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Resumen

La Argentina fue pionera, al final del siglo XIX, de la salida de inversion extranjera
directa (SIED) de los paises en desarrollo. También fue el inversor en el exterior mas
grande de América Latina durante buena parte del decenio de los noventa, con importantes
inversiones en el petréleo y el gas. La crisis econdmica de comienzos de ese decenio habia
aminorado la SIED y habia dado lugar a una serie de adquisiciones de empresas locales por
entidades extranjeras. Algunas de esas empresas locales figuraban entre los inversores en
el exterior mas activos de la Argentina. Sin embargo, entre otras entidades importantes en
lo referente a la SIED que siguieron siendo propiedad de la Argentina figuran empresas
tales como la Techint y la Arcor, en las industrias del acero y de los alimentos,
respectivamente. La SIED de pequefias y medianas empresas de la Argentina se centra
mayoritariamente en la promocion de las exportaciones y el apoyo de los canales
comerciales.

La mayoria de la SIED de la Argentina ha sido con fines de penetracion en mercados
o de explotacion de recursos naturales, particularmente en las industrias del petréleo y el
gas. La SIED también se ha utilizado como estrategia de diversificacion de los riesgos,
con los mercados exteriores como amortiguadores de la pérdida de ventas por la
turbulencia econdmica interna. Esta internacionalizacion ha contribuido a aumentar la
competitividad de las empresas argentinas al proporcionar acceso a las materias primas y
facilitar una mayor eficiencia en el suministro y mejora de la calidad de los productos, asi
como de la productividad.

El presente documento es uno de los cinco estudios monograficos preparados como
documentos de antecedentes para la Reunion de Expertos a fin de facilitar los debates
sobre el aumento de la competitividad de las empresas mediante la SIED. En él se
examinan tendencias, factores impulsores, motivaciones, politicas y obstaculos en relacion
con la SIED de la Argentina. Se describen asimismo algunos casos seleccionados de
internacionalizacion de empresas mediante la SIED y de qué manera ésta ha aumentado la
competitividad de las empresas argentinas.
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I. INTRODUCCION

1.  La Argentina suele citarse como el primer pais en desarrollo cuyas empresas establecieron
fabricas industriales en el extranjero (Chudnovsky y Lopez, 2000; Naciones Unidas, 1993).

La Alpargatas, un fabricante textil, estableci6 una filial de fabricacion en el Uruguay en 1890 y
mas tarde otra en el Brasil. A finales del decenio de los veinte y durante los afios treinta,

la STAM di Tella, una empresa de ingenieria mecanica, y Bunge y Born, una empresa
heterogénea diversificada en el sector agroindustrial y los productos alimentarios, establecieron
fabricas de produccion en paises vecinos'. Las inversiones de la Argentina en el extranjero no
reflejan hoy su papel pionero inicial como pais en desarrollo que invertia en el exterior.

Sin embargo, la Argentina fue uno de los inversores latinoamericanos en el exterior mas
importante durante todo el decenio de los noventa. A principios de 2000, la salida de inversion
extranjera directa registrada disminuy6 a causa de la crisis macroecondémica y de la adquisicion
de importantes empresas argentinas por inversores extranjeros. En los ultimos afios ha habido
una reactivacion de las corrientes de IED hacia el exterior, pero tienden a concentrarse en un
pequefio numero de empresas e industrias.

2. Encel presente documento se examinan las tendencias, los factores impulsores, las
motivaciones, las novedades normativas y las dificultades en relacion con la SIED de la
Argentina. Se describen asimismo algunos casos seleccionados de internacionalizacion de
empresas mediante la SIED y de qué manera ésta ha aumentado la competitividad de las
empresas argentinas.

II. RESENA HISTORICA: LA SIED Y EL PROCESO
DE DESARROLLO NACIONAL

3. Lateoria de la "senda de desarrollo de la inversion directa" de Dunning (1993), establece
la existencia de una relacion, a través de varias etapas, entre el nivel de desarrollo econdmico de
un pais y las caracteristicas e intensidad de la entrada y salida de inversion extranjera directa.

A medida que un pais se desarrolla, su combinacion de ventajas de propiedad, localizacion e
internalizacién cambia y, como resultado, la inversion en el extranjero resulta conveniente.
Alcanzada cierta fase en el desarrollo, la combinacion de esas ventajas es tal, que la tasa de
crecimiento de la entrada de IED empieza a disminuir y la tasa de crecimiento de la SIED
empieza a aumentar. Segin Dunning (1986), en la misma etapa de desarrollo, la cantidad y el
tipo de la SIED de un pais dependerd en gran medida de la orientacion de la politica econdmica
nacional; el autor observa que, en general, el grado y el modelo de industrializacion y la
estrategia de desarrollo de los gobiernos receptores figuran entre las variables estructurales mas
importantes que influyen en las actividades de las empresas multinacionales del Tercer Mundo
en cualquier nivel de ingresos dado. Es probable que la inversion en el exterior sea pequefia en
los paises con politicas orientadas al mercado interno, y mas importante en economias tales
como Hong Kong (China), China y Singapur, que tratan de conseguir un crecimiento impulsado

! La Alpargatas se convirtié en un pequefio accionista en sus principales operaciones en el Brasil,
la SIAM di Tella fue nacionalizada tras un periodo de grandes pérdidas, y Bunge y Born
trasladaron su casa matriz fuera del pais (Naciones Unidas, 1993).
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por las exportaciones. Esta conclusion es compatible con el hecho de que la Argentina fue
pionera de la SIED de paises en desarrollo al final del siglo XIX, mientras aplicaba una
estrategia de desarrollo basada en las exportaciones de productos agricolas y en la integracion en
los mercados mundiales (en paralelo con la industrializacion incipiente). Las primeras
inversiones en el extranjero por parte de la SIAM di Tella y la Alpargatas, mencionadas antes, se
hicieron en este contexto.

4.  De los anos treinta a los afios setenta tuvieron lugar procesos de industrializacion para
sustituir las importaciones, lo que se tradujo en una disminucion de la SIED en cuanto al total de
actividades de las empresas inversoras. Durante este periodo, la SIED tenia las caracteristicas
generales siguientes: 1) las empresas eran a menudo familiares, en funcion de las competencias e
ideas personales de los recientes inmigrantes empresarios y sus familias; ii) la mayoria de las
empresas funcionaban de manera independiente y con un reducido volumen de ramificaciones
y/o diversificacion en el mercado local y, ademas, por lo general no estaban conectadas al
sistema financiero; iii) las empresas solian ser lideres nacionales en sus respectivos mercados,
habiéndose desarrollado con una estructura de politica de sustitucion de las importaciones

(lo cual entrafiaba proteccion, crédito publico y mecanismos de promocion); iv) desarrollaban su
propio capital tecnoldgico mediante la adaptacion de las tecnologias existentes de productos y
procesos a las caracteristicas del mercado local; muchas de ellas llegaron también a elaborar
productos nuevos y originales; y v) solian funcionar con un alto grado de integracion vertical, en
gran medida por el desarrollo insuficiente de redes de distribucion independientes.

5. A continuacion se mencionan algunas de las motivaciones de la internacionalizacion de la
Argentina durante esta fase: 1) la exploracion de recursos naturales, en el caso de las empresas
de petrdleo y gas y de las que utilizan minerales o productos agricolas tales como el cacao como
materias para la produccion industrial; ii) la consolidacion de las corrientes comerciales entre las
casas matrices y las filiales, cuando estas Gltimas se habian establecido para ejecutar
determinadas fases de la produccion que era mas eficiente realizar estando mas cerca de los
mercados consumidores; y iii) la superacion de los obstaculos comerciales en los mercados
extranjeros (Kosacoff, 1999).

6.  Entre finales de los afos setenta y principios de los ochenta, la crisis en el mercado interno,
factores inherentes a las empresas y las crisis y cambios en los mercados destinatarios se
tradujeron en el cese de buena parte de las operaciones argentinas en el extranjero.

La recuperacion de la SIED no se produjo hasta que paso la crisis de los anos ochenta y se
comenzo a aplicar un paradigma de desarrollo nuevo y orientado al exterior. Se registré una
nueva oleada de inversiones, en un marco de programas de liberalizacion, desregulacion,
privatizacion y estabilizacion del comercio. Las inversiones durante este periodo se realizaron
principalmente en los paises vecinos o en paises desarrollados. La internacionalizacion se
consideraba parte de los programas de reestructuracion mas amplios de importantes empresas
que intentaban mantener sus posiciones en el mercado interno. Los principales factores de
empuje para la inversion extranjera de la Argentina a finales de los afios noventa fueron la
disponibilidad limitada de materias primas, especialmente petroleo e insumos para la fabricacion
de productos petroquimicos y el tamafio limitado del mercado interno, que dejaba poco margen
de crecimiento (Chudnovsky y Lopez, 2000).
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III. TENDENCIAS DE LA SIED

7.  Hasta el decenio de los ochenta, la Argentina, al igual que otros paises de la region, aplico
politicas de industrializacion orientadas al mercado interno, lo que significo que la inversion en
el exterior no fue una prioridad y, por lo tanto, no habia una politica especifica que alentara

la SIED. Sin embargo, esas politicas facilitaron el desarrollo de un pequefio nimero de empresas
que eran fuertes en el mercado interno y que tenian la capacidad de internacionalizar sus
operaciones. De ahi que, cuando el pais empezo a abrirse, las empresas aprovecharon los
beneficios de la internacionalizacién en un mercado mundial cada vez mas integrado.

Gréfico 1
Argentina: corrientes y montos de IED hacia el exterior, 1980-2003
(millones de délares)
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Fuente: UNCTAD, base de datos sobre la IED.

8. La SIED de la Argentina despeg6 en 1992 (grafico 1). El pais fue el inversor exterior mas
grande de América Latina y el Caribe durante el periodo de 1992-1997. Esta tendencia estuvo
muy influenciada por la reestructuracion de la propia industria en respuesta a las
transformaciones econdmicas registradas durante ese decenio (Kulfas, 2001). A partir de 1998,
las corrientes de IED hacia el exterior de la Argentina fueron disminuyendo cada afio, excepto
en 2003. Los datos disponibles no permiten todavia interpretar los resultados de 2003 como el
comienzo de una inversion de la tendencia anterior. Del volumen méximo de 2.300 millones de
dolares alcanzado en 1998, las corrientes de IED hacia el exterior disminuyeron a un nivel
negativo en 2002; esto indica que las empresas argentinas vendieron sus activos en el extranjero,
como una manera de solventar sus problemas de liquidez provocados por la crisis
macroeconémica del mismo periodo. Si bien las corrientes de IED hacia el exterior se
recuperaron en 2003, no llegaron a 1.000 millones de dolares. Pese a la irregularidad de las
corrientes de IED hacia el exterior inmediatamente después de la crisis, el monto acumulado
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de IED en el exterior de la Argentina es el segundo mas grande de la region, después del Brasil®.

Ambos paises han mantenido esas posiciones desde los afios ochenta (UNCTAD, 2004).

Novedades sectoriales

9.  Lamayor parte de las corrientes de IED hacia el exterior de la Argentina en los afios
noventa tuvieron lugar en actividades no financieras. La participacion del pais en las principales
fusiones y adquisiciones transfronterizas se concentra, como registra la UNCTAD, en los

sectores del petroleo y el gas, la siderurgia y los alimentos.

10. En los afios noventa, la SIED de la Argentina se centrd principalmente en las industrias de
la siderurgia, el petréleo y el gas y los alimentos. De 1990 a 1996, la industria del petrdleo y el
gas represento el 82% de las corrientes de IED hacia el exterior, seguida de la industria
alimentaria. Desde finales de los anos noventa, empresas petroliferas argentinas que invertian en
el exterior, como la Pérez Companc y la YPF, han sido vendidas a empresas extranjeras, a la
brasilefia Petrobras y a la espanola Repsol, respectivamente. El acero sigue siendo una industria
principal para la SIED, posicion reforzada por la reciente adquisicion de la empresa mexicana
Hylsamex por la Techint, que se examinara mas adelante. Otras industrias en las que la
Argentina ha invertido en el exterior, especialmente hasta el final de los afios noventa, son las de
alimentos y bebidas, ingenieria y construccion, productos farmacéuticos, productos
petroquimicos, telecomunicaciones, servicios de informacion, banca y materiales de

construccion.

11. Las transacciones mas importantes de SIED durante los afios de apogeo de 1997 y 1998

corrieron a cargo de la Arcor, la Pérez Companc y la Techint (cuadro 1).

Cuadro 1

Adquisiciones mas importantes en el extranjero por los principales grupos

econémicos de la Argentina en los afios de apogeo de 1997 y 1998

Valor de la
aﬁg:ﬁ::zlsﬁe Empresa adquirida Pais Afio (trl:i;llij;lcecs“:lll
dolares EE.UU.)
Grupo Arcor Koppol (envasado) Brasil 1997 25
Dos en Uno (productos alimentarios) Chile 1997 200
Clarin Operadores de cable Paraguay 1998 n/d
Grupo Macri Isabela (productos alimentarios) Brasil 1997 n/d
Zabet (galletas) Brasil 1997 38
Chapec6 (refrigeracion) Brasil 1998 135
Mastellone Leitesol (productos lacteos) Brasil 1998 14,1
Pérez Companc Petroleum Commercial Supply (petroleo y gas) | EE.UU. 1997 1,8
Area de exploracion La Concepcidn Guatemala 1997 76,5
Area de exploracion Colpa y Caranda Bolivia 1997 5,9

2 Como ocurre con los datos de otros paises, Kosacoff (1999) pone de relieve que los datos sobre
la inversion en el exterior de las empresas argentinas son incompletos y provienen de diferentes
entidades que utilizan diferentes metodologias. Por lo tanto, los datos cuantitativos deben
interpretarse con cautela.
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Valor de la
Empresa - ; ~ transaccion
adquirente Empresa adquirida Pais Afio (millones de
dolares EE.UU.)
Area de exploracion Acema Venezuela 1997 20,5
Soldati Onado (petroleo y gas) Venezuela 1997 5,1
Techint Sidor (acero) Venezuela 1997 192,3
Sakeb Furnace (hornos industriales) EE.UU.

Fuente: CEPAL, basado en Kulfas (2001).

Destinos geograficos de la SIED

12. La mayor parte de las adquisiciones mas importantes de empresas argentinas tuvo lugar en
la region de América Latina, lo que refleja la influencia de la proximidad geografica, la
familiaridad con el mundo empresarial y la afinidad cultural. También influyeron en la
distribucion geografica las oportunidades de inversion y la privatizacion en la region.

Entre 1997 y 2000, alrededor del 85% de las corrientes de IED hacia el exterior de la Argentina
estuvo dirigido a paises latinoamericanos, con el 31% al Brasil y el 28% a Venezuela

(Kosacoff, 1999). Esta pauta geografica se mantuvo durante todo el decenio de los noventa y
hasta 2004 en lo que se refiere a la SIED de la Argentina.

IV. FACTORES IMPULSORES Y MOTIVACIONES PARA LA SIED
DE EMPRESAS ARGENTINAS

13. Las motivaciones de las estrategias de IED o de SIED pueden agruparse en las siguientes
categorias: la explotacion de recursos naturales, la penetracion en mercados, la mejora de la
eficiencia (con miras a conquistar terceros mercados) y la adquisicion de activos estratégicos
(Dunning, 1994). Casi toda la SIED de la Argentina se ha hecho con fines de penetracion en
mercados y de explotacion de recursos naturales.

14. Las estrategias de explotacion de recursos naturales constituyeron buena parte de la SIED
de la Argentina en los afios noventa, particularmente en el sector del petrdleo y el gas, por
empresas tales como la YPF y la Pérez Companc (véase la seccion V). Se traté en su mayoria de
inversiones en la explotacion de recursos naturales destinadas a complementar las reservas de la
Argentina, motivadas por la diversificacion de las fuentes de suministro. También hubo SIED
con fines de penetracion en mercados en sectores como las redes de estaciones de servicio, por
empresas como la YPF. La Pérez Companc invirtié en refinerias y oleoductos y gasoductos que
permitirian el procesamiento y/o el transporte de petréleo y de gas y, por consiguiente, su
comercializacion.

15. Elacceso a los recursos y mercados agricolas motivo las adquisiciones recientes de la
Bunge en el Brasil y en Francia. Gracias a su inversion en la produccion de semillas oleaginosas
en Francia, la Bunge logré afianzar su presencia y penetracion en el mercado europeo.

16. Las estrategias de SIED con fines de penetracion en mercados son las que predominan en
la industria de los alimentos y bebidas. En el caso de estas tltimas, dicha industria estuvo muy
asociada a las complejidades del proceso de distribucion de bebidas, que resta eficacia a las
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exportaciones a mercados distantes. En cuanto a los productos alimenticios, donde la Arcor
sobresale, las inversiones en el exterior han sido una manera de crecer mas alla de los limites del
mercado nacional. La SIED de la Arcor también pretendia someterse a las normas de calidad
internacionales y adquirir tamafio y alcance para defender y fortalecer su posicion en el propio
pais, conforme a la l6gica de la adquisicion de activos estratégicos. Las inversiones extranjeras
del grupo Macri han estado asimismo motivadas por factores de penetracion en mercados.

Las inversiones de algunas de estas empresas argentinas en el sector alimentario del Brasil
sirvieron de plataformas regionales para la distribucion y exportacion de productos lacteos,
carnicos y basados en la harina. La Impsa ha utilizado sus bases de Malasia y Filipinas como
plataformas de exportacion para el resto de Asia.

17. En cuanto a la industria farmacéutica, la Bago invirti6 en el extranjero para apoyar las
exportaciones y complementar su produccion nacional.

18. La Techint, un conglomerado de la industria del acero, también ampli6 su capacidad
interna para poder tener una mayor participacion en el mercado de la exportacion.
Posteriormente complemento esta capacidad con adquisiciones e inversiones en el extranjero que
apoyaron sus exportaciones mediante redes de distribucion (Catalano, 2004), y complemento su
produccion nacional con instalaciones situadas cerca de los mercados consumidores.

V. ALGUNOS CASOS DE ESTRATEGIAS EMPRESARIALES DE SIED

19. A continuacién se describen algunas de las principales empresas argentinas que han
invertido en el extranjero recientemente, asi como sus estrategias de SIED.

Pérez Companc

20. La Pérez Companc®, un conglomerado familiar que opera en el sector del petroleo vy el gas,
se establecid en 1946. Entre 1990 y 1994, la empresa amplié sus actividades nacionales en el
negocio del petréleo y en otras industrias mediante su participacion en el programa de
privatizacion del pais. En 1989 realizé su primera inversion importante en el extranjero.

En asociacion con la YPF y la Pluspetrol, adquiri6 intereses en la Andina, una empresa que habia
surgido a raiz del proceso de capitalizacion de la empresa boliviana YPFB y que suministraba
gas al gasoducto Bolivia-Brasil. Desde 1994, la Pérez Companc ha realizado una serie de
inversiones en el extranjero en la prospeccion y produccion de petrdleo y gas en paises vecinos
como el Brasil, Bolivia, el Ecuador, el Peru y Venezuela. En 1997 la empresa comenzo a
invertir en el sector petroquimico del Brasil y en 1999 adquirié dos refinerias en Bolivia en
asociacion con la Petrobras. En 2000, como parte de un intercambio de activos (véase mas

3 . . ., . . PP
Salvo indicacion en contrario, las fuentes son los sitios web y los documentos publicos de las
empresas.

4 Hasta su adquisicion por la Petrobras, la Pérez Companc S.A. controlaba la Pecom

Energia S.A., que a su vez se situaba a la cabeza de un grupo de empresas que desarrollan sus
actividades en varios sectores industriales. En el presente documento, salvo indicacion en
contrario, "la Pérez Companc" o "la empresa" se refiere al grupo empresarial.
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adelante) con la Repsol YPF, cedio, junto a otros activos, su participacion en la Andina y recibio
a cambio la participacion de la Repsol-YPF en las zonas gasiferas del sur de la Argentina. Antes
de su adquisicion por la Petrobras, la Pérez Companc invirtid en la prospeccion y produccion de
petroleo y gas y en oleoductos y gasoductos en el Ecuador (Pacheco, 2001; CEPAL, 2002).

En el momento de la adquisicion, s6lo el 40% de las reservas de petroleo de la empresa se
ubicaban en la Argentina (Campodoénico, 2004).

YPF

21. La YPF (Yacimientos Petroliferos Fiscales) se establecio en 1922 como la empresa estatal
argentina de petrdleo y gas. Fue privatizada en dos etapas entre 1993, cuando los intereses del
Estado se redujeron al 20%, y 1999, cuando la empresa fue adquirida por la empresa petrolifera
espanola Repsol, dando lugar a la creacion de la actual Repsol YPF. Aunque la YPF ya

habia realizado inversiones en el extranjero, incluidas asociaciones con la Repsol, su
internacionalizacion mas importante tuvo lugar en 1995, cuando adquiri6 la empresa Maxus
Energy con sede en Dallas. A través de la Maxus, adquiri6 activos o derechos de prospeccion en
yacimientos de petroleo y gas de Indonesia, los Estados Unidos, Bolivia, el Ecuador, Venezuela
y el Peru. Posteriormente, la empresa adquiri6 el 50% de la empresa boliviana Andina en
asociacion con la Pérez Companc y la Pluspetrol. Luego realiz6 inversiones en Bolivia, el Peru,
Chile y el Brasil en prospeccion y produccion, refinacion y redes de estaciones de servicio
(Gadano, 1998). Las condiciones del Gobierno argentino relativas a la adquisicion de la YPF
por la Repsol también constituyeron un estimulo significativo para el proceso de
internacionalizacion, aunque por entonces la empresa ya formaba parte de su comprador espafiol.
Preocupadas por los efectos de esta adquisicion sobre la competencia en el mercado argentino, y
teniendo en cuenta que la Repsol ya poseia activos en el pais, las autoridades solicitaron que se
desinvirtiera en una serie de estaciones de servicio, capacidad de refinacion y yacimientos de
produccion. Esto dio lugar al intercambio de parte de los activos argentinos de la empresa con
otros situados en el Brasil.

Techint

22. El grupo Techint se cred en Milan en 1945 y posteriormente establecio su sede en la
Argentina. Casi de inmediato la empresa empez6 a suministrar servicios de ingenieria y
construccion en otros paises latinoamericanos y en Europa y, por consiguiente, practicamente
"naci6 siendo una empresa internacional". Ampli6 el alcance de sus actividades a mas

de 50 paises, en especial en el sector de los oleoductos y gasoductos y en el establecimiento de
fabricas "llave en mano". Los primeros proyectos de construccion de la empresa fuera de la
Argentina fueron redes de oleoductos y gasoductos en el Brasil. La empresa amplio
gradualmente su negocio del acero. La primera inversion internacional en este sector fue la
construccion de plantas de fabricacion de tubos de acero sin costura en México en los afios
cincuenta. La internacionalizacion se intensifico en los afios noventa. En 1993, la Techint se
hizo con el control del fabricante mexicano de tubos de acero, la Tamsa. En 1996, el grupo tomo
el control de la Dalmine, empresa italiana de aceros. Se compraron o establecieron instalaciones
de fabricacion de tuberias de acero en el Brasil, Venezuela, el Japon, el Canada y, recientemente,
Rumania. En la actualidad, los productos tubulares se han consolidado en la Tenaris. En 1997,
la Techint encabez6 el consorcio que tomo el control de la Sidor, la mayor aceria de Venezuela,
que produce productos tanto planos como largos. En los afios noventa, el grupo Techint
particip6 en privatizaciones en Italia y entro en el sector de los servicios de salud de ese pais.
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A través de la Tecgas, adquiri6 intereses en el negocio del transporte de gas en el Peru. El grupo
también ha participado activamente en el comercio de energia en Italia por conducto de la
Dalmine Energie. Por ultimo, en 2005, la Techint llegd a un acuerdo con el grupo Alfa para
adquirir su participacion en el productor mexicano de acero Hylsamex, incluidas las acciones de
esa empresa en la Sidor.

Arcor

23. La Arcor se fund6 en 1951 y se ha convertido en el mayor productor mundial de
caramelos. Desarrolla su actividad principal en cuatro esferas: alimentos, golosinas, chocolates
y galletas pero, a lo largo del tiempo, ha procedido a la integracion vertical del envasado y de
otros insumos de su actividad/negocio principal. La Arcor empezd a exportar en los afios
setenta, y continuo su internacionalizacion con una inversion en la Arcorpar en el Paraguay
(1976) y la aprobacion de inversiones en proyectos en el Uruguay (Van Dam) y el Brasil
(Nechar), que se realizaron a principios de los afios ochenta. En ese decenio abri6 una oficina de
ventas en los Estados Unidos y estableci6 una planta productora de conservas de fruta en Chile.
En los afios noventa, la Arcor intensifico su presencia regional mediante adquisiciones e
inversiones en Chile (Dos en Uno) y el Brasil (inversion totalmente nueva en el sector del
chocolate). En 1996, se establecio la Arcor del Pert con una inversion totalmente nueva en
Chancay. En abril de 2004, la Arcor y la Danone anunciaron la fusion de sus negocios de
galletas en la Argentina, el Brasil y Chile. La empresa resultante (propiedad de la Danone en un
49% y de la Arcor en un 51%) lidera el mercado de galletas de América Latina. Para apoyar su
estrategia de penetracion en los mercados de exportacion extranjeros, la Arcor ha establecido
oficinas de ventas en el Brasil, Chile, el Canadé, Colombia, el Ecuador, México, el Paraguay, el
Peru, Espafia, el Uruguay y los Estados Unidos (Kosacoff y otros, 2002; Arcor, 2005).

Mastellone

24. La Mastellone, fundada en 1929, es una empresa familiar y uno de los mayores
productores argentinos de productos lacteos a través de su empresa mas importante,

La Serenisima. En 1995, constituy6 una empresa conjunta con el grupo francés Danone para
establecer la Danone S.A., con sede en la Argentina. Luego vendio6 a la Danone su participacion
en esta empresa. No obstante, la empresa "matriz" ha seguido en manos de la familia
Mastellone. La Mastellone exporta a 32 paises. México, Venezuela y el Brasil son los
principales destinos de sus exportaciones a América Latina, mientras que Argelia y el Iraq son
sus principales destinos fuera de la region (Latin American News Digest, 2005). Desde 1991, la
Mastellone ha realizado actividades de SIED en el Brasil mediante una filial dedicada
principalmente a las ventas y la distribucion. En 1998, la empresa concluyo la adquisicion en el
Brasil de la Leitesol, un productor de leche en polvo y otros productos lacteos. Ahora la Leitesol
comercializa la marca La Serenisima en el Brasil. En 1999 y 2000, la familia Mastellone vendio
a la Danone parte de sus operaciones, a saber, en yogures y postres y en logistica.

Bago

25. La principal empresa del grupo Bagd, fundado en 1934, es Laboratorios Bago, una
empresa farmacéutica lider en los mercados argentino y latinoamericano. El grupo incluye otras
empresas productoras de medicamentos de venta con receta y de venta libre, productos
veterinarios y agricolas, y suministradoras de servicios de distribucion, ingenieria, consultoria y
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seguros (Fundacion Invertir Argentina, 1998). En los afios setenta y ochenta invirtié en el
extranjero dentro de América Latina, pero su estrategia de internacionalizacion se consolido a
principios de los afnos noventa. Los ingresos internacionales aumentaron de 25 millones de
dolares de los EE.UU. en 1991 a 110 millones en 1997. En este afio, la Bag6 adquirio los
Laboratorios Ariston en Colombia por 10 millones de délares de los EE.UU. En 1998, tenia
instalaciones de produccion en Colombia, Chile, México, Bolivia y el Uruguay. En la actualidad
posee 18 filiales en América Latina (México, el Brasil, Bolivia, Chile, Colombia, Cuba,

el Ecuador, el Paraguay, el Peru, el Uruguay, Guatemala, El Salvador, Honduras, Panama,
Nicaragua, Costa Rica, la Republica Dominicana y Venezuela), la Federacion de Rusia y

Sri Lanka. En otros paises, el grupo Bagd mantiene acuerdos con otros laboratorios para la
distribucion de sus productos. Aproximadamente el 40% de los ingresos del grupo provienen de
sus filiales fuera de la Argentina.

Grupo Macri

26. A principios de los afios noventa, el grupo Macri se dedicaba principalmente a los
productos alimentarios, la industria del automovil (incluida una participacion en una planta de la
Fiat en el Uruguay de la que ya se ha retirado) y el suministro de servicios al Estado. Desde
entonces, ha vendido muchos de sus intereses industriales en la Argentina y ha ampliado su
componente de servicios mediante una participacion activa en privatizaciones, sobre todo en el
sector de carreteras y de suministro de gas. En 1999, particip6 en el consorcio ganador en la
privatizacion de los servicios de correos del pais, Correo Argentino (concesion rescindida

en 2003) (EIU, 2004). Durante el mismo periodo, el grupo se expandio al extranjero, en especial
mediante inversiones en el Brasil. Muchas de estas actividades de SIED se realizaron en la
industria alimentaria. En 1994, la empresa compro6 la Procesa (una empresa de procesamiento de
datos), cuya actividad principal consistia en prestar servicios financieros y de tarjetas de crédito,
a la Bunge y Born. El grupo también participd en privatizaciones brasilefias y en concesiones
para el suministro de servicios publicos, como la construccion de carreteras, el transporte de
energia y los servicios ambientales. El grupo también realiza actividades en el Brasil en el sector
de la construccion y en el de la produccion de algodon y de frijoles. Para esta ultima actividad,
se asocid con la Cremer (Alemania) (Kulfas, 2001). Tras la crisis argentina de 2001, el grupo
reestructurd sus operaciones. En este contexto, abandono el grupo que controlaba Frigorifico
Chapeco en el Brasil.

Impsa (grupo Pescarmona)

27. La Corporacion Impsa S.A., controlada por la familia Pescarmona, es una sociedad de
cartera asociada a los bienes de capital de alta tecnologia, los componentes de automoviles, el
transporte de mercancias y otros servicios. Entre sus principales actividades figuran la provision
de soluciones integrales para proyectos de generacion hidroeléctrica y edlica, la fabricacion de
magquinaria y la inversion en proyectos de produccion de energia. En los tltimos 25 afios, ha
participado en mas de 150 proyectos en 30 paises de América del Norte, Central y del Sur,
Africa, Asia, Europa y Oriente Medio. El grupo también tiene inversiones en el extranjero
mediante las que suministra varios tipos de servicios, como seguros, seguimiento por GPS

(en la Argentina, el Brasil, el Uruguay, Chile y Colombia) y servicios ambientales en Colombia.
En 1995, la Impsa adquirio la TCA Ltd, una filial de la Ford en el nordeste del Brasil. En total,
el grupo tiene filiales o unidades empresariales en el Brasil, Colombia, Costa Rica, el Ecuador,
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Egipto, los Estados Unidos, Filipinas, Hong Kong (China), la India, Indonesia, Malasia, Suiza,
Tailandia y Venezuela.

Quilmes/Bemberg

28. La cerveceria Quilmes inici6 su actividad, dirigida por la familia Bemberg, a finales del
siglo XIX en Quilmes, en la provincia de Buenos Aires. La empresa se fund6 en Paris, y al
principio importaba cebada producida en la Argentina para la industria cervecera francesa y
alemana. A lo largo del siglo XX crecio6 en la Argentina mediante adquisiciones e inversiones
totalmente nuevas. Inicid sus inversiones internacionales con la instalacion de plantas en el
Paraguay en 1932, seguidas del Uruguay en 1965 y Chile en 1991. En 1996, la empresa invirtio
en dos cervecerias en Bolivia. En 2002, sus cervecerias tenian una cuota de mercado del 64,5%
en la Argentina, el 76,1% en el Paraguay, el 51,9% en el Uruguay, mas del 97% en Bolivia y
aproximadamente el 11% en Chile®. En cuanto a los refrescos embotellados, entre 1965 y 2000,
la empresa fue titular de una licencia de embotellado de Coca-Cola en el Paraguay, que se vendio
cuando la empresa decidi6 centrarse en el embotellado de bebidas PepsiCo en la Argentina y el
Uruguay. En 2003, la empresa inici6 una relacion estratégica con la AmBev (ahora denominada
Inbev, tras una fusion con la empresa belga Interbrew), para las operaciones en la zona del cono
sur, excepto el Brasil.

VI. LA SIED DE LAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMPRESAS ARGENTINAS

29. Se dispone de pocos datos sobre la SIED de las pequefias y medianas empresas (PYMES)
argentinas. Las PYMES argentinas han estado invirtiendo en el extranjero, por ejemplo en la
industria de programas informaticos (recuadro 1) y en la de la maquinaria agricola (recuadro 2).
En general, la SIED argentina ha tenido fines de penetracion en los mercados, tanto para
aumentar las exportaciones como para atender la demanda del pais receptor mediante la
produccion local. Aunque algunas de las empresas mencionadas en los recuadros que figuran
mas adelante han crecido mas alla del limite oficial establecido para las empresas medianas,
siguen manteniendo caracteristicas de gestion que justifican su inclusion en la categoria de las
PYMES a los efectos del presente documento.

30. Las empresas argentinas de programas informéaticos han comenzado a invertir en el
extranjero para estar mas cerca de los clientes y aumentar asi las ventas. Tres ejemplos de esas
empresas son la Idea-Factory, la Cubika y Sistemas Estratégicos S.A.

31. Enla Argentina se ha considerado a las PYMES, y sobre todo las PYMES exportadoras,
como importantes agentes de desarrollo y son destinatarias de importantes politicas de apoyo
publicas. La inversion en el exterior de esas empresas ha pasado a ser una cuestion cada vez mas
importante a medida que se producia un aumento considerable en el nimero de PYMES
exportadoras, y la inversion de las PYMES en el exterior estd a menudo estrechamente
relacionada con las exportaciones, o precedida por éstas (CEP, 2005).

> Segiin las estimaciones de la propia empresa.



TD/B/COM.3/EM.26/2/Add.1
pagina 14

Recuadro 1
Inversion internacional de PYMES en la industria de programas informaticos
Idea-Factory

La Idea-Factory inaugur6 en Madrid en 2004 un "centro de proximidad al cliente"
para explotar mejor el mercado espafiol, que es uno de los principales mercados
consumidores de la empresa. La entrada en el mercado se ha realizado fundamentalmente
-y en una primera etapa- mediante la inversion en la capacitacion y certificacion de
asociados locales en Espafia a fin de aumentar las exportaciones desde la Argentina de los
productos de la empresa. Este tipo de inversion ha sido facil de manejar y eficaz en
funcién de los costos para el actual volumen de ventas. Se pueden considerar otros tipos
de inversion si los ingresos previstos por ventas en el mercado espafiol lo justifican.
Aunque es demasiado pronto para evaluar los beneficios de esta inversion, es evidente que
la empresa ya se ha beneficiado de las elevadas normas del mercado espafol, que se han
reflejado en mayores niveles de calidad para la produccion de la empresa en general.

Cubika

La Cubika, creada en 1999, se ha centrado también en el mercado espafiol como
principal mercado de exportacion debido a su tamaio, la cercania cultural y lingiiistica y la
percepcion de que la demanda de servicios de elaboracion de programas informéaticos con
tecnologia J2EE, en la que la empresa tiene una ventaja competitiva, no esté atendida.

La Cubika establecio6 una filial en Barcelona para gestionar las operaciones en el exterior,
incluidos proyectos en Francia, Alemania, Suiza, Australia, el Brasil, Chile, Cuba, México,
Venezuela y Costa Rica. En muchos casos, los proyectos fueron elaborados con asociados
locales. El apoyo del Gobierno argentino mediante misiones comerciales para promover
las exportaciones de programas informaticos fue importante en el proceso de
internacionalizacion de la empresa. Esta considerd que, con la excepciéon de un nimero
muy reducido de empresas locales, estaba relativamente mas avanzada en lo que respecta a
la tecnologia que sus competidoras en Espafia. Sin embargo, la Idea-Factory considerd
que el mercado espafiol era més exigente debido a una serie de factores, como el apoyo a
los clientes y la gestion de productos (Proargentina, 2005).

Sistemas Estratégicos

Sistemas Estratégicos se cred en 1992 y a lo largo de ese decenio adquiri6 una sélida
posicion en el mercado local, especialmente en la relacion con los clientes y en los
productos de gestion. Paulatinamente emprendid su expansion internacional mediante un
sistema de distribuidores asociados que le permitieron establecerse con rapidez en el plano
regional. Tiene representaciones en Chile, el Peri, Honduras y México y proyectos en
Puerto Rico, el Uruguay, el Ecuador, Colombia, Venezuela, Bolivia y el Brasil
(Proargentina, 2005).
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Recuadro 2
Inversion internacional de PYMES en la industria de la maquinaria agricola
Pla

La Pla fabrica varios tipos de maquinaria agricola en la Argentina. Creo una fabrica
en Porto Alegre (Brasil) para producir pulverizadoras autopropulsadas. La inversion
inicial fue de 1,5 millones de dodlares de los EE.UU., y en la actualidad la fabrica emplea
a 30 trabajadores. El potencial del mercado brasilefio atrajo a Pla a ese pais. Otra razon
para crear una fabrica en el Brasil, en lugar de exportar los productos desde la Argentina,
es que los productos de la empresa se acogen a una linea de créditos subsidiados ofrecidos
a los compradores locales mediante el programa de financiacion del Banco de Desarrollo
del Brasil (La Capital 2004, 2005).

Metalfor

La Metalfor, con sede en Marco Judrez, Cordoba, cre6 una filial en el Brasil para
fabricar pulverizadoras agricolas. La fabrica, situada en el estado meridional de Parana,
emplea a 100 personas. Se han hecho inversiones para ampliar y trasladar la fabrica a un
lugar cercano. La Metalfor tiene también instalaciones en el Estado de Mato Grosso
dedicadas a la venta de maquinaria y al almacenamiento de repuestos para su distribucion.
Hay planes para construir una planta de montaje en Mato Grosso y para fabricar
compuestos plasticos (Metalfor do Brasil, 2005).

32. La SIED de las grandes empresas argentinas mencionadas anteriormente puede
proporcionar a las PYMES argentinas importantes oportunidades para colocar sus productos en
mercados extranjeros. Las inversiones en el extranjero de la Techint han tenido, seglin esa
empresa, ese efecto en los tltimos afios (Techint, 2004Db).

VII. LA SIED Y LA COMPETITIVIDAD EMPRESARIAL

33. Las repercusiones de la SIED en la competitividad varian entre las empresas y las
industrias. La Pérez Companc, la Arcor y la Techint son ejemplos interesantes. El resultado de
la internacionalizacion de la Pérez Companc fue la ampliacion de los recursos de la empresa, lo
que contribuyo6 a su revalorizacion (Kosacoff, 1999). En el caso de la Arcor, ademas de
aumentar las ventas y las exportaciones®, la internacionalizacion mejoro la calidad de la empresa

6 Entre 1990 y 1999, antes de que estallara la crisis, la participacion de la industria de productos
de confiteria (excluidos los chocolates) de la Argentina en las importaciones mundiales de esos
productos pasoé del 1,09 al 2,16%. La participacion de la Argentina en las importaciones
mundiales de chocolates pasé del 0,05% en 1990 al 1,43% en 1999 (TradeCAN, 2004).

La contribucion de la Arcor a ese aumento es indiscutible. Las exportaciones de la empresa se
multiplicaron casi por siete durante ese periodo.
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mediante la ampliacion del alcance y la escala de las operaciones, que reforzaron la presencia de
la empresa en la Argentina. La presencia internacional de la Arcor también protegio en cierta
medida a la empresa de los efectos de la crisis de 2001. Aunque otras empresas salieron al
mercado internacional como consecuencia de la crisis, la Arcor cont6 con una ventaja
inestimable al haber adoptado una estrategia a largo plazo y sistematica para ganar clientes y
mercados en el extranjero. En 2002 exportaba a mas de 100 paises y gozaba de la confianza de
los mercados de venta al por menor en Europa (Kosacoff y otros, 2002). Por lo que respecta a la
Techint, ademés de darle la oportunidad de crecer y aumentar las ventas, la internacionalizacion
le permitié beneficiarse de una mayor eficiencia en el aprovisionamiento de productos,
maquinaria y otros insumos gracias a un mayor poder de negociacion derivado de la unificacion
de la gestion de la oferta de la empresa. La Techint también saco provecho de la transferencia de
tecnologia entre sus unidades internacionales en lo que concierne a la movilidad de los recursos
humanos dentro del grupo.

34. En general, en el caso de las empresas que dependen de la SIED para ampliar las
exportaciones, uno de los posibles efectos de esas inversiones es el mejoramiento de las normas
de calidad y de la productividad para atender la demanda de clientes mundiales (recuadro 1).
La presion de la competencia en el mercado internacional ha contribuido también a mejorar la
calidad y aumentar la productividad de las PYMES mediante la SIED, tanto en los servicios
como en la manufactura.

VIII. OBSTACULOS A LA SIED

35. Uno de los principales obstaculos a la SIED de la Argentina ha sido la limitada
disponibilidad de fondos a tasas internacionalmente competitivas (Kosacoff, 1999), limitacion
agravada en algunos casos por la existencia para esas empresas de coeficientes entre deuda y
recursos propios mas elevados que para los competidores extranjeros (ECLAC, 2002). En los
ultimos afos, la crisis econdmica debilité considerablemente a las empresas argentinas y provoco
que muchas de ellas fueran compradas por empresas extranjeras. En el caso de las empresas
cuya propiedad sigui6 siendo argentina, la crisis dio lugar a una capacidad de inversion limitada
y a menudo las obligd a desprenderse de la participacion en el capital de otras empresas. Otros
obstaculos a la inversion exterior son el acceso a personal calificado en operaciones comerciales
internacionales o en gestion de actividades de inversion en el exterior.

36. Lalegislacion actual sobre salida de capitales limita la cantidad de divisas que los
residentes (tanto empresas como particulares) pueden comprar (seccion IX). No obstante,
generalmente se considera que esta cuestion no es en si misma un obstaculo importante a
la SIED.

IX. LEYES Y REGLAMENTOS FUNDAMENTALES
EN RELACION CON LA SIED

37. Lalegislacion actual sobre salida de capitales permite que los residentes (tanto empresas
como personas fisicas) que no pertenezcan al sector financiero tengan acceso al Mercado Unico
y Libre de Cambios (mercado oficial de divisas) para comprar divisas a fin de realizar
inversiones directas en el extranjero, con un limite mensual (Banco Central, 2005). El limite
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actual es de 2 millones de dolares de los EE.UU., aunque puede ampliarse en funcion de los
derechos de exportacion pagados por la empresa y de los impuestos pagados sobre los
movimientos en la cuenta corriente de la empresa. El Gobierno ha creado recientemente un
sistema por el que la SIED debe declararse anualmente al Banco Central. La declaracion es
obligatoria para valores que superen el millon de ddlares de los EE.UU.

38. Los programas de financiacion subvencionada por el Gobierno, como los que aplica el
Banco de Inversion y Comercio Exterior (BICE), parecen centrarse en la inversion en el interior
del pais y en el apoyo a las PYMES. Esto ultimo puede tener un efecto positivo a largo plazo
sobre la SIED de esas empresas en la medida en que el programa contribuya al desarrollo de las
PYMES exportadoras y, mas generalmente, al crecimiento y la competitividad de las empresas
locales.

X. CONCLUSIONES: PERSPECTIVAS Y RETOS FUTUROS

39. Las perspectivas de la SIED de la Argentina se sitian entre la tendencia positiva de
empresas tales como la Techint y la Arcor, asi como de un selecto grupo de PYMES que han
adoptado estrategias dindmicas de internacionalizacion en el entorno posterior a la crisis, y el
proceso de desnacionalizacidon en el que importantes empresas argentinas que podrian liderar la
tendencia hacia la SIED estan siendo compradas por empresas extranjeras.

40. Las politicas de apoyo a la SIED de la Argentina podrian elaborarse teniendo en cuenta,
por un lado, el potencial de este tipo de inversion para generar beneficios sociales, como el
desarrollo de la produccion industrial, la productividad, el empleo y otros posibles beneficios a
nivel local, incluida la capacidad de innovacion, y, por otro, el costo de oportunidad del apoyo.
En la medida en que los beneficios sociales percibidos de la SIED sean mayores que los costos
de las medidas para apoyarla, esas politicas pueden justificarse en el contexto de estrategias de
desarrollo industrial mas amplias. Un reto inmediato es el de fomentar la capacidad institucional
para evaluar los posibles beneficios sociales derivados de la SIED y de las politicas conexas.

Si en esa evaluacion se llega a la conclusion de que el apoyo activo a la SIED esta justificado,
seria importante considerar la posibilidad de abordar los principales obstaculos a la inversion en
el extranjero de empresas argentinas, en particular la dificultad para acceder a la financiacion.

41. Otras esferas en las que el Gobierno podria intervenir son el suministro de informacion
sobre los mercados y la legislacion relacionada con la inversion en los paises receptores, asi
como la reduccion de los costos de transaccion de la SIED, que es especialmente importante para
las PYMES. El Centro de Estudios de la Produccion, que depende del Ministerio de Economia y
Produccion, mantuvo en el pasado una importante base de datos sobre la SIED, pero ya no lo
hace. Esa base de datos es muy importante para apoyar los analisis de politica. Se trata de otra
esfera que merece mayor atencion.

42. El apoyo al entorno comercial general podria dar lugar a una mayor salida de inversion
extranjera directa y generar un circulo virtuoso hacia la competitividad. Podria establecerse un
mayor dialogo entre los sectores publico y privado para intercambiar experiencias, informacion y
opiniones sobre politicas en lo que se refiere a la internacionalizacion y competitividad de las
empresas argentinas.
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