
recibido por quienes valoraban un olor mas suave, no convencidé a los fumadores que

buscaban una experiencia comparable al cigarrillo (Japan Tobacco Inc., 2025).

38



JT discontinu6 Ploom TECH en diciembre de 2023 tras reconocer que las asociaciones
negativas de la marca por el sabor limitaban el potencial de la marca (Japan Tobacco Inc.,
2025). En 2021 lanzaron Ploom X y lo disefiaron desde el principio para competir
directamente con IQOS en experiencia de consumo a nivel internacional. El desarrollo de
Ploom X implic6 reconstruir practicamente desde cero las capacidades internas de JT. Segin
el propio equipo de I+D de la compaiiia, el punto de partida fue el analisis técnico de los
productos de la competencia, ya que JT no tenia experiencia previa en el disefio de
electronica de consumo ni en el desarrollo del sabor y el aroma para sticks de tabaco
calentado (Japan Tobacco Inc., 2025). Ploom X incorpor6 un sistema de calentamiento por
flujo de calor disefiado para maximizar la experiencia de sabor, que era el principal punto
débil de las generaciones anteriores. En noviembre de 2023, JT lanz6 Ploom X ADVANCED,
con una temperatura de calentamiento mas alta, un tiempo de carga menor y una funcion de
calentamiento automatico (Japan Tobacco Inc., 2023). En mayo de 2025 llegé Ploom AURA,
la cuarta generacion del dispositivo, con conectividad a aplicacion movil que permite al
usuario seleccionar el modo de calentamiento y personalizar la experiencia (Japan Tobacco

Inc., 2025).

La expansion geografica de Ploom ha seguido un ritmo mas tardio que la de IQOS y glo. El
producto estuvo practicamente limitado al mercado japonés hasta 2023, cuando JT inici6 su
primer plan de expansion internacional y lanzé Ploom X en 15 mercados fuera de Japon,
incluyendo Reino Unido, Italia y varios paises de Europa central y oriental (Japan Tobacco
Inc., 2023). En 2024 se sumaron 11 nuevos mercados, incluyendo Filipinas, Jordania y Corea
del Sur, alcanzando 26 mercados a finales de mayo de 2025 (Japan Tobacco Inc., 2025). El
objetivo de la empresa es estar presente en 40 mercados en 2026 y alcanzar aproximadamente
el 80% del volumen global de la categoria (Japan Tobacco Inc., 2023). Sin embargo, las
consecuencia de haber llegado tarde han afectado a la posicion de JT en el mercado japonés.
En 2024, 1QOS concentraba aproximadamente el 65% del volumen de la categoria en Japon,
glo rondaba el 20% y Ploom se situaba en torno al 10% (Schmid, 2024). Pese a ello, Ploom
fue la marca de tabaco calentado de mayor crecimiento en cuota durante ese afio en todos los

mercados donde opera (Japan Tobacco Inc., 2025).
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7.3.3.  ANALISIS DESDE LA TEORIA DE LAS CAPACIDADES
DINAMICAS.

Sensing
Las sefiales que JT identificé en su entorno regulatorio y de mercado durante la primera

mitad de la década de 2010 son las mismas que procesaron PMI y BAT. Sin embargo, la

lectura que JT hizo de esas sefiales estuvo condicionada por dos factores diferentes.

El primero es la participacion estatal. El gobierno japonés tiene el 33,3% del capital de JT y
supervisa determinadas decisiones corporativas a través del Ministerio de Finanzas (Japan
Tobacco Inc., 2022). Su estructura no impide la innovacion, pero si cuenta con una serie de
inercias que ralentizan los grandes cambios estratégicos. A diferencia de PMI, que en 2008 se
escindié de Altria para gestionar con plena autonomia su exposicion internacional, JT opera
con una estructura de propiedad. El segundo factor es la posicion doméstica. En Japon, JT
tenia en 2024 una cuota del 61,7% en cigarrillos combustibles (Japan Tobacco Inc., 2025), lo
que le daba unos ingresos domésticos mas estables que a PMI o BAT. Como la presion sobre
sus ingresos no era tan inmediata, tenian menos urgencia de acelerar la transicion a los

productos sin humo.

Al mismo tiempo, Japon fue el mercado donde el tabaco calentado despegd antes y con mas
fuerza a escala global. En 2024 los HTP representaban aproximadamente el 42% del mercado
total de tabaco en el pais (Schmid, 2024). JT estaba en el centro del mercado mas dindmico
del mundo en tabaco calentado y aun asi llegod tarde. Aunque JT fue la primera de las tres
compaiias analizadas en lanzar un producto de tabaco calentado en el mercado japonés,
detectar la oportunidad antes que PMI y BAT no se tradujo en una ventaja competitiva. El
propio equipo de [+D de la compaiiia reconoce que el desarrollo de HTS parti6 practicamente

de cero cuando tuvieron que retirar del mercado Ploom TECH (Japan Tobacco Inc., 2025).

Seizing

La movilizacion de recursos de JT para desarrollar Ploom como producto competitivo fue
tardia si se tiene en cuenta que detectaron la oportunidad los primeros. Durante los afios en
los que PMI construy¢ la infraestructura industrial y cientifica de IQOS y BAT expandi6 glo
por Japon y Europa, JT mantuvo Ploom TECH en el mercado japonés. No tuvieron ni una

apuesta inversora comparable ni una estrategia clara de expansion internacional.
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El punto de inflexion fue el lanzamiento de Ploom X en 2021, que implico reconstruir desde
cero las capacidades internas de disefio de dispositivos electronicos. Para ello, JT incorporo
ingenieros procedentes de empresas de electronica japonesas, ya que la compaiiia no contaba
con ese perfil de talento internamente (Japan Tobacco Inc., 2025). La inversion se acelerd en
los afios siguientes. Para el periodo 2024-2026, JT tiene comprometidos ¥450.000 millones
(aproximadamente 3.000 millones de dolares) destinados al desarrollo y expansion comercial

de sus productos sin combustion, con el grueso orientado a HTP (Japan Tobacco Inc., 2025).

La adquisicion de Vector Group en octubre de 2024 por 2.400 millones de dolares fue otra
forma de seizing, aunque orientada al negocio combustible. La operacion convirtio a Estados
Unidos en uno de los diez principales mercados de JT por beneficio, elevando su cuota en el
mercado estadounidense de cigarrillos del 2,3% a aproximadamente el 8% (Japan Tobacco
Inc., 2025). Aunque no tiene un efecto directo sobre el segmento de los productos sin
combustion, la presencia en EE. UU. le da la oportunidad a JT de introducir en el futuro

Ploom al mercado estadounidense.

Transforming

La transformacion interna de JT ha sido la mas gradual de las tres compaiias y también es la
mas singular por la influencia de la estructura de propiedad estatal. JT ha mantenido durante
mas tiempo el cigarrillo como prioridad estratégica, invirtiendo en el crecimiento de sus
marcas globales combustibles al mismo tiempo que desarrollaba Ploom (Japan Tobacco Inc.,
2025). La unificacion en 2022 de las divisiones doméstica e internacional bajo un mismo
equipo directivo fue el primer paso organizativo que dieron para integrar la transicion
(Tobacco Tactics, 2024). Hasta ese momento, JT e JTI operaban con estructuras separadas, lo
que dificultaba la coordinacion entre el desarrollo de producto en Japén y la expansion
internacional. La integracion permitié alinear la estrategia de Ploom a escala global y acelerd

el plan de expansion geografica que arrancéd en 2023.

JT tampoco ha reorganizado sus capacidades productivas y en vez de producir los
dispositivos Ploom internamente, los encarga a fabricantes externos, en su mayoria empresas
de electronica japonesas (Japan Tobacco Inc., 2025), a diferencia de PMI, que ha creado su
propia infraestructura para IQOS. Ademads, el combustible sigue siendo el motor de
beneficios del grupo y JT no ha dado un paso como el de BAT para amortizar el valor de sus

marcas de cigarrillos.
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Al contrario, el informe anual de 2025 describe explicitamente el negocio combustible como
el ntcleo de los beneficios que financia la transicion hacia las nuevas categorias y no ha sido
hasta ahora cuando la empresa ha anunciado explicitamente su intencion de priorizar la
inversion en HTP con el objetivo de alcanzar una cuota de dos digitos medios en mercados
clave como Japdn e Italia y lograr el punto de equilibrio en toda la categoria de HTP para

2028 (Japan Tobacco Inc., 2025).

El caso de JT ilustra que la regulacion puede actuar como freno cuando las capacidades
dindmicas no se movilizan a tiempo. Aunque JT detectd la oportunidad antes que PMI, la
falta de capacidades organizativas para ejecutarla convirti6 el endurecimiento regulatorio en
una presion defensiva que la empresa solo ha empezado a gestionar de forma estratégica a
partir de 2025. Para JT, la regulacion ha sido una restriccion que finalmente ha obligado a una

transformacion tardia.
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8. DISCUSION

La discusion que sigue se organiza en torno a las preguntas de investigacion planteadas al
inicio del trabajo, respondiendo a cada una de ellas a partir de los hallazgos del analisis de

Philip Morris International, British American Tobacco y Japan Tobacco.

8.1. EL ENDURECIMIENTO REGULATORIO COMO MOTOR DE LA
TRANSFORMACION DEL SECTOR

El analisis de los tres casos confirma que la presion regulatoria ha sido el principal factor
externo que ha impulsado la transformacion de la industria del tabaco. Las restricciones
introducidas a partir del FCTC redujeron la capacidad de las tabacaleras para competir a
través de sus instrumentos tradicionales de diferenciacion de marca y captacion de nuevos
consumidores (OMS, 2003). Sin embargo, la presion regulatoria no afecté de la misma
manera a las tres compaiiias. PMI, que tras su escision de Altria en 2008 tenia una exposicion
casi exclusiva a mercados internacionales altamente regulados, enfrent6 la presion con mayor
intensidad y anticipacion. BAT, aunque absorbid inicialmente el impacto gracias a la
rentabilidad del mercado estadounidense, concentrd sus ingresos en el mercado con mayor
caida de volumen tras la adquisicion de Reynolds. JT, por su parte, al contar con un mercado
doméstico mas estable y una presencia mayoritaria en Asia y Oriente Medio, donde el
consumo de cigarrillos se ha mantenido, ha retrasado la transicion a los productos sin
combustiéon. Ademas de restringir el cigarrillo combustible, la regulacion también ha
orientado la direccion de la innovacion al crear unas condiciones estructurales favorables para
el desarrollo de los HTP. En Japon, la prohibicion de los cigarrillos electronicos con nicotina
bajo la Ley de Asuntos Farmacéuticos elimind la competencia directa de los productos de
vapor y dejo el espacio regulatorio disponible para el tabaco calentado, lo que incentivo a las

empresas a concentrar sus inversiones en la categoria.

Este hallazgo es consistente con lo que plantea la literatura sobre la relacion entre regulacion
e innovacion. Un marco normativo restrictivo puede incentivar procesos de innovacion
cuando cierra el espacio para los productos existentes, pero deja margen para soluciones
alternativas (Porter y Van der Linde, 1995; Park et al., 2025; Pelkmans y Renda, 2014). No
obstante, el endurecimiento regulatorio no ha actuado como un impulso uniforme para toda la
industria y ha creado condiciones asimétricas que favorecen a las empresas con capacidades

dinamicas mas desarrolladas.

43



Por lo tanto, a partir del andlisis se puede afirmar que la regulacion solo actia como impulso
para la innovacion en aquellos casos en los que las empresas han sido capaces de detectar la

oportunidad con antelacion, movilizar recursos y reconfigurar su organizacion.

8.2. POR QUE LAS MULTINACIONALES APOSTARON POR EL
TABACO CALENTADO

El tabaco calentado no era la unica alternativa de las empresas tabacaleras cuando el
cigarrillo convencional entr6 en declive. Los cigarrillos electronicos ya tenian una base de
usuarios consolidada y un crecimiento sostenido: el mercado global de vaporizadores pas6 de
7.806 millones de dolares en 2015 a 22.349 millones en 2022, con un crecimiento del 116%
solo en la categoria de desechables entre 2018 y 2022 (OMS, 2023). A pesar de estos datos,

PMI, BAT y JT apostaron por el tabaco calentado como categoria principal por tres razones.

En primer lugar, las tres compaiiias argumentan que el tabaco calentado reduce la exposicion
a los compuestos nocivos asociados a la combustion, lo que les permite posicionarlo como
una alternativa con menor riesgo para el consumidor y acceder a marcos regulatorios mas
favorables (Philip Morris International, 2025; British American Tobacco, 2025; Japan
Tobacco Inc., 2025). El caso mas claro es el de PMI con IQOS en Estados Unidos, donde la
FDA otorg6 una autorizacion de producto de tabaco de riesgo modificado por exposicion que
ningun cigarrillo electronico habia conseguido hasta entonces (O’Connor et al., 2021). La
autorizacidon convirtio el tabaco calentado en una ventaja competitiva frente a los productos

de vapor, cuyas solicitudes habian sido rechazadas por parte de la agencia estadounidense.

La segunda razon es la experiencia de consumo. Al contener tabaco real en lugar de liquidos
aromatizados, reproduce mejor el habito de fumar en términos de sabor y sensacion, lo que lo
hace mas atractivo para los fumadores que buscan una alternativa, pero no quieren abandonar

completamente el consumo de tabaco (O’Connor et al., 2021).

En tercer lugar, el modelo de negocio del tabaco calentado es mas favorable para las
tabacaleras. En el mercado tradicional de cigarrillos, el margen estd en la cajetilla y el
consumidor puede cambiar de marca sin coste adicional. En el tabaco calentado, en cambio,
quien compra un dispositivo tiene un incentivo econdémico para quedarse dentro de la misma
marca, ya que cambiar implicaria volver a pagar por el hardware. E1 modelo refuerza la
fidelizacion del consumidor y dificulta la entrada de competidores que no tienen la capacidad

de fabricacion de los dispositivos electronicos.
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Ademés, el desarrollo de HTP implica inversiones significativas en I+D que generan barreras
de entrada mas dificiles de imitar que en el caso de los cigarrillos. En el mercado tradicional,
la ventaja competitiva se basa en activos tangibles y facilmente imitables, ya que el tabaco es
una materia prima y los procesos de fabricacion son conocidos (Park et al., 2025). En cambio,
el tabaco calentado requiere desarrollar tecnologia para el control de temperatura y disefiar
los dispositivos electronicos y consumibles. Las capacidades técnicas son una ventaja
competitiva intangible que solo las empresas con recursos suficientes y capacidad de
absorcion tecnologica pueden desarrollar. JT es un ejemplo claro de la barrera tecnologica.
Después del fracaso de Ploom TECH, la empresa tuvo que invertir afios en redisefar su
tecnologia antes de poder competir con Ploom X, lo que demuestra que dominar la tecnologia
de los HTP requiere capacidades técnicas dificiles de desarrollar, incluso para las

multinacionales con recursos.

8.3. DIFERENCIAS ENTRE PMI, BAT Y JT DESDE LA TEORIA DE LAS
CAPACIDADES DINAMICAS

La teoria de las capacidades dinamicas permite explicar por qué tres compaiiias del mismo
sector, bajo las mismas presiones regulatorias y con acceso a tecnologias similares, han
llegado a posiciones competitivas tan distintas en el mercado del tabaco calentado. La
diferencia no estd en haber identificado la oportunidad, porque las tres lo hicieron y JT
incluso antes que PMI, sino en la velocidad y el volumen con la que movilizaron sus recursos
y reorganizaron su estructura y modelo de negocio. Con el fin de sintetizar los hallazgos
derivados del andlisis comparativo, la Tabla 2 recoge las principales diferencias en la
ejecucion estratégica de las tres empresas bajo el marco de las capacidades dindmicas de

Teece (2007).
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Tabla 2.

Resumen comparativo de las diferencias en ejecucion estratégica siguiendo la teoria de las

capacidades dinamicas.

. Philip Morris British American
Criterio / Empresa P . Japan Tobacco
International Tobacco
Deteccion temprana de
la divergencia Identificacion de la Deteccion temprana de
regulatoria entre oportunidad en el la oportunidad en el
mercados y uso mercado japonés, pero mercado doméstico, pero
Sensing estratégico de la priorizacion inicial del sin movilizacion de
autorizacion de riesgo segmento de recursos suficientes para
reducido de la FDA vaporizadores frente al desarrollar un producto
como ventaja tabaco calentado. competitivo.
competitiva.
Inversion masiva e ,
' L . Movilizacion tardia de
concentrada en una sola | Diversificacion de la
¢ (a durante ma . ., fre £ recursos tras el fracaso
categoria durante mas inversion entre tres
. g , L. , de Ploom TECH.
Seizing de una década, con categorias simultaneas: . .
i Inversion significativa
desarrollo de vaporizadores, tabaco .
. . L solo a partir de 2021 con
capacidades internas de | calentado y nicotina oral.
Ploom X.
I+D.
Reconfiguracion del . .,
& . ., Unificacion de
modelo de negocio Transformacion gradual . L
. . ., divisiones doméstica e
mediante reconversion con amortizacion ) )
L internacional en 2022.
. de fabricas, contable de marcas .,
Transforming e, . Transformacion
reorganizacion cientifica | combustibles en 2024, . L
. . . incompleta: el cigarrillo
y cambio en la reconociendo el declive . .
. . sigue siendo el motor de
composicion de estructural del cigarrillo. .
. beneficios.
ingresos.

En la fase de sensing, PMI realizd la lectura mas completa del entorno regulatorio y
tecnologico. La empresa fue capaz de identificar que la caida del volumen de cigarrillos era
una amenaza estructural para su negocio y detectd que la regulacion podia convertirse en una
ventaja competitiva si lograba que IQOS obtuviera una autorizacion de riesgo reducido de la
FDA. La capacidad de anticipar que la regulacién estadounidense podia legitimar el tabaco
calentado frente a los cigarrillos electronicos diferencié a PMI de sus competidores desde el
principio. BAT también identifico correctamente el espacio regulatorio abierto en Japon tras
la prohibicion de los cigarrillos electronicos con nicotina, pero su lectura fue mas
fragmentada. En lugar de concentrar recursos en el tabaco calentado, priorizé inicialmente el
segmento de vaporizadores bajo la marca Vype, lo que retrasé su compromiso con glo y le

hizo perder terreno frente a PMI en el mercado japonés (British American Tobacco, 2025).
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Solo cuando el crecimiento de IQOS en Japon hizo evidente el potencial comercial del tabaco
calentado, BAT intensifico su inversion en glo. JT detect6 la oportunidad antes que ninguna
de las otras dos. Ploom TECH se lanzé en 2013, tres afios antes que IQOS, pero la empresa
carecid6 de las capacidades tecnoldgicas y organizativas necesarias para convertir esa
deteccion temprana en una ventaja competitiva sostenible. El producto tuvo problemas de
disefio, no logré diferenciarse en experiencia de consumo y su comercializacion fue limitada
(Japan Tobacco Inc., 2025). Esto demuestra que la capacidad de sensing no garantiza el éxito

si no va acompafiada de una movilizacion eficaz de los recursos.

Las diferencias en la fase de seizing son aun mayores y han determinado las diferencias de
trayectoria de las tres empresas. El cambio tecnolédgico fue el mas exigente, ya que disefiar un
dispositivo de tabaco calentado requiere capacidades que las empresas tabacaleras
tradicionales no poseian. PMI construy¢ estas capacidades desde cero mediante una inversion
masiva y concentrada en una sola categoria durante mas de una década. En 2025, la empresa
contaba con mas de 400 cientificos especializados en su centro de Neuchatel y habia
acumulado una inversion superior a los 16.400 millones de doélares en productos sin
combustion (Philip Morris International, 2026b). La estrategia de inversion le permitio
alcanzar una posicion tecnoldgica y comercial muy dificil de imitar para sus competidores.
BAT, en cambio, distribuyd su inversion entre tres categorias simultaneas: vaporizadores,
tabaco calentado y nicotina oral. Aunque la estrategia diversifico el riesgo y redujo su
dependencia de una sola linea de producto, fragmentd los recursos disponibles para cada
categoria y retrasé el desarrollo de capacidades tecnoldgicas comparables a las de PMI. Entre
2021 y 2024, BAT abrié centros de innovacion en Trieste, Shenzhen y Southampton para
reforzar sus capacidades de I+D, pero el enfoque descentralizado contrasta con la apuesta
concentrada de PMI (British American Tobacco, 2024a). JT lleg6 tarde a la inversion. Tras el
fracaso de Ploom TECH, la empresa reconocidé que su equipo de I+D habia partido
practicamente desde cero en términos de talento y procesos (Japan Tobacco Inc., 2025). Solo
con el lanzamiento de Ploom X en 2021, JT comprometié recursos significativos para
competir en la categoria, acumulando una década de retraso respecto a PMI. Ademas, la
empresa tuvo que invertir afios en redisefiar su tecnologia antes de poder ofrecer un producto
competitivo, lo que evidencia que dominar la tecnologia de los HTP requiere capacidades

técnicas dificiles de desarrollar, incluso para multinacionales con recursos considerables.
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La tercera dimension del marco de capacidades dindmicas, transforming, se refiere a la
capacidad de las empresas para reconfigurar su estructura interna, sus activos productivos y
su modelo de negocio. Las tres companias tuvieron que pasar de un modelo centrado en la
cajetilla a uno basado en dispositivos y consumibles que implican margenes distintos, canales
de distribucion diferentes y una relacion con el consumidor mas parecida a la de la
electronica. PMI es la empresa que ha llevado la transformacién mas lejos. Reorganizd su
estructura interna para priorizar los productos sin combustion, reconvirtio fabricas de
cigarrillos para producir consumibles de IQOS y reorientd su comunicacion corporativa hacia
el objetivo de un futuro sin humo (Philip Morris International, 2017b). En 2025, IQOS super6
a Marlboro en ingresos netos por primera vez en la historia de la compaifiia, lo que confirma
que la transformacion del modelo de negocio es ya una realidad operativa y financiera (Philip
Morris International, 2026b). BAT ha avanzado en la transformacion, pero de forma mas
gradual. En 2024, la empresa amortizo contablemente sus principales marcas estadounidenses
de cigarrillos combustibles, reconociendo el declive estructural del segmento (British
American Tobacco, 2023). Este movimiento sefiala un cambio estratégico relevante, pero la
empresa sigue dependiendo del cigarrillo como principal fuente de beneficios y su
transformacion operativa ha sido menos radical que la de PMI. JT mantiene el cigarrillo
como motor de sus beneficios y su transformacion es la mas incompleta de las tres. En 2022,
la empresa unifico sus divisiones doméstica e internacional bajo un mismo equipo directivo,
un paso necesario para coordinar el desarrollo de Ploom a escala global (Tobacco Tactics,
2024). Sin embargo, no es hasta 2025 cuando JT ha anunciado explicitamente su intencion de
priorizar las inversiones en HTS. JT lleva mas de una década con inversiones limitadas y
resultados estancados en los productos sin combustién y solo ahora ha establecido objetivos

concretos para la categoria.

Como se puede ver en la Tabla 3, las diferencias en las capacidades dinamicas de cada
empresa también se reflejan en la evolucion del porcentaje de ingresos netos procedentes de
productos sin combustion entre 2016 y 2022. PMI alcanz6 el break-even en 2016 con un
2,7% de sus ingresos procedentes de productos sin combustion y ha mantenido un
crecimiento sostenido hasta alcanzar el 41,5% en 2025. BAT lleg6 mucho mas tarde, con el
primer registro de rentabilidad en 2023, y aunque su punto de partida fue mas alto (16,5%),
su crecimiento posterior ha sido moderado, alcanzando el 18,2% en 2025. JT logré
rentabilidad en 2018, pero su crecimiento ha sido practicamente plano durante casi una

década, situandose en el 3,85% en 2025.
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Tabla 3.
Evolucion del porcentaje de ingresos netos procedentes de productos sin combustion

(2016-2025).

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

PMI 2,7% | 12,7% | 13,8% | 18,7% | 23,8% | 29,7% | 32,1% | 36,5% | 38,7% | 41,5%
BAT — — — — — — — 16,5% | 17,5% | 18,2%
JT — — 3,02% | 291% | 3,70% 4% 3,26% | 3,29% | 3,56% | 3.85%

Nota. Los valores en negrita indican el primer afio en el que los productos sin combustion
alcanzaron rentabilidad y fueron incluidos en los ingresos netos. Elaboracion propia a partir
de informes anuales de PMI (2020, 2022, 2024, 2026), BAT (2020, 2023, 2024, 2025) y JT
(2019, 2021, 2023 y 2025).
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9. CONCLUSIONES

A partir del analisis de los casos de Philip Morris International, British American Tobacco y
Japan Tobacco, puede afirmarse que el endurecimiento regulatorio ha actuado como freno o

como impulso segun las capacidades dinamicas de cada empresa.

La regulacion ha actuado como motor de la transformaciéon empresarial al limitar
progresivamente el espacio competitivo del cigarrillo combustible y crear condiciones
favorables para el desarrollo de alternativas sin combustion. Las restricciones introducidas a
partir del FCTC han reducido la capacidad de las empresas para competir mediante
publicidad, diferenciacién visual del producto y captacion de nuevos consumidores. Al
mismo tiempo, marcos regulatorios como la prohibicion de cigarrillos electronicos con
nicotina en Japon eliminaron la competencia directa de los productos de vapor y dejaron un
espacio institucional que el tabaco calentado pudo ocupar. Sin embargo, la existencia de una
oportunidad regulatoria no determind por si sola el éxito comercial de las empresas que lo

detectaron.

La teoria de las capacidades dindmicas permite explicar por qué tres companias sometidas a
las mismas presiones externas han alcanzado posiciones competitivas tan distintas. PMI
detectd con antelacion que la regulacion restringiria el cigarrillo, concentrd recursos de forma
masiva en [QOS durante mds de una década y reconfiguré su modelo de negocio hasta
convertir los productos sin combustion en su principal fuente de ingresos. Para PMI, la
regulacion ha actuado como impulso que ha acelerado su transformaciéon estratégica. BAT
identificd la oportunidad en el mercado japonés y lanzé glo en 2016, pero diversifico su
inversion entre tres categorias simultdneas. Aunque esta estrategia redujo el riesgo y le
permitié alcanzar el liderazgo en vaporizadores, fragment6d su capacidad de construir una
posicion dominante en el tabaco calentado. Para BAT, la regulaciéon ha sido un impulso
aprovechado de forma gradual y tardia, lo que ha limitado su capacidad para competir con
PMI en el segmento de tabaco calentado. JT detectd la oportunidad antes que sus dos
competidoras. Ploom TECH se lanz6 en 2013, tres afios antes que IQOS. Sin embargo, la
empresa carecio de las capacidades organizativas para movilizar recursos de forma efectiva.
El producto fracasé comercialmente por problemas de disefio y experiencia de consumo y JT
solo comprometié una inversion significativa en tabaco calentado a partir de 2021 con el

lanzamiento de Ploom X, acumulando una década de retraso respecto a PMI.
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Para JT, la regulacion ha actuado inicialmente mas como freno que como impulso, ya que la
presion sobre el cigarrillo no se ha traducido en una transformacion estratégica hasta que el
declive del producto tradicional se volvio estructural. El retraso de JT puede tener
consecuencias financieras relevantes en los proximos afios mas alla de haber perdido una
ventaja competitiva en el segmento de HTP. A medida que la regulacion sobre el cigarrillo
combustible se endurezca y el consumo continue cayendo, la empresa puede enfrentarse a
una erosion progresiva de su principal fuente de ingresos sin haber construido una base de

productos sin combustion suficientemente solida para compensar esa pérdida.

Estos hallazgos tienen implicaciones teoricas relevantes. La relacion entre regulacion e
innovacion no es unidireccional ni determinista. La regulacion crea condiciones al cerrar
espacios para ciertos productos, abrir oportunidades para otros y definir los incentivos bajo
los que operan las empresas. Sin embargo, las empresas responden de forma heterogénea
segin sus capacidades internas. Las capacidades dindmicas determinan si una empresa
convierte las restricciones regulatorias en una ventaja competitiva o si solo reaccionan

defensivamente cuando el cambio ya es inevitable.

Las limitaciones del trabajo abren las vias de investigacion futuras. Al basarse en fuentes
secundarias publicas, las motivaciones estratégicas se infieren de decisiones observables
documentadas en informes anuales, comunicados corporativos y solicitudes regulatorias, pero
no ha sido posible acceder a procesos internos de toma de decisiones o dindmicas
organizativas que no hayan sido divulgadas. El enfoque en los productos de tabaco calentado
deja ademas fuera otras categorias relevantes como los cigarrillos electronicos y la nicotina
oral, que también forman parte de la transicion del sector. Ampliar el andlisis a estos
productos permitiria evaluar si la l6gica de las capacidades dinamicas explica también las
diferencias de posicion competitiva en esos segmentos. Otra linea abierta es examinar como
evoluciona la regulacion de los productos de tabaco calentado en los proximos afios. Si los
marcos normativos convergen hacia restricciones mas uniformes entre regiones o Si se
fragmentan en funcion de las prioridades de salud publica de cada jurisdiccidn, las
condiciones que explican la ventaja actual de PMI pueden cambiar de forma sustancial. Por
ultimo, la pregunta de fondo sobre si la narrativa de reduccion de dafio que sostiene la
expansion del tabaco calentado responde a un compromiso genuino con la salud publica o es
una estrategia comercial para mantener la viabilidad de la industria excede el alcance de este
trabajo, pero tiene consecuencias directas para los reguladores y merece atencion académica

especifica.
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ANEXOS

Anexo 1. Declaracion de uso de herramientas de [A generativa.

Nombre Grado/Master: |Relaciones Internacionales y Comunicacién Global

Nombre Alumno:

Martinez-Bermejo Diaz, Itziar

Coordinador/a
TFG/TFM:

Garcia-Noblejas Floriano, Belén y Gil Pérez, Javier

Nombre Director/a de

TFG/TFGM: Fernandez Méndez, Laura

Si

NO

Declaro que para la elaboracion del presente Trabajo Fin
de Grado / Trabajo Fin de Méster se ha utilizado
inteligencia artificial generativa como herramienta de
apoyo.

1. Uso de la IA Generativo

Si tu respuesta ha sido S, contesta a las siguientes preguntas. Si has contestado NO, pasa al

apartado 2.

Uso ético

Si

NO

(A la hora de usar la herramienta A, en los prompts
utilizados has incluido datos de carécter sensible o de
caracter personal (fotos de personas reales, datos
personales, etc.)?

Si tu respuesta es afirmativa especifica cudles.

(Has orientado tu uso a suplantar tu trabajo personal sin
hacer una revision critica de la extraido en la
herramienta [A?

Si tu respuesta es afirmativa especifica cudles.
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(Has tenido en cuenta las recomendaciones académicas
que te han hecho especificamente en el Grado/Master
sobre lo que esta permitido o no con la IA?

Uso técnico realizado:

(Qué herramientas has utilizado (ChatGPT, Copilot, Claude, Nano Banana....)? Especifica la
version o tipo de licencia.

Marcar lo que corresponda:

[J Generacion de texto (Especificar qué herramientas)

[1 Reformulacion (Especificar qué herramientas)

[J Traduccién / correccion (Especificar qué herramientas)
[ ] Sugerencia de estructura (Especificar qué herramientas)
[1 Apoyo metodologico (Especificar qué herramientas)

[J Buscar o citar bibliografia (Especificar qué herramientas)

[] Generar contenido audiovisual (videos, infografias, audios, imagenes, graficos. Especifica
en concreto qué contenidos has generado con IA ademas de citarlo correctamente en el
trabajo.

[1 Otros (Especificar qué herramientas)

Confirmo que el contenido final ha sido revisado, corregido y validado integramente por mi
como autor/a y asumo la plena responsabilidad académica del mismo.

La utilizacion de la IA no ha sustituido el analisis critico, la reflexion personal ni el trabajo
intelectual propio exigido en un TFG/TFM.

Firma:

Ut
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