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RESUMEN

El objetivo del presente trabajo es analizar el proceso de internacionalizacién de las empresas
argentinas evaluando los factores microeconémicos y del contexto macroeconémico local e
internacional, que determinan los rasgos esenciales de la expansion externa de las firmas a
través de inversiones directas en el exterior (IED).

El estudio comienza con la cuantificacién de la IED de empresas argentinas en los afios
noventa, evaluando las distintas fuentes de informacién y se describen los principales destinos
geograficos y el patron de especializacién sectorial. Seguidamente se describen las distintas
etapas histéricas del proceso de |IED de empresas argentinas y se cuantifica y analiza las
principales tendencias observadas con relacién a la creciente presencia de empresas
transnacionales y de conglomerados nacionales.

El eje analitico del trabajo se concentra en el estudio de once casos microeconémicos
de este proceso de internacionalizacién en los afios noventa. Las condiciones, razones,
determinantes, estrategias empresariales y restricciones enfrentadas por las firmas sirven de
base para evaluar la complejidad del proceso de internacionalizacién. El trabajo concluye con
unos comentarios que evallan, desde la perspectiva empresarial y de la sociedad, la
importancia de los matices de este fenébmeno y la justificacion econémica para desarrollar
acciones que colaboren en su fortalecimiento.






1. INTRODUCCION *

El objetivo del presente trabajo es analizar el proceso de internacionalizacién de las empresas
argentinas evaluando los factores microeconémicos y del contexto macroeconémico local e
internacional, que determinan los rasgos esenciales de la expansion externa de las firmas a
través de inversiones directas en el exterior (IED).

En la segunda seccion se cuantifica la IED de empresas argentinas en los afios noventa,
evaluando las distintas fuentes de informacién y se describen los principales destinos
geograficos y el patron de especializacién sectorial.

El analisis de las distintas etapas del proceso de IED de empresas argentinas se efectlia
en la seccién tercera. El caracter pionero en el ambito de los paises semi-industrializados, las
particulares condiciones de la etapa sustitutiva y el traumatico escenario de los afios ochenta,
generaron especificidades muy particulares al proceso de IED.

En el curso de las profundas transformaciones de la economia argentina de la década
del noventa, se destaca entre otros elementos, el cambio en el perfil empresarial. En particular
se verifica la creciente presencia de empresas transnacionales (ET) y la consolidacion de
algunos conglomerados econdémicos de capital nacional (CE). La seccién cuarta cuantifica y
analiza las principales tendencias observadas en el mercado doméstico para estos dos grupos
de organizaciones empresariales.

El eje analitico del trabajo se concentra en la seccién cinco, que investiga a partir del
estudio de once casos empresariales —que han sido entrevistados— las caracteristicas
microeconémicas de este proceso de internacionalizacién en los afios noventa. Las
condiciones, razones, determinantes, estrategias empresariales y restricciones enfrentadas
por las firmas sirven de base para evaluar la complejidad del proceso de internacionalizacion.

El trabajo concluye, en la sexta seccién, con unos comentarios que evallian, desde la
perspectiva empresarial y de la sociedad, la importancia de los matices de este fendbmeno y
la justificacion econdémica para desarrollar acciones que colaboren en su fortalecimiento.

* El siguiente trabajo es el resultado de la colaboracién de varias personas, que obviamente no son responsables
de las limitaciones del estudio que corresponden al autor, pero si de sus aportes. Daniel Chudnovsky, Andrés
Lépez y Adrian Ramos, participaron activamente en su ejecucion y en las entrevistas a las empresas. Como es
usual, generaron comentarios y reflexiones muy importantes para la interpretacién econémica del estudio. Pablo
Heyaca, realizé la edicién final de los cuadros y el documento con una excelente dedicacién. Gastén Blanco y
Natalia Ramondo, brindaron comentarios sumamente valiosos. Los ejecutivos de las firmas analizadas aportaron
generosamente su tiempo, informacién e ideas.



2. LAS INVERSIONES DE EMPRESAS ARGENTINAS EN EL
EXTERIOR EN LA DECADA DE LOS NOVENTA:
MONTOS TOTALES, DESTINO GEOGRAFICO
Y DISTRIBUCION SECTORIAL

La cuantificacién de las inversiones directas en el exterior de empresas argentinas no es una
tarea sencilla. Los estudios realizados sobre el tema son parciales, los criterios metodolégicos
difieren segun el objetivo de cada estimacion y no registran el universo de las inversiones en
el exterior. La informacion estadistica es incompleta y se encuentra muy dispersa. Sin
embargo, a partir de algunos trabajos se puede tener una estimacién de la magnitud del
proceso.

La fuente oficial de informacién estadistica que permite dimensionar el fenémeno de la
inversion de firmas argentinas en el exterior surge del Ministerio de Economia y Obras y
Servicios Publicos (MEyOSP). Esta cuantificacion se efectia a partir del balance anual
presentado por las firmas locales, permitiendo obtener datos agregados homogéneos que dan
una idea de la base minima del fenémeno.

Las estimaciones finales atin no estan disponibles, pero siguiendo el procedimiento
metodolégico del MEyOSP se puede estimar, que el valor patrimonial en el exterior de un
conjunto de firmas establecidas en nuestro pais y que controlan filiales en otros paises, es de
aproximadamente unos 8.600 millones de doélares para el afio 1997. Uno de los elementos
mas distintivos es el dinamismo observado en el flujo anual de IED de 1997, que se lo puede
estimar en alrededorde 2.700 millones de délares. Los datos relevados en este caso provienen
de las propias presentaciones oficiales de las empresas consideradas y por lo tanto, se
constituyen en un elemento esencial en cualquier analisis vinculado a las inversiones en el
exterior de empresas argentinas.

Si se desagrega la participacion de las firmas en el monto total, se verifica que s6lo 3
empresas (PEREZ COMPANC, YPF y TECHINT) tienen una muy alta representacion, ya que
participan con casi dos tercios del total acumulado y representan mas del 80% de los valores
del flujo de IED en 1997. Asimismo, respecto a la distribucién sectorial, se puede sefialar que
el destino principal de las inversiones son los sectores de exploracién y explotacién petrolera
y el siderdrgico, y en un segundo nivel la industria alimenticia, los medicamentos y las
empresas constructoras.

Un informe reciente sobre las inversiones de empresas argentinas en el exterior
elaborado por el Centro de Estudios para la Produccion (CEP), que se basa en informacion
periodistica y en una encuesta a las firmas locales realizada por la propia institucion, sefiala
que en la década actual mas de cincuenta empresas locales han realizado o planean realizar
inversiones directas en otros paises por un monto estimado en mas de 12 mil millones de
délares. Mas de la mitad del total ya han sido concretadas, mientras que un 12% estan en
desarrollo y un 33% en proyecto (Cuadro 2).

Como surge del siguiente cuadro la apertura de nuevas plantas o unidades productivas
ha sido la modalidad mas importante, alcanzando un 37% del total de las inversiones
argentinas en el exterior. En segundo lugar aparecen las inversiones en ampliacién de
unidades productivas existentes con el 33.3% del monto total invertido.

Finalmente, la adquisicién de activos también ha jugado un rol significativo. Del total de
las inversiones relevadas por el CEP desde el afio 1990, un 29.2% corresponde a compras
de empresas (integrado en un 16.3% de privatizaciones y un 12.9% de compras de firmas
privadas).



Cuadro 1
Inversion directa de empresas argentinas en el extranjero
(En millones de ddlares)

Ampliaciones Compras
Nuevas Vinculadas Priva- Total
plantas a privatiza- Resto tizacio- Resto
ciones nes

1990-1996 651 8 1891 327 1039 3916
1997-2000 2760 256 1454 1741 597 6 808
Después del
2000 1364 628 0 0 0 1992
Total 4775 891 3345 2068 1636 12716

Fuente: Base de Inversiones del Centro de Estudios para la Produccion (CEP).

Cuadro 2
Estado de las inversiones argentinas en el exterior
(En porcentajes)

Estado del proceso de IED

Periodo analizado En desarrollo Proyectadas
1990-1996 56.1 0.0 0.0
1997-2000 43.9 100.0 52.6
Después del 2000 0.0 0.0 47.4
Total 54.9 121 33.0

Fuente: Base de Inversiones del Centro de Estudios para la Produccién (CEP).

Si se considera la distribucion geografica de las inversiones, se puede verificar que el
principal destino de las inversiones argentinas es América del Sur, que alcanza un 73% del
total de las actividades IED. Brasil es el pais mas destacado, con casi una tercera parte del
total de las inversiones. Ademas, toman relevancia Venezuela y Boliviacon un17.7% vy 14.1%,
respectivamente. Si a este grupo se le incorporan Estados Unidos e Indonesia, se alcanza a
cubrir mas del 80% del monto total de inversiones argentinas en el exterior.

Desde un punto de vista sectorial, se puede apreciar que casi la mitad de las inversiones
entre 1990-2000 se destinan a la exploracién y explotacion de reservas de petréleo y gas
natural. Paises como Perud, Bolivia, Venezuela, Ecuador, Guatemala, Estados Unidos,
Indonesiay Turkmenistan forman parte del destino elegido por las empresas petroleras locales;
del resto de la distribucion sectorial se destacan las industrias basicas de hierro y acero con
un 13.5% y la construccion con un 12.5% del monto total invertido. Con volimenes menores
aparecen los alimentos y bebidas (con inversiones vinculadas al MERCOSUR), la energia
eléctrica, las comunicaciones y el transporte.



Cuadro 3
Distribucién geografica de las inversiones argentinas en el exterior
(En millones de ddlares y en porcentajes)

1990-1996 1997-2000 Después del 2000 Total

Destino de
la actividad Millo- Por- Millo- Por- Millo- Por- Millo- Por-
IED nes de cen- nes de cen- nes de cen- nes de cen-

us$ tajes us$ tajes uss tajes uss tajes
Brasil 655 16.7 2129 31.3 1203 60.4 3986 31.3
Venezuela 329 8.4 1928 28.3 0 0.0 2256 17.7
Bolivia 180 46 1012 14.9 604 30.3 1796 141
Estados Unidos 1099 28.1 133 2.0 0 0.0 1232 9.7
Indonesia 861 22.0 333 49 0 0.0 1193 9.4
Turkmenistan 400 10.2 100 1.5 0 0.0 500 3.9
Chile 0 0.0 450 6.6 0 0.0 450 3.5
Filipinas 0 0.0 450 6.6 0 0.0 450 3.5
Ecuador 121 3.1 109 1.6 168 8.4 398 3.1
Peru 202 5.2 126 1.8 17 0.9 345 2.7
México 60 1.5 0 0.0 0 0.0 60 0.5
Colombia 0 0.0 17 0.2 0 0.0 17 0.1
Malasia 0 0.0 15 0.2 0 0.0 15 0.1
Uruguay 10 0.3 5 0.1 0 0.0 15 0.1
Guatemala 0 0.0 4 0.1 0 0.0 4 0.0
Total 3916 100.0 6 808 100.0 1992 100.0 12716  100.0

Fuente: Base de Inversiones del Centro de Estudios para la Produccién (CEP).
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Distribucién sectorial de las inversiones argentinas en el exterior

Cuadro 4

(En millones de ddlares y en porcentajes)

Después de

Sendosress s sl 1990-1996 1997-2000 2000 Total
de las actividades
de IED Millo- Por-  Millo- Por-  Millo- Por-  Millo- Por-

nesde cen- nesde cen- nesde cen- nesde cen-

us$ tajes  US$ tajes  US$ tajes us$ tajes

Petréleo y gas 3209 820 2232 328 491 246 5932 467
Industrias bésicas de
hierro y acero 80 2.0 1817 223 120 6.0 1717 13.5
Construccion 91 23 846 124 646 324 1684 125
Alimentos y bebidas 240 6.1 517 7.6 0 0.0 757 6.0
Energia eléctrica 100 2.6 606 8.9 0 0.0 706 55
Comunicaciones 0 0.0 126 1.9 350 17.6 476 3.7
Transporte 0 0.0 177 26 255 128 432 3.4
Comercio 0 0.0 230 3.4 0 0.0 230 1.8
Petroquimica 0 0.0 175 2.6 0 0.0 178 1.4
Automotriz y autopartes 63 16 100 1:5 0 0.0 163 1.3
Agua y saneamiento 0 0.0 14 0.2 130 6.5 144 14
Derivados de petréleo y gas 0 0.0 100 15 0 0.0 100 0.8
Magquinaria y equipo 32 0.8 54 0.8 0 0.0 86 0.7
Bancos y servicios
financieros 41 1.0 16 0.2 0 0.0 57 0.4
Fabricacion de
productos plésticos 10 0.3 19 0.3 0 0.0 29 0.2
Textiles y prendas de vestir 23 0.6 2 0.0 0 0.0 25 0.2
Gas 0 0.0 23 0.3 0 0.0 23 0.2
Electrénicos y
electrodomésticos 0 0.0 20 0.3 0 0.0 20 0.2
Materiales para la
construccion 0 0.0 20 0.3 0 0.0 20 0.2
Otras industrias
manufactureras 0 0.0 18 0.2 0 0.0 15 0.1
Otros servicios 18 0.3 0 0.0 0 0.0 13 0.1
Editoriales e imprentas 5 0.1 0 0.0 0 0.0 5 0.0
Medicina prepaga 5 0.1 0 0.0 0 0.0 5 0.0
Quimicos 4 0.1 0 0.0 0 0.0 4 0.0
Oleoductos, gasoductos y
poliductos 0 0.0 1 0.0 0 0.0 1 0.0
Total 3916 1000 6806 100.0 1992 1000 12716 100.0

Fuente: Base de Inversiones del Centro de Estudios para la Produccion (CEP).
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3. UNA BREVE HISTORIA SOBRE LA INTERNACIONALIZACION
DE LAS EMPRESAS INDUSTRIALES ARGENTINAS'

El actual proceso de internacionalizacién de un grupo de firmas argentinas en un contexto de
fuertes cambios en el funcionamiento de la economia nacional, reconoce como antecedentes
dos modelos previos de industrializacién e internacionalizacion®. El primero de ellos —que
comenzo a fines del siglo pasado y se extendié aproximadamente hasta la crisis de 1930~
tuvo como eje centralla produccion de bienes primarios orientada hacia los mercados externos.
Su dinamismo indujo el desarrollo de una incipiente industrializacién interna asociada tanto
con las actividades exportadoras como aquellas destinadas al consumo en el mercado
doméstico. El segundo modelo, enmarcado con las condiciones de un tipico proceso de
sustitucién de importaciones, abarcé desde los afios treinta hasta finales de los setenta. En
él se pueden observar distintos subperiodos, en uno de los cuales —denominado segunda fase
de sustitucion de importaciones— el pais tuvo su mejor desempefio industrial, asociado
principalmente al desarrollo de la metalmecanica.

Cada uno de estos modelos de industrializacién devino en la internacionalizacién de un
conjunto acotado de empresas cuando éstas alcanzaron un cierto nivel de maduracion
tecnoproductivo y simultaneamente agotaron su capacidad de dinamismo orientandose al
mercado local. Esta conducta fue la respuesta a la conjuncién de dos tipos de factores.

Por un lado, en el ambito interno, cada modelo de industrializaciéon se generaba en
contextos macroeconémicos y regulatorios especificos, con un conjunto de instituciones y
una forma de organizacién de los mercados que sustentaron algunos procesos de
internacionalizacion. En ese sentido se verificaban en los sistemas de funcionamiento de la
economia doméstica ganancias de competitividad de las firmas que estaban asociadas a su
propio desempefio y al contexto en el cual se desenvolvian, sentando las bases para su
proyeccion externa.

Por otro lado, las condiciones locales se articulaban con las fases evolutivas observadas
en el escenario internacional. Las formas de organizacion de la produccion industrial, las
corrientes de comercio, los determinantes y las modalidades de las inversiones externas y las
practicas proteccionistas de cada sociedad o bloque econdémico eran, entre otros, algunos
factores que, en el plano externo, incidian sobre las conductas de internacionalizacién de las
firmas locales. Sobre estas bases, las empresas articularon, bajo distintos modelos y en
distintos sectores, diversos emprendimientos externos, algunos de los cuales aun persisten
en la actualidad.

En el siguiente Esquema 1, donde se realiza un analisis simplificado de las fases del
desarrollo industrial argentino y el proceso de internacionalizacion, se presentan los rasgos
basicos de la fase agroexportadora, del modelo sustitutivo y del proceso actual, en gestacion
desde fines de los afios setenta, caracterizado por la apertura comercial y la reestructuracion
en el marco de la globalizacion.

' Elanalisis sélo se refiere a las IED que involucran el establecimiento de plantas industriales fuera del pais. En este
sentido no incluye una visién mas amplia de la internacionalizacién, que debiera considerar aspectos financieros,
inmobiliarios, de servicios, de actividades primarias, de comercio exterior, de venta de tecnologia, etcétera.

Para un analisis detallado de estos dos subperiodos ver Katz y Kosacoff (1985).
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Esquema 1

Fases del desarrollo industrial argentino y el proceso de internacionalizacion

Fase de desarrollo

Tipo de contexto

Fase agroexportadora con
industrializacién incipiente
(1880 -1929)

Modelo sustitutivo de
importaciones - orientado
en el mercado interno
(1930 -1978)

Aperturista con reestructuracion y globalizacién
(1979 - 1990)

(1991 -1998)

ESCENARIO
INTERNACIONAL
Estructura
general

Inversion
extranjera
directa (IED)

Consolidacion internacional.
Hegemonia britanica en la
produccién y las finanzas.

Asociada a infraestructura,
financiamiento y captacién
de materias primas y
recursos primarios.

Produccién fordista.
Hegemonia americana y
aparicién de los NICs.
Mercados protegidos.

Asociada a la captacion del
mercado interno.

Organizacién mas flexible de la produccion en masa.
Dinamismo de los bienes intensivos en tecnologia.
Reestructuracion de los mercados emergentes.
Bloques econémicos. Regionalismo abierto.
Globalizacién productiva y financiera.

Fuerte dinamismo asociado a la globalizacién, concentracién y

privatizacion.

Alianzas estratégicas. Adquisiciones y fusiones.
Redes sistémicas (recursos, industria y servicios).

ESCENARIO LOCAL
Estructura
general

Industria
Sectores
dinamicos

Origen de la
tecnologia

Modelo agroexportador
integrado al mundo con
incipiente induccién

a la industrializacion.
Consolidacién institucional.

Alimentos, textiles y otros
para consumo domestico.

Exportacién agroindustrial.
Mercado interno.

Importacion.

Industrializacién sustitutiva
de importaciones.
Fuerte regulacién estatal.

Automotriz, quimicos.
Otros metalmecanicos.

Adaptacion y desarrollo local
de tecnologias alejadas
de la best practice.

Programas permanentes de
blsqueda de estabilizacion.

Apertura comercial y financiera.

Transformacién productiva con
heterogeneidad creciente.

Acero y aluminio, petroquimica,
aceites vegetales.

Importacién y adaptacion a
condiciones locales.
Menor gap tecnolégico en
algunos sectores.

Estabilizacion, privatizacion,
apertura comercial y
desregulacién.

Expansion de los recursos
naturales.

Desempleo estructural.
Automotriz. Bienes
durables de consumo.
Alimentos diferenciados.

Mercosur, mercado
interno y externo.
Externa, con escasos
esfuerzos adaptativos
locales.




Esquema 1 (Fases del desarrollo industrial ... (conclusidn 2)

Fase de desarrollo

Tipo de contexto

Fase agroexportadora con
industrializacién incipiente
(1880 -1929)

Modelo sustitutivo de
importaciones - orientado
en el mercado interno
(1930 -1978)

Aperturista con reestructuracion y globalizacion
(1979 - 1990)

(1991 -1998)

Organizacién
tecno-productiva

Dual: sectores con tecnologia
de punta (para exportacién) y
otros semi-artesanales

(para mercado local).

Series cortas con rezagos
tecnolégicos.
Fordismo idiosincrasico.

Actualizacién en tecnologia
de producto. Incremento de
ensamblaje de insumosy
partes importadas.
Escaso desarrollo de
tecnologias de proceso.

Heterogeneidad: sectores con
tecnologia y organizacién fordista.
Intentos de flexibilidad y nuevas
formas organizacionales.

INTERNACIONA-
LIZACION (IED)
Perfil empresarial

Estrategia

Razones

Grupos econémicos con
relaciones internacionales.

Paises circundantes de similar
o menor desarrollo relativo.

Alimentos
Calzados
Textiles

Captar mercados protegidos.
Explotar recursos locales para
exportacion.

Restricciones al comercio. Uso
de regulaciones locales. Explo-
tacion de recursos naturales.
Ventajas organizacionales
(produccion y comercializacion).

Desarrollo incipiente en la regién.

Empresas familiares.
Empresas estatales.

Paises circundantes de similar.
o0 menor desarrollo relativo.

Industria metalmecanica
Quimica fina.

Ingresar a mercados
protegidos.

Captar incentivos locales
Ampliar prociclicamente
sus actividades.

Ventajas tecnolégicas
(producto y proceso)
Captacién de mercados
ampliados.

Uso de regulaciones locales

Grupos econémicos.

Brasil, Mercosur y América Latina.
Paises desarrollados.

Acero
Alimentos
Ingenieria metalmecanica pesada, petréleo y telecomunicaciones.

La internacionalizacién como parte de su proceso de
reestructuracion y defensa del mercado doméstico. Ocupar nichos
en mercados desarrollados como productor global.

Complementar anticiclicamente su produccion local y profundizar
su especializacion en productos diferenciados. Desarrollar redes
de produccién y comercializacion en el Mercosur y América Latina.
Busqueda de reservas petroleras.

Ventajas tecnolégicas (produccién, organizacién y management).
Captar mercados locales con regulaciones especificas.
Aprendizajes domésticos posibles de utilizar en otras economias.
Desarrollo de nuevos instrumentos financieros.

Capacidad de generar asociaciones y acuerdos con

productores internacionales.

Fuente: Elaboracién propia en base a Kosacoff (1998) y Bisang, Fuchs y Kosacoff (1992).




3.1 Del modelo agroexportador a la sustitucion de importaciones

El modelo agroexportador argentino, vigente desde las ultimas décadas del siglo pasado hasta
la crisis de 1930, se bas6 en la explotacién de los recursos naturales con una clara orientacion
exportadora y la importaciéon de gran parte de las manufacturas. Sin embargo,
simultdneamente a la consolidacion de este modelo, se fueron generando distintos “impulsos”
a la industrializacién, tal como la conceptualizara Albert Hirshman para América Latina en su
conjunto. Los “impulsos” mas significativos han sido: la necesidad de incorporar un proceso
de industrializacién en la dltima fase de elaboracién de una materia prima para permitir su
exportacion (frigorificos, aceites, cueros, tanino), las demandas derivadas de las actividades
primarias (maquinarias agricolas, bolsas de arpillera, agroquimicos), las demandas derivadas
de las inversiones en infraestructura y transporte (talleres de reparacién de los ferrocarriles,
materiales de construccion), el incremento del mercado interno y los costos de transporte
(bienes de consumo, cemento), la Primera Guerra Mundial y sus consiguientes dificultades de
importacién, las corrientes inmigratorias europeas asociada con mano de obra con
calificaciones previas en actividades industriales y el importante desarrollo de las instituciones
educativas.

Este conjunto de factores fue generando un incipiente desarrollo industrial, a tal punto
que en el Censo Econdémico de 1914 la industria absorbia poco mas del 50% de la mano de
obra. Estas actividades tuvieron su sustento en la creacién de pequefias y medianas
empresas, y en la radicacién de las primeras filiales de empresas transnacionales (ET). En la
evolucion del sector manufacturero, algunas de las empresas nacionales fueron ocupando el
mercado interno con la maduracién simultanea de procesos de aprendizaje industrial.

En este proceso la Argentina fue ocupando un lugar pionero en América Latina y durante
la propia vigencia del modelo agroexportador se generé un fenédmeno absolutamente
sorprendente: algunas empresas argentinas resultaron ser las primeras firmas del mundo no
originarias de los paises desarrollados que avanzaron en la internacionalizacién a través de
la radicacién de plantas industriales en el exterior. Los tres casos mas significativos fueron
Alpargatas, Bunge y Born y Siam, pero a ellos se le sumaron otros emprendimientos de menor
tamarfio como Grimoldi, Carlos Casado y Saint Hnos.®

En la etapa del proceso sustitutivo de importaciones se verifica la IED de un centenar
de firmas, que se sumaron a la primera “oleada” de empresas que se habian internacionalizado
durante la fase agro-exportadora de la economia argentina. A diferencia de los grandes grupos
econémicos ligados al modelo previo —que diversificaron su produccién interna hacia otros
sectores productivos y financieros—, las firmas que motorizaron la segunda “ola” de IED, en
general, mantuvieron sus estructuras organizativas originales (con escasa diversificaciony un
reducido niimero de plantas productivas) a la vez que, en general, no extendieron sus negocios
a su rama financiera. Su ambito natural de operacién fue el mercado local, mientras que los
emprendimientos externos fueron desprendimientos de relativamente baja magnitud
econdmica. A grandes rasgos y considerando una muestra de estas firmas, sus principales
rasgos son las siguientes4:

3 El detalle de alguna de estas experiencias pueden consultarse en AMECO (1968), Bunge y Born (1984), Cochran
y Reina (1962), Green y Laurent (1988), Grinberg (1987), Parodi Cevallos (1981), Sdbato (1988), Schvarzer (1989),
Villanueva (1972).

El tema ha sido extensamente tratado en Katz y Kosacoff (1985).
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Se trataba de emprendimientos familiares relacionados, en muchos casos, con las
habilidades personales y la visién de inmigrantes que llegaron a la Argentina a principio
del presente siglo. Las historias personales de Torcuato Di Tella, Agostino Rocca, Angel
Estrada y Roque Vasalli son claros ejemplos de inmigrantes o hijos de inmigrantes que,
en un contexto avido por nuevos desarrollos, lograron alimentar sus capacidades
creativas dando lugar al surgimiento de empresas de rapido crecimiento.

Estructuralmente estas firmas operaban independientemente y con escasa ramificacion
y/o diversificacion en el mercado local. En general no tenian conexiones con el sistema
financiero, centralizando su operatoria (y con ello su estrategia de competitividad)
exclusivamente en el plano productivo.

Su desarrollo inicial estaba intimamente asociado con el marco regulatorio de la
sustitucién de importaciones (elevada proteccién, fuerte articulacion con el sistema
crediticio estatal, mecanismos de promocién). A menudo eran las empresas lideres de
sus respectivos mercados.

Lograron desarrollar acervos tecnolégicos propios sobre la base de la imitacién de
tecnologias de producto y proceso adaptandolas a las condiciones del mercado local.
En algunos casos, luego de varias modificaciones terminaron generando productos
totalmente nuevos o bien irrumpieron en el mercado con productos originales.

Su esquema productivo poseia articulaciones con la comercializacion y a menudo
operaban con un elevado nivel de integracion vertical (como fruto del insuficiente
desarrollo de la red local de subcontratacion).

En suma, se trata de avances particulares en el terreno productivo que luego de

abastecer plenamente al mercado local se lanzan a los espacios econémicos circundantes.
En el esquema 2 se indican las principales empresas con IED a fines de los 80, con sus paises
de destino, la fecha de radicacion y la especializacién. En el esquema 3 se presentan para
los principales casos de la etapa sustitutiva las motivaciones y ventajas de las IED. Estas
ultimas fueron impulsadas por las siguientes razones:

A menudo el desarrollo tecnolégico de estas firmas les otorgd alguna ventaja operativa
sobre los productores locales, si existian, o respecto a la posibilidad de sustituir
importaciones en los mercados a conquistar. En esa direccién parecen cumplir un rol
destacado los desarrollos propios (menores desde la perspectiva agregada pero
definitorio a la hora de las decisiones de compra) que convierten en adaptable al medio
local a las tecnologias (de producto y/o proceso) desarrolladas en los paises centrales.
Su eje central es la calificacion de la mano de obra en el disefio del producto y/o el
gerenciamiento en el ambito comercial y/o productivo, siendo particularmente cierto para
aquellos productos metalmecanicos de series cortas en los cuales el costo de la mano
de obra calificada es relevante. En algunos casos estas ventajas se viabilizaron a través
del control de la produccién de maquinarias y equipos utilizados en el proceso industrial.®

S Ver al respecto Cochran y Reina op. cit. y Vasalli (1988).
Otra manifestacién de este proceso de aprendizaje/generacién de tecnologia se materializé a través de las
exportaciones de plantas “llave en mano” y de la venta de servicios de consultoria por parte de las firmas
argentinas a sus pares sudamericanas. En varios casos las ventas de servicios de consultoria técnica formaron
parte de un proceso de mayor envergadura cuya culminacion era la construccion de obras de ingenieria de gran
porte (@ menudo en competencia directa con firmas mundiales de primer nivel).
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Esquema 2
Principales firmas industriales argentinas con inversiones directas
en el exterior a fines de los ochenta

Matriz argentina Subsidiaria Pais Desde Actividad Observaciones
BUNGE Y Molinos Harineros Paraguay 1943 Agroalimentos
BORN Sanbra Brasil 1905 Agroalimentos Controla 11 firmas
Samrig Brasil 1928 Quimicos-Textil  Controla 9 firmas
La Fabril Peru 1943 Agroalimentos Controla 9 firmas
ALPARGATAS  SAFab.Urug. de  Uruguay 1890 Calzado-Textil
Alpargatas
Comercial Textil  Chile 1982 Textiles
Sao Paulo Brasil 1907 Textil-calzado Vendio su parti-
Alpargatas cipacién en 1982
Anstalt Balzer Suiza 1983 Inversiones Holding
Exportex Anstalt ~ Suiza 1985 Distribucion Controla 5 sucursales
ARCOR ARCOPAR Paraguay 1978 Golosinas Joint Venture c/
capitales loc.
Nechar S.A Brasil 1980 Golosinas
Van Dam S.A. Uruguay 1980 Golosinas Joint Venture ¢/
capitales loc.
Alim INDAL Chile 1981 Golosinas Joint Venture ¢/
capitales loc.
TECHINT TAMSA México 1952 Siderurgia Participacion
minoritaria
Pomini Farrel ltalia 1988 Egq. Industriales
Giustina ltalia s/i  Eq. Industriales  Controlada por
International Pomini
Breda-Techint ltalia s/i  Eq. Industriales  J.V. Alumix-Breda-
Macchine Techint
Casagrande Italia 1990 Egq. Industriales  Joint Venture
Techint Techint-Casagrande
Techint Milano ltalia 1945 Ing. Industrial
CEl ltalia 1922 Ing. Electromec.
TENCO Panama 1952 Ing. Industrial
Techint SA México México 1954 Ing. Industrial
COMEI SA México s/i  Ing. Industrial Controlada por
Techint México
Techint Fin Corp. Panama s/i  Inversora
Siderca Corp. USA s/i  Comerc.
Margall Finance Luxemburgo  sfi Inversora
Techint Eng. SA  Brasil 1947 Constructora
Brasil
F. . Ecuacobre Ecuador 1978 Griferia
DOCOL FV Brasil 1984 Giriferia
FRAVI SA Brasil 1977 Comercializadora Ademas comercializa
prod. de su
FV of America USA 1988 Comercializadora controlada Ferrum SA
CELULOSA Fabipar Paraguay 1982 Papelera
Celexport USA 1989 Comercializacién
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Esquema 2: Principales firmas industriales ... (continuacién 2)

Matriz argentina Subsidiaria Pais Desde Actividad Observaciones
CHEMOTECNIA  Lab. Krinos Venezuela 1982 Lab.farmacéutico * Inician sus activi-
SINTYAL Sintyal Peru * Peru Lab.farmacéutico  dades entre los
Sintyal Chile * Chile Lab.farmacéutico  afios 1983-1989
Sintyal Uruguay * Uruguay Lab.farmacéutico
Chepar * Paraguay Lab.farmacéutico
Chemobras * Brasil Lab.farmacéutico
Difucap * Brasil Lab.farmacéutico
Chemo-lbérica *  Espafia Comercializacién
Parque Davis Espafia 1985/5 Lab.farmacéutico
Espafia
sfi Italia Lab.farmoquimico
BAGO Hondulab Honduras 1981 Medicamentos
Lab. Amstrong México sfi Medicamentos
Ethipharma SRL  Bolivia 1976 Medicamentos
Profarma Chile s/i Medicamentos
Betal Uruguay sfi Medicamentos
ROEMMERS Roemmers Paraguay sfi Medicamentos
LABORATORIOS Produfarma Paraguay sfi Medicamentos
BETA Disprofarma Paraguay sfi Medicamentos
Instituto Bioquim.  Chile s/i Medicamentos
Beta
GRAMON G Ramon Paraguay sfi Medicamentos Joint Venture
DISPROFARMA  Farmacéutica Paraguay s/i Medicamentos
Paraguaya
ANDROMACO Andromaco Chile  Chile s/i Lab.farmacéutico
LDA
INSTITUTO Inst. Sanitas Chile Chile sfi Lab.farmacéutico
SANITAS Inst. Sanitas Perd  Perud s/i Lab.farmacéutico
AGROQUIMICA  Agroq. Estrella Paraguay sfi Prod. veterinarios
ESTRELLA
LABORATORIOS Lab. Biofarma Paraguay sfi Lab.farmacéutico
GADOR
ARISTON Lab. Ariston Colombia s/i Lab.farmacéutico
PROMECOR Promecor Brasil Brasil 1980 Maq. herramientas
ZANELLA HNOS. Agromecanica Paraguay 1965 Fab.motocicletas  Se vende en 1973
Y CIA Paraguaya
Branco Motores Brasil 1991 Fab.de motores *  * A partir de agosto
Lda. de 1991
MANUEL M.Sanmartin Ltda. Brasil 1975 Magq. p/ind. alim.
SANMARTIN Mag. Austral SA  México 1978 Magq. p/ind. alim.
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Esquema 2: Principales firmas industriales ... (continuacién 3)

Matriz argentina Subsidiaria Pais Desde Actividad Observaciones
CARBALLO Equis SRL Paraguay 1975 Magq. envasadoras
Y CIA s/i Brasil s/i  Magq. envasadoras
PENAFLOR BEARCO Puerto Rico 1981 Vinos y jugos
Andean Vineyard CoUSA 1975 Comercializadora
Vinos Arg Imp USA USA 1978 Comercializadora
Trapiche UK Inglaterra 1990 Comercializadora
SAN MARTIN Agroind. La Sierra  Uruguay sf/i  Alimentos
DEL TABACAL
CANALE Fab.Cerini-Pesce  Uruguay s/i  Alimentos
Anselmiy Compte  Uruguay s/i  Alimentos
MACRI Fiat Uruguay Uruguay s/i  Automotores
Sideco Americana USA s/i  Automotores
Socma Corporation USA s/i  Constructora
OBLAK HNOS.  Aserrad. Yacuiba  Bolivia 1969 Maderas
SANDERSON Sanderson Paraguay s/i  Alimentos
ARG. Paraguay
LA DELICIA Delicia S.A. Paraguay s/i  Alimentos
FELFORT
Py A LANUSSE Ind.Paraguayade Paraguay s/i  Alimentos
Carnes
Corp. Paraguaya Paraguay s/i  Alimentos
de Carnes
Imp.y Exp.del Litoral Paraguay s/i  Alimentos
BORTOLIN Y CIA Bortolin y Cia Paraguay s/i  Maderas
MATE Mate Larangueira  Paraguay s/i  Alimentos
LARANGEIRA
CERV. Cerv. paraguaya Paraguay s/i  Bebidas
QUILMES Fab. de vidrios Paraguay s/i  Envases
CARLOS Casado West Chaco Paraguay sfi  Quimica
CASADO Tan American Co  Panama s/i  Financiera
Servifin S.A. Paraguay s/i  Financiera
IMPSA IMPSA Andina Colombia s/i  Ing. Industrial
IMPSA Ecuador Ecuador s/i  Ing. Industrial
IMPSA International USA s/i  Ing. Industrial
Inc
IMPSA do Brasil Brasil 1986 Ing. Industrial
IMPSA Asia Hong Kong s/i  Ing. Industrial
Metalm. de los Colombia s/i  Eqg.hidromecanic.
Andes SA
IMPSAT Colombia 1991 Com. satelitales

Limpi. metropolitana Colombia 1986 Recole. residuos




Esquema 2: Principales firmas industriales ... (conclusién 4)

Matriz argentina Subsidiaria Pais Desde Actividad Observaciones
DAHCEL SA Ultronic Brasil 1987  Instrum.medicion
STANI Stani do Brasil Brasil s/i Golosinas
J.C. GUZMAN Lab. Berge Brasil 1990 Electromedicina
Y CIA
TOOL Fluoder Paraguay 1974  Quimicos
RESEARCH
ANAN DE Anan del Paraguay = Paraguay s/i Textil
PERGAMINO
PEREZ Sade Eng. Const. Panama sfi Ing. Industrial
COMPANC Perez Companc Suc. Bolivia 1979 Servicios petrol.
Sade Sudamericana Brasil s/i Construcciones
Data Communication Panama s/i Servicios
Data Proceso Sto. sfi Servicios
Dominic. Domingo
Sade Colombia Colombia s/i Ing. Industrial
Sadelmi Ecuatoriana Ecuador sfi Ing. Industrial
Sade Dominicana Rep.Domi. sfi Ing. Industrial
Pecom Inversiones  Liechtens- sfi Inversora
Int. tein
Bco.Rio de la Plata  Panama s/i Financiera
BRIDAS Bridas BEPSA Peru 1980 Serv. Petrol.
Bridas Exp. y Prod.  Uruguay 1978 Comercializacién
Caper Servicios Pet. Brasil 1978 Serv. Petrol.
ASTRA Astrafor Do Brasil Brasil s/i Serv. Petrol.
Canopus Inter Co Bahamas sfi Navegac y Petr.
Gemelos S.A. Panama 1987 Financiera
PLUSPETROL  Pluspetrol Bolivia 1990 Serv. Petroleros
SIMPA Simpa Peru Peru sfi Magquinas para Todas desde
Simpa Bolivia Bolivia sfi panaderia 1982 en adelante
Simpa USA USA sfi
MALTERIA Malteria Pampeana  Uruguay sfi Alimentos
PAMPEANA
TECIN Tecin-Rosembauer  Austria s/i Servicios Aerop.
ACOPLADOS Acop. Montenegro Espafia 1973 Ac. y semirremol.
MONTENEGRO Acop. Montenegro Chile 1965 Ac. y semirremol.
MARMETAL S.A. Marmetal S.A. Brasil 197? Rodamientos
FRIMETAL Gafalatina S.A. Chile 1991 Refrigeracion

Fuente: Katz - Kosacoff (1985) y Bisang, Fuchs y Kosacoff (1992).
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Esquema 3

Motivaciones, ventajas y formas de asociacién de las principales
firmas con IED etapa sustitutiva.

FIRMAS PRINCIPALES MOTIVACIONES PRINCIPALES VENTAJAS
Alpargatas | * Explotar mercados protegidos. * Temprano desarrollo industrial en la region.
1890 # * Agotamiento del mercado interno. * Excelente equipamiento industrial.
* Amplio conocimiento de su actividad a nivel
internacional.
* Fuerte poder financiero. * Management.
* Posee un equipo ingenieril especializado en la
venta de servicios técnicos a terceros.
Bunge & * Completar el ciclo exportador de granos. * Temprano desarrollo industrial en la regién.
Born * Garantizar el mercado de exportacion de * Excelente equipamiento industrial.
1920 # materias primas. * Fuerte poder financiero. * Alta dotacién de
* Lento crecimiento interno. profesionales con experiencia, tanto en el
* Situacién politica y econémica nacional. area técnica como gerencial. * Amplio conoci-
miento del mercado internacional.
Siam Di * Evitar la copia de sus productos (maquinaria * Temprano desarrollo industrial en la region.
Tella de panaderia en Uruguay. * Exito tecnologico en el disefio de maquinaria
1922 # * Explotar mercados protegidos. * Aprovechar para panaderia.
economias de escala unificando sus *Asociacion con multinacionales (en la provision
establecimientos (maquinaria de panaderia en de licencias técnicas).
Brasi.) * Consolidar el mercado de exportacién *Amplia vision empresarial de su fundador e
de bienes finales (Chile). *Aprovechar vinculos inmediatos colaboradores.
locales para su diversificacion (trader en Chile).
* Agotamiento de su mercado interno.
Kapelusz * Reducir costos, por precios de materias * La importancia de las editoriales argentinas en
1951 # primas y economias de escala. * Mantener y el mundo hispano parlante.
ampliar los mercados de exportacién. * Evitar * El fondo editorial en el area de textos escolares
ediciones “piratas”. * Aprovechar incentivos, y pedagdgicos.
promociones y diferencias de tipo de cambio.
Wobron * Procesos de sustitucién de importacién en * Fuertes procesos de adaptacion a escalas de
1970 # mercados de exportaciéon. * Exportacion, produccién menores.
insumos y partes. * Penetrar otros mercados a * Relacién a través de licencias con los grandes
través de las nuevas filiales. productores mundiales. Management.
* Aprovechar ventajas crediticias e incentivos.
* Impedir la instalacién de un pais de una
fabrica que exporte hacia Argentina aprove-
chando acuerdos de complementacion.
Industrias * Garantizar el aprovisionamiento de insumos. * Paquete tecnolégico desarrollado en la historia
Grassi * Menores costos de los insumos. Posibilidad de su industria. El mismo no resulté util al
1970 # de exportar, dados los costos internacionales. expandirse la produccion.
* Buenas posibilidades del mercado interno.
* Proveer los productos finales a la Argentina.
*Aprovechar los incentivos del pais vecino.
Yelmo * Procesos de sustitucién de importaciones en * Desarrollar técnicas en lineas de disefio y
1971 # mercados de exportacion. procesos masivos de produccion.
* Exportacién insumos y partes. * Conquistar * Sistema de comercializacion y servicios muy
nuevos mercados a través de las filiales. desarrollados. * Marca de sus productos.
IME * Aprovechar acuerdo de complementacién de * El paquete tecnolégico acumulado durante
1975 # la ALALC . * Mantener mercado de exportacién 50 afios en la fabricacion de aviones y
en un proceso de sustituciéon de exporta- posteriormente en la de automotores.
ciones. * Venta de partes.
¥Y.P.F. * Venta de materia prima. * El pais es un importante productor de petréleo.
1975 # * Compra de productos finales. * Amplio desarrollo tecnolégico.

* Interés en avanzar en el area petroquimica.
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Esquema 3: Motivaciones, ventajas y ... (conclusién 2)

FIRMAS PRINCIPALES MOTIVACIONES PRINCIPALES VENTAJAS
Arcor * Agotamiento del mercado interno. * Desarrollar técnicas propias en glucosa y
1977 # * Necesidad de conservar un mercado de enzimas (en este caso asociada a una multi-
exportacion (Paraguay). *Trato preferencial de nacional). * Disefios y produccién propia en
ALALC hacia Paraguay. *Impedir la radicacién bienes de capital (d&rea metalmecanica).
de una firma brasilefia que exporte a la * Capacidad propia en direccién y disefio de
Argentina. *Abastecimiento de insumos. obras civiles. * Fuerte proceso de integracion.
*Materia prima mas barata y amplio mercado * Habilidad en procesos de produccién masiva.
interno (Brasil). *Facilitar la exportacién de otros | * Desarrollos en el area de ventas (marketing).
productos finales. * Exportar plantas “llave en mano”.
Cabsha * Bajo precio de las materias primas. *Su conocimiento de las técnicas de
1977 # * Posibilidades de exportar a otros mercados elaboracion del chocolate.
desde Costa Rica. * Los incentivos fiscales y * El conocimiento del desarrollo de productos.
de promocioén del pais de destino.
Giol 1978#( * |dem Pefaflor. * |dem Pefaflor.
Angel * Saturacién del mercado local. * Posee una moderna planta de proceso
Estrada * Transferencia de maquinaria. continuo.
1978 # * Incrementar el mercado de exportacion de * Diferenciacién de productos y marcas de
productos finales (Chile). amplio prestigio.
* Menores costos de materias primas.
* Acceder a otros mercados via menores
costos. * Proveerse de materia prima.
Bago * Mantenimiento de mercados de exportacion. * El pais es el sexto productor mundial y primero
1978 # * Venta de insumos y otros productos finales. de América Latina en el mercado farmacolégico.
* Reducir gastos de investigacion y desarrollo. * Posee un equipo de ingenieria especializado
* Conocimiento de socios locales luego de la en la venta de servicios técnicos a terceros.
exportacion de una planta “llave en mano”. * Amplia experiencia en desarrollo de productos
* Incentivos y promociones del pais receptor. y procesos.
* Exporta plantas “llave en mano”.
Bridas * Adjudicacion de una licitacion. * Desarrollo tecnolégico en el area de
1978 # * Utilizacion de equipos. perforaciones y servicios. * Posee un equipo
de ingenieria especializado en la venta de
servicios a terceros.
Penfaflor * Agotamiento del mercado interno. * Intencién de * Argentina es el quinto productor mundial de
1979 # difundir el consumo de vino en mercados de bajo vinos. * Amplia experiencia tanto agricola como
consumo. * Exportar materias primas locales y industrial en un area que no pierde su caracter
vinos finos. *Penetrar desde la filial en otros | artesanal. * Perfecto conocimiento del mercado
mercados de exportacion. *Aprovechar los internacional (proveedores de equipo,
incentivos de los paises receptores. licencias). *Marketing. Gerenciamiento.
Pérez * Adjudicacion de una licitacion. * Experiencia en el area de perforacién
Companc * Utilizacion de equipos. petrolera.
1979 #
Dalmine * Complementacion productiva: exportacién * Alta eficiencia productiva. * Tercera planta
Siderca de productos, importacién de productos, latinoamericana en capacidad de produccion.
(Grupo intercambio de informacién tecnolégica y
Techint) entrenamiento de personal.
1980 #
Fabi * Conservar mercado de exportacion con *Desarrollo de nuevos equipos y repuestos por
1980 # posibilidades de perderse por altos costos. sus técnicos. * Conocimiento de los

*Abastecer de materias primas.

* Acceder a otros mercados.

* Exportar una planta “llave en mano”.
* Incentivos promocionales y fiscales.

proveedores de equipamiento. * Integracién de
procesos productivos. * Participa en la empresa
la principal proveedora de papel del pais.

* Exportar plantas “llave en mano”.

# Afo de la primera salida.
Fuente: Elaborado sobre la base de datos suministrados por las firmas en las entrevistas, balance de las empresas,
revista “Prensa Econémica” y datos del Instituto Nacional de Estadistica y Censos (INDEC).
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. Las caracteristicas de algunos productos (elevados fletes, la necesidad de los servicios
de pos venta y las reparaciones) tornaron conveniente en algunos casos establecer las
producciones cerca de los lugares de consumo. Los casos mas representativos son los
de equipos de envasado de alimentos y maquinarias agricolas. En estos casos los
procesos de IED fueron la clave para el establecimiento de corrientes posteriores de
intercambio comercial entre la matriz y la subsidiaria.

. En un namero reducido de casos (empresas petroleras) la IED estuvo fundamentada en
la explotacion de los recursos naturales.

. La integracion vertical de la produccién avanzando hacia el control de la provisién de la
materia prima fue otra de las motivaciones de algunas IED por parte de firmas argentinas
en sectores muy especificos (la produccion de ferroaleaciones y la posterior inversion
en Brasil a fin de asegurarse la produccién de algunos minerales o la IED de una empresa
productora de golosinas en Costa Rica en relacién con el abastecimiento de cacao).

. Sumado a las ventajas tecnoldgicas, productivas y organizacionales de las firmas locales,
los rasgos del aparato regulatorio, tanto de la sociedad local como del de los terceros
paises, ocuparon en algunos casos un papel relevante. Los restrictivos sistemas
nacionales al ingreso y posterior control previo a la liberacién a la venta de los productos
medicinales; la existencia de restricciones a los flujos comerciales; los proyectos de bajos
aranceles entre paises y elevadas barreras respecto de terceros paises que sustentaron
las ideas de integracién regional durante la década de los afios sesenta; y los sistemas
de incentivos a las exportaciones de plantas llave en mano fueron algunas de las
herramientas de politicas publicas que, disefiadas para otros fines, impulsaron algunos
procesos de trasnacionalizacién de las firmas argentinas.

. Varios de estos emprendimientos tuvieron un marcado tinte prociclico con la actividad
local. En ese sentido el control por parte de la firma de porciones importantes del mercado
local le permitia sustentar los costos emergentes del proceso de aprendizaje de la
internacionalizacion. En este proceso se incluyen tanto el conocimiento del nuevo medio
local como las modificaciones de las tecnologias productivas o del producto requeridos
por el nuevo espacio econémico. Como resultado de este proceso en varios casos es
reportado el giro de aportes desde la casa central hacia la subsidiaria durante los afios
iniciales, coincidentes con un sostenido desarrollo del mercado local.’

A fines de los setenta y principio de los ochenta y en el marco de una profunda crisis que
afecté al sector manufacturero argentino, varios de estos emprendimientos externos se
encontraban seriamente debilitados. Ello derivé en el cierre de algunas producciones, la
transferencia de la firma hacia otras o una marcada pérdida de dinamismo en las restantes.
La multiplicidad de casos y situaciones particulares impide hallar una razén Unica de la
explicacién de este fendmeno. A grandes rasgos, estas pueden agruparse en tres grandes
areas:

"Eltemade la prociclicidad IED-mercado interno va mas alld del aspecto estrictamente econémico. En particular es
sumamente critico en el plano gerencial. En efecto cuando el mercado local atraviesa etapas de bonanza, el
reducido nucleo gerencial con que cuentan estas empresas tiene mayores posibilidades de centrar su atencién en
desarrollos externos (e incluso de hacerse cargo de su administracién). Por el contrario, cuando el mercado local
entra en crisis, el grueso de los esfuerzos se vuelca hacia la empresa matriz, afectdndose seriamente el proceso
de trasnacionalizacién.
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. Causas inherentes al entorno econémico-regulatorio interno. Estas incidieron en
marcadas reducciones del mercado interno que obligd, en muchos casos, a disminuir el
ritmo de crecimiento de las firmas afectando el proceso de transnacionalizacion.

. Razones asociadas con la conformaciéon de las firmas. Vistas ex-post, algunas
experiencias de internacionalizacién fueron efimeras dada la escasa flexibilidad
productiva de las firmas y su vulnerabilidad a los aspectos tecnolégicos y financieros. En
ese sentido la reforma financiera interna de 1977, como la reduccién de algunos
mercados en particular, demostraron la escasa solidez de estos emprendimientos. En
otros casos la propia forma de organizacion de las firmas —netamente familiares y con
un reducido ndcleo de generacién tecnoldgico— acoté fuertemente la expansién de las
firmas cuando se lanzaron a mercados que las exceden holgadamente en tamafio y
dinamismo.

. Las crisis econémicas y los cambios del marco regulatorio que afectaron a las sociedades
donde se habian dirigido estos emprendimientos. En algunos casos se manifestaron
procesos de ajustes que afectaron el mercado interno en forma simultanea a lo que
ocurria en la Argentina impidiendo efectuar algin tipo de compensacién entre
subsidiarias y casa matriz. En otros (particularmente en algunos procesos de la
metalmecanica y con referencia a Brasil) la supremacia tecnolégica de las firmas
argentinas fue rapidamente descontada por algunos productores locales ya sea por el
dinamismo de éstos o por la simplicidad de las tecnologias.

El modelo de sustitucién de importaciones que habia evidenciado algunos sintomas de
agotamiento a fines de los sesenta, se vio severamente afectado por la crisis de los ochenta.
Una serie de cambios, de distintas magnitudes e impactos de acuerdo con las firmas y los
sectores productivos, ocurridos en el ambito local e internacional modelaron un nuevo estilo
de funcionamiento de la economia argentina.

A diferencia de lo que ocurria en la década del setenta, el eje del sector manufacturero
es la presencia de una treintena de grupos econdémicos preponderantemente de capital
nacional, que operan en las producciones de mayor dinamismo. Su surgimiento y
consolidacién responde a la conjuncién de una multiplicidad de causas entre las que se
destacan las caracteristicas intrinsecas de las producciones que se vieron favorecidas por las
politicas publicas en un intento por cubrir las Gltimas fases del proceso de importaciones. En
ese sentido, bajo los parametros tecnolégicos actuales, las producciones de acero,
petroquimica, aluminio, pulpa y papel se corresponden con grandes plantas industriales,
elevadas inversiones y largos periodos de maduracion. Estos emprendimientos fueron
sustentados, en la casi totalidad de los casos, por una variada gama de mecanismos
promocionales.

En la seccién siguiente se intenta establecer que el dinamismo de estos grupos,
sumado a las nuevas formas de regulacién (particularmente una clara tendencia hacia un
rol subsidiario del Estado) y al cambio de liderazgo productivo al interior del sector industrial
tienden a delinear un nuevo modelo de funcionamiento, el cual tiene su contrapartida en
un proceso de internacionalizacién de las firmas.
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4. EL PERFIL EMPRESARIAL EN LOS NOVENTA: EL DINAMISMO
DE LAS ET Y EL REPOSICIONAMIENTO DE LOS CE

El proceso de reforma de la economia argentina esta caracterizandose por un profundo cambio
en el perfil empresarial. Con relacién al pasado sustitutivo, se observa que los agentes
econdémicos dinamizadores del proceso de industrializacion son las subsidiarias de las
empresas transnacionales (ET) —con una estrategia diferenciada de su presencia en la
economia semi-cerrada—y los conglomerados econémicos nacionales (CE). En contrapartida,
han desaparecido practicamente las empresas estatales en la produccién de bienes y las
pequefias y medianas empresas han tenido un proceso de ajuste muy severo sin haber
conseguido adn posicionarse competitivamente en el nuevo estilo de desarrollo.

Al evaluar los indicadores econémicos de 1997 en el ambito de las 1.000 empresas de
mayor facturacion surgen evidencias muy precisas de la importancia decisiva de las ET y los
CE en la economia argentina. En el cuadro 5 se presenta la participacién en las ventas, en
los activos, en el personal ocupado y el nimero de empresas discriminado entre las ET, los
CE vy las otras empresas nacionales independientes.

Cuadro 5
Descripcion de los principales datos en las empresas extranjeras,
nacionales y grupos econémicos
(En porcentajes - 1997)

Ventas Activos Empleo Empresas
en % en % en % (dato total)
1 Total de empresas extranjeras 53.2 54.5 46.7 342
2 Total de CE nacionales 223 291 20.6 75
3 Total de empresas nacionales 24.5 16.4 32.7 583
Total de las primeras 1000 100.0 100.0 100.0 1000
Totales (en millones de $) 143 879 140 931 626 668

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de balances y la revista Mercado.

Considerando este club de las 1.000 empresas mayores del pais, se observa que 342
son ET y que representan el 53.2% de las ventas, el 54.5% de los activos y el 46.7% del
empleo. Asimismo, 75 empresas forman parte de los CE, con un 22.3% de las ventas, el 29.1%
de los activos y el 20.6% del empleo. En forma complementaria las empresas nacionales
independientes de mayor facturaciéon son 583 firmas con un poco menos de una cuarta parte
del total de ventas de las 1.000 empresas y con una participacién mas importante en forma
relativa a los otros dos grupos de firmas en el empleo y considerablemente menor en el total
de activos. En las siguientes subsecciones analizaremos brevemente el nuevo dinamismo
de las ET en los afios noventay la consolidacién de los CE. En el cuadro 6 se presentan
los resultados detallados de los indicadores econémicos basicos de las mil empresas, para
distintos tipos de firmas y en subconjuntos por ranking de facturacion.
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Cuadro 6

INDICADORES DE LAS 1000 EMPRESAS DE MAYOR FACTURACION (1997) - ANALISIS DISCRIMINADO DE LAS ET, LOS
GRUPOS ECONOMICOS Y LAS EMPRESAS NACIONALES

Ventas en Activos en Empleo Ndmero Ventas en Activos en Empleo de Empresas
Tipo de empresa millones millones de de porcen- porcen- porcen- en porcen-
de $ de $ personas empresas tajes tajes tajes tajes
1 Total de empresas extranjeras 52492 43 354 181 083 61 60.2 54.0 59.0 61.0
1.4 Empresas con mas del 50% 46 628 36 509 159 257 51 535 454 51.9 51.0
1.2 Empresas entre 30 y 50% 4697 5125 21376 8 54 6.4 7.0 8.0
1.3 Empresas entre 10 y 30% 1167 1720 450 2 1.3 21 0.1 20
2 Total de GE nacionales 27188 34917 93535 25 31.2 435 305 25.0
3 Total de empresas nacionales 7542 2080 32287 14 8.6 26 10.5 14.0
Total de las primeras 100 87 132 80 351 306 905 100 100.00 100.00 100.00 100.00
1 Total de empresas extranjeras 68 950 65 032 246 050 173 58.9 57.2 543 57.7
1.4 Empresas con mas del 50% 61 785 55675 216 886 154 528 49.0 47.9 51.3
1.2 Empresas entre 30 y 50% 5432 6 981 24577 13 4.6 6.1 54 4.3
1.3 Empresas entre 10 y 30% 1733 2376 4587 6 1.5 21 1.0 20
2 Total de GE nacionales 30915 39152 121 970 48 26.4 34.4 26.9 16.0
3 Total de empresas nacionales 17 201 9 485 85008 79 147 8.3 18.8 26.3
Total de las primeras 300 117 066 113 669 453 028 300 100.00 100.00 100.00 100.00
1 Total de empresas extranjeras 73 693 73 307 268 502 244 56.7 57.3 52.0 48.8
1.4 Empresas con mas del 50% 65 682 60 970 232 751 212 506 47.6 45.0 424
1.2 Empresas entre 30 y 50% 5579 7614 26 389 15, 4.3 5.9 51 3.0
1.3 Empresas entre 10 y 30% 2432 4723 9362 17 1.9 37 1.8 3.4
2 Total de GE nacionales 31629 40 208 125 476 58 243 31.4 243 11.6
3 Total de empresas nacionales 24 579 14 504 122 688 198 18.9 11.3 23.7 39.6
Total de las primeras 500 129 901 128 019 516 666 500 100.00 100.00 100.00 100.00
1 Total de empresas extranjeras 76 620 76 686 292 400 342 533 54.4 46.7 34.2
1.4 Empresas con mas del 50% 68 336 63862 252 574 301 47.5 453 40.3 30.1
1.2 Empresas entre 30 y 50% 5729 7 964 27733 20 4.0 57 4.4 20
1.3 Empresas entre 10 y 30% 2.555 4 860 12093 21 1.8 3.4 1.9 2.4
2 Total de GE nacionales 32110 41 045 129 353 75 223 291 206 75
3 Total de empresas nacionales 35149 23200 204 915 583 24.4 16.5 32.7 58.3
Total de las primeras 1000 143 879 140 931 626 668 1000 100.00 100.00 100.00 100.00

Fuente: Elaboracién propia en base a balances de empresas y la revista Mercado.



4.1 Las tendencias de la inversion extranjera directa (IED) en los afios noventa

La recuperacion de los flujos de IED ingresados en la economia argentina hacia finales de los
afios 80 se acentlia en la presente década, alcanzando —de acuerdo a las estimaciones
oficiales de la Balanza de Pagos— un monto acumulado a los U$S 25.845 millones entre 1992
y 1997. La evolucién del flujo de IED presenta una tendencia creciente. El valor maximo anual
se da en 1997 con 6.327 millones de doélares, que representan casi el 2% del PBI argentino,
siendo un 58% superior al flujo de IED de 1992 (MEyOSP, 1998). La dinamica de ingreso de
los capitales externos sugiere la existencia de dos fases diferenciadas. En la primera, que se
prolonga hasta 1994, el motor principal de la IED esta en el proceso de privatizaciones de
empresas de servicios publicos. Su valor maximo se da en 1992, llegando a representar el
58.3% del total de IED (ver cuadro 7); en la segunda, en cambio, se observa una notable
radicacion de inversiones en el sector privado, con una difusién en todas las actividades. En
particular los bancos, luego de la crisis del Tequila, y la industria manufacturera se convierten
también en un centro de atraccion de inversiones. Asimismo, caracteriza esta nueva etapa la
participacién creciente de los aportes de capital y los cambios de mano por compraventas
accionarias.

Cuadro 7
Flujos de inversién extranjera directa en Argentina (1998)

Afio 1992 1993 92/93 1994 1995 1996 1997 94/96

Total (en millones de $) 4014 2515 3265 3116 4783 5090 6327 4330
Por tipo (en %)
Reinversién de utilidades 20.3 34.6 27.4 26.9 12.7 11.1 125 169
Aportes 11.8 25.0 18.4 41.3 34.5 32.8 333 362
Cambios de mano 9.6 4.0 6.8 27.9 30.4 47.5 423 352
Privatizaciones 58.3 36.4 47.4 3.9 22.4 8.6 1.9 116
Por actividad econémica
(en %)
Petréleo 252 9.5 17.4 14.0 6.6 13.8 .. 114
Mineria 0.0 -0.2 -0.1 0.5 2.9 6.1 32
Industria manufacturera 10.9 26.9 18.9 51.4 37.2 30.2 39.6

Alimentos 8.6 7.9 8.3 25.8 14.2 -0.3 sa 132

Quimica 0.0 0.0 0.0 0.4 1.1 0.4 0.6

Equipos de transporte 2.6 3.8 3.0 6.6 7.8 3.9 6.1
Electricidad, gas y agua 52.4 41.7 471 53 20.0 186 12.9
Comercio 22 12 1.7 6.6 5.5 11.0 7.7
Comunicaciones 1.6 -1.8 -0.1 10.7 13.0 1.6 8.5
Bancos 4.8 16.6 10.7 33 10.0 15.4 9.5
Por pais de origen (en %)
Estados Unidos 16.0 48.2 321 443 37.9 26.9 .. 364
Espafia T2 25 4.8 -6.4 46 13.7 4.0
Chile 10.9 11.6 11.2 3.8 12.2 12.8 9.6
Francia 4.5 1.8 3.2 14.8 2.7 6.4 8.0
Reino Unido 5.5 11.1 8.3 3.6 -0.2 47 27
Paises Bajos 4.4 3.7 4.0 8.3 4.1 42 56
Italia 12.4 -9.0 1.7 24 3.1 24 26
Alemania 32 6.5 4.9 6.2 1.0 0.9 27

Fuente: Elaborado por Chudnovsky (1998), en base a datos del Ministerio de Economia.
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Como resultado del crecimiento generalizado de los flujos de IED, el stock de capital
extranjero en la economia argentina se ha multiplicado, creciendo alrededor de una tasa del
20% anual entre 1992 y 1997 y alcanzando los U$S 36.070 millones al finalizar este ultimo
afio. La adquisicién de activos existentes, tanto publicos como privados, es el principal factor
explicativo de este cambio de posicién del capital externo. Los cambios de manos explican
alrededor del 45% del total de los flujos de |IED registrada en el periodo 1996/97. Es interesante
observar que en el caso del sector privado esta tendencia es particularmente marcada desde
1994, acrecentandose después de las turbulencias financieras derivadas del efecto tequila.

La reactivacién de la IED en la industria se acentia a partir de 1993/94. Tiende a
concentrarse en algunos sectores: la industria automotriz —orientada por politicas especificas
y caracterizada por ser controlado su sector terminal en un 100% por las ET—, las industrias
de alimentos y bebidas, y las cadenas de distribucién —receptores de inversiones
espontaneas— y por Ultimo el sector petroquimico. De acuerdo con el desagregado sectorial
de las estimaciones oficiales, las tres ramas mencionadas han concentrado el 85% de la I[ED
dirigida a la industria entre 1992 y 1996 (Alimentos, bebidas y tabaco el 33%, las industrias
quimicas y petroquimicas 36% y del complejo automotriz 16%). A diferencia de las décadas
anteriores, las inversiones en el sector de alimentos y bebidas estan en general dirigidas al
mercado interno y las del sector automotor contemplan un componente exportador
significativo, si bien casi exclusivamente volcado sobre el mercado regional.

El dinamismo reciente de la IED en el sector industrial argentino lleva a un cambio
significativo en la participacion estructural de las ET y otras empresas de capital extranjero.
Con el proposito de evaluar el alcance y magnitud de esta tendencia se ha estimado la
participacién de las empresas extranjeras en la facturacién total de las 500 empresas
industriales mas grandes del pais (ver cuadro 8). El crecimiento de la ponderacién de las ET
es espectacular durante el periodo analizado, pasando de una participacién del 33% a
principios de la década a mas del 50% en 1995. Cabe sefalar que esta tendencia se
reproduce casi por igual en los diversos tramos y tamafios de empresa analizado. Esta
tendencia contintia acentuandose, tal como se verifica en el cuadro 9, en el que se presentan
los resultados de la participacion de las ET en el ranking de las 1.000 empresas de mayor
venta de la Argentina en 1997.

A pesar que la fuente de comparacion tiene criterios metodolégicos levemente diferentes
al universo antes comentado, los resultados son robustos al confirmar la tendencia creciente
de la participacién de las ET. En efecto, en las 500 empresas de mayor facturacién se han
individualizado 244 subsidiarias de ET, que facturan 73.693 millones de délares,
representando el 56.8% de las ventas de éstas 500 firmas®. Estos valores representan casi
el 20% del PBI argentina, lo que evidencia —dejando de lado la diferencia de comparacion
entre ambos indicadores— la importancia de este reducido niumero de ET. Ampliando el
universo a las 1.000 empresas, las ET son 342 de estas firmas, representando el 53.2% de
las ventas, ocupando a 292.400 personas y con activos por 76.686 millones délares.

En el Esquema 4 se presenta una tipologia de las estrategias principales asociadas a
los flujos de IED ingresados en la economia argentina en los afios 90. Esta tipologia se apoya
en el marco conceptual desarrollado en los trabajos de Dunning (1988, 1994) y los inspirados
o coordinados por él realizados en el marco de la UNCTAD (1992, 1995), pero lo recrea a

8 os procesamientos de la informacion y el universo de empresas consideradas en las revistas Mercado y Prensa
Econdmica, tienen algunas diferencias, que no alteran las tendencias econémicas aqui sefialadas.
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Cuadro 8

Participacion de las ET en las 500 empresas industriales de mayor facturacion (1990-1995)

1990 1992 1995
Las 500 Las 500

Ramas industriales Ndmero % EE / Ndmero % EE / numero facturacion Ndmero % EE /
EE ventas EE ventas total de total (millones EE ventas

totales totales empresas US$) totales

Alimentos, bebidas y tabaco 25 37.3 31 431 169 232589 49 50.8
Extraccion y refinacion de petréleo 6 31.8 5 37.2 24 9 655.1 12 427
Automotriz y autopartes 10 60.0 8 42.6 24 75128 18 44.8
Quimica y petroquimica 15 38.5 14 46.6 46 3340.7 31 80.7
Electronica y telecomunicacion 5 90.6 8 92.2 12 1900.2 8 98.2
Articulos de limpieza y cosmética 6 68.2 1 825 17 18131 13 90.8
Electrodomésticos y productos eléctricos 9 57.8 9 50.3 28 24016 12 58.4
Laboratorios farmacéuticos 13 48.4 12 39.0 24 1700.9 12 45.9
Celulosa y papel - - 19 1187.3 10 61.8
Textil y calzado - - - - 27 1561.5 4 39.6
Materiales para construccion 3 71 4 11.5 24 15197 11 40.3
Neumaticos y articulos de caucho 3 742 3 78.5 5 482.9 4 777
Siderurgia y metalurgia - - - - 38 3216.3 10 10.8
Maquinaria agricola 3 57.6 3 67.4 6 376.2 4 88.4
Material fotografico 3 100.0 3 100.0 4 269.2 4 100.0
Metales no ferrosos 2 24.8 2 24.0 ) 565.6 3 433
Equipos para la industria petrolera 1 100.0 2 83.8 5 3225 3 41.0
Vidrios y cristales 2 65.5 2 442 4 187.3 1 37.4
Cuero - - - - 17 717.4 - -
Oftros - - - - 2 58.7 - -
Total 116 33.6 130 38.2 500 61587.6 214 51.0
Ventas EE (millones de U$S) 11 670.9 18 674.0 31415.2

Fuente: Elaboracién sobre la base de Kosacoffy Porta (1997) y datos de la revista Prensa Econémica.



Cuadro 9
Indicadores de la participacion de las empresas transnacionales en
las 1000 empresas de mayor facturacién (1997)

E NP Ventas en Activos en Empleo de Numero de
preSes seranlsias millones de $  millones de $ personas empresas
Total de las primeras 100* 52 492 43 354 181 083 61
Total de las primeras 500* 73 693 73 307 268 502 244
Total de las primeras 1000* 76 620 76 686 292 400 342
Ventas en Activos en Empleo en Empresas en
porcentajes porcentajes porcentajes porcentajes
Total de las primeras 100* 60.2 54.0 59.0 61.0
Total de las primeras 500* 56.8 57.3 51.9 48.8
Total de las primeras 1000* 83.2 54.5 46.7 34.2

partir de las evidencias encontradas por Kosacoff y Porta (1997), relacionando diversos
elementos claves del desempefio de las filiales de ET y considerando las principales
determinaciones ubicadas en el plano sectorial. Para ello, no sélo toma en cuenta las ventajas
de localizacién y propiedad decisivas en cada caso, sino también los factores de competitividad
especificos. En este caso, la estrategia se define por su objetivo principal, entendido, a lavez,
como la intencién del proyecto y la fuente principal de rentabilidad prevista de la inversion.
Asi, cuatro estrategias pueden diferenciarse en el caso de laindustria manufacturera argentina:
Explotaciéon de recursos naturales, Aprovechamiento de mercados cautivos, Productos
diferenciados y Regionalizacién/Globalizaciéon. Cada una de ellas agrupa varios casos
sectoriales, aunque, debe aclararse, tienden a ser las lineas de produccién especificas y no
necesariamente los sectores completos los que se corresponden con una estrategia
determinada.

Un nuevo tipo de incertidumbres, que pueden denominarse estratégicas, surgen en los
noventa y se corresponden con la modificacion del entorno competitivo de las firmas y con las
nuevas reglas de juego que determinan qué van a producir las empresas industriales y como
lo van a hacer. En el marco de estas modificaciones radicales del contexto, decisiones sobre
inversiéon en activos especificos, incorporacion de lineas de produccién, calificacion de
recursos humanos en la firma o el sendero a seguir de aprendizaje tecnoldgico adquieren una
dimensién inasible y de dificil evaluacién con los esquemas predominantes en una economia
semicerrada. Es posible ejemplificar estas nuevas tendencias al considerar las diferentes
perspectivas que confluyen en el traspaso de firmas industriales locales a manos de filiales
de empresas transnacionales. Razones de indole financiera, tecnolégica y organizativa juegan
un papel destacado a la hora de tomar una decisién de compraventa. Pero también, pasa a
ser decisiva cierta incapacidad para responder de manera adecuada al desafio de operar en
contextos de economia abierta y fuerte internacionalizacion, donde el posicionamiento
estratégico definido por la casa matriz de la transnacional es clave para aminorar las
incertidumbres (Kosacoff, 1998). La magnitud de este proceso puede verse claramente en el
monto total en que participaron las empresas extranjeras. Este ascendi6 a 23.670 millones de
délares en los 90.
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Cuadro 9 bis:
Fusiones y adquisiciones concretadas en la
economia argentina (1990-1998)

L ——— 1222‘ 1994 1995 1996 1997  1998*  Total
De empresas extranjeras a

nacionales 998 1347 1814 3460 7 700 2946 181265
De empresas nacionales a

extranjeras 97 11 35 1190 0 1332
Entre empresas nacionales 238 36 176 1991 169 2721
Entre empresas extranjeras 0 307 237 32 3276 1554 5405
Total

(en millones de ddlares) 111 1988 2097 3703 14157 4669 27723

Fuente: Kulfas y Hecker, CEP (1998). * Periodo enero-octubre.

Entre las razones que explican el cambio de actitud de la inversién extranjera en los
noventa se encuentran las politicas de reforma estructural (privatizacién, desregulacién y
apertura), el afianzamiento del proceso de integracion regional a través del Mercosur, la
reactivacién de la demanda interna y la estabilizacién de precios, la renegociacién de la deuda
externa y la nueva legislacion sobre inversiones extranjeras. A estos argumentos se le
adicionan una serie de politicas de alcance sectorial que resultan determinantes para el
comportamiento de la IED, donde se destaca el programa de reestructuracién de la industria
automotriz. Estos cambios se corresponden con las profundas modificaciones en la
organizacién de la produccién y en los patrones de especializacion del comercio internacional
que se verifican en las ET, en el contexto de los nuevos rasgos que caracterizan la
globalizacion financiera, productiva y tecnolégica.

La inversion extranjera lideré el proceso de reconversion industrial de los noventa en
especial en aquellos aspectos modernizadores del proceso y destacan la elevada correlacién
entre los sectores mas dinamicos de la produccion local y el aumento de la participacién del
capital extranjero en dichos sectores. Las filiales de transnacionales impulsaron la adopcion
de tecnologias de producto de nivel internacional, el aprovechamiento de economias de escala
y especializacién, la introduccién de métodos de gestién para aumentar la productividad y
difundir los nuevos paradigmas de calidad, un mayor grado de capacitacién del personaly la
consideracion de un horizonte de planificacién estratégica. La ventaja decisiva de las filiales
de transnacionales sobre las empresas locales residiria en el control de los aspectos
tecnolégicos, en las habilidades ya acumuladas para operar en economias abiertas y en la
capacidad de financiar la reconversién. Sin embargo, el aporte de las filiales a la generacion
de encadenamientos productivos, a la difusién de externalidades y a una insercion activa en
redes dinamicas de comercio internacional es todavia muy débil. Una de las paradojas del
proceso de creciente participacion del capital extranjero es que se verifica el desarrollo
simultaneo de algunas pocas empresas nacionales con una fuerte presencia en el mercado
local. En las proximas secciones del presente trabajo sera analizada la dinamica de los CE,
que para mantener su presencia en el mercado doméstico requiere, en algunos casos, de un
proceso de internacionalizacion, en el cual se dé la posibilidad de generar su reestructuracion,
que sera, a su vez, condicién necesaria para defender su posicién en el mercado doméstico.
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Esquema 4

Tipologia de estrategias de las empresas transnacionales en la Argentina

1. Aprovechamiento

4. Regionalizacién/

competitividad

(nuevos clientes,
nuevos servicios)
- Ampliacién cobranza
- Racionalizacién operativa

- Materia prima materia prima

- Atencién cliente
-Marketing

Estrategia de mercados 2. Explotacion de recursos naturales 3. Productos diferenciados globalizacion
cautivos
Sector - Servicios privatizados - Petroquimica -Commodities - Alimentos de marca - Automotriz
agroindustriales - Limpieza y tocador
- Petréleo - Mineria | -Electrodomésticos

Tipo de - Market seeking - Market seeking -Proeficiencia - Market seeking - Market seeking

inversién -Racionalizacién - Proeficiencia (regional)
- Rent seeking - Proeficiencia

Factor de - Ampliacién servicio - Aumento de escala - Aprovisionamiento | - Renovacién de productos - Aumento escala

- Especializacién y
complementacion

* operador extranjero
* banco con titulos
argentinos

- |1&D diferenciacion del producto
- Capacidad financiera para:
* guerra de precios;
* negociar con canales
comerciales

Mercado - Mercado interno - Mercado interno - Mercado mundial - Mercado interno -Mercosur
- Mercosur
Integracion - Stand alone - Stand alone -Integracién simple - Integracién simple débil - Integracién simple
Internacional débil fuerte
Ventaja de -Regulacion -Privatizacién - Recursos naturales | - Perspectivas mercado interno - Mercado regional
localizacion * mercado cautivo - Recursos naturales y regional protegido
* prestador monopélico - Alta relacién costo transporte/ - Incentivos a la inversién
* rentabilidad garantizada precio del producto - “Historia fabril”
por tarifas
Ventaja de - Seleccionada por la - Tecnologia de proceso - Red de comerciali- |- Tecnologia de producto - Tecnologia de producto
propiedad regulacién - Capacidad financiera zacion internacional | - Marca reconocida - Estrategia de centros

regionales
- Instalaciones en
Argentina y Brasil

Fuente: En base a Kosacoff, B. y Porta, F. (1997).




4.2 Los conglomerados econémicos nacionales®

A mediados de los afios noventa los conglomerados econémicos (CE) aparecen como agentes
econdémicos muy distintos de la tipica empresa familiar de la etapa sustitutiva. Se trata de unas
treinta organizaciones que operan bajo la forma de centralizacién del capital con una estructura
Unica en areas funcionales claves (finanzas, recursos humanos, apertura de nuevos negocios,
etc.) y una alta descentralizacién operativa (organizada, generalmente, bajo la figura de
centros de negocios por actividad).

Debido al atin incipiente proceso de reconfiguracién econémica, los limites y magnitudes
econdémicas de los CE son imprecisos y cambiantes. En este contexto, existe una amplia
heterogeneidad de situaciones, que van desde casos con una fuerte concentracién del capital
en manos familiares —incluso de sus fundadores— hasta unas pocas situaciones donde la
base econémica es la centralizacion de fondos provenientes del exterior. Varios de ellos se
organizaron como holding ya en los afios ochenta, mientras que otros recientemente abrieron
sus capitales a accionistas independientes.

Los datos relevados para 1997 del ranking de las 1.000 empresas de mayor facturacion
nos permiten contar con una buena base informativa para cuantificar la presencia de los CE
(ver cuadro 10). En este privilegiado universo empresarial se han individualizado 75 empresas
que pertenecen a alrededor de 30 CE. Su facturacion total es 32.110 millones de pesos, lo
que representa el 22.3 % de las ventas totales de las mil empresas y, aunque la comparacion
es entre variables distintas, llama la atencién que sus ventas son alrededor del 9% del PBI
argentino. En forma proporcional su participacion en el empleo con relacion a la PEA es
considerablemente menor, ya que ocupan 626.668 personas, lo que nos evidencia la
significativa mayor productividad del trabajo en estas organizaciones en comparacién al
promedio nacional.

Cuadro 10
Indicadores de participacion de los grupos econémicos nacionales
en las 1000 empresas de mayor facturacion (1997)

G . Ventas en Activos en Empleo de NUmero de
rupos economicos millones de $ millones de $ personas empresas
Total de las primeras 100* 27 188 34 917 93 535 25
Total de las primeras 500* 31629 40 208 125 476 58
Total de las primeras 1000* 32110 41 045 129 353 75
Ventas en Activos en Empleo en Empresas en
porcentajes porcentajes porcentajes porcentajes
Total de las primeras 100* 31.2 43.4 30.5 25.0
Total de las primeras 500* 24.3 31.4 243 11.6
Total de las primeras 1000* 22.3 291 20.6 4.8

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de datos de la revista Mercado.

% Para su realizacién se consideraron los trabajos efectuados recientemente sobre los Grupos Econémicos
Nacionales, en particular debe destacarse (Bisang, 1997).
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Cuadro 11
Principales datos de 18 grandes grupos econémicos argentinos
(En millones de pesos y en porcentajes -1997)

Grupo Ventas Activos Empleados Ex_porta— et de

ciones IED
YPF 6 820 13 804 8 200 1721 Si
TECHINT 4115 3807 21758 1346 Si
PEREZ COMPANC 3 581 7 840 4791 291 Si
SOCMA 3157 1620 21 000 95 Si
BUNGE & BORN 1364 845 403 Si
ARCOR 1010 896 11 000 178 Si
SANCOR 751 592 5635 85 Si
BEMBERG 700 807 3 000 20 SI
MASTELLONE 681 609 2520 39 No
ALUAR-FATE 654 1031 3910 250 No
ACINDAR 600 897 3913 98 No
PESCARMONA 560 1056 2914 44 Si
ROGGIO 509 285 13 500 Si
BAGO 451 125 2 365 9 Si
ALPARGATAS 422 854 2166 191 Si
SOCIEDAD COMERCIAL DEL
PLATA 360 1414 Si
FORTABAT 349 603 3072 No
FV-FERRUM 191 265 2900 11 Si
Total 26 275 37 350 111 924 4781

Ventas Activos Empleados Exportacio-
en % en % en % nes en %

Total 18 grupos argentinos / 100 empresas* 30.1 46.5 36.4 26.2
Total 18 grupos argentinos / 500 empresas* 20.2 291 216 20.3
Total 18 grupos argentinos / 1000 empresas* 18.2 26.5 17.8 19.2
Total 18 grupos argentinos / Total C.
econdémicos 81.8 90.9 86.5

Fuente: Elaboracién propia en base a datos de balances y la revista Mercado.
* Empresas de mayor facturacién en 1997 segun revista Mercado.

A su vez, dentro de los mismos CE se observa una gran heterogeneidad de
participaciones empresariales y se han seleccionado a 18 de ellos, cuya informacién basica
se presenta en el cuadro 11. Estos CE representan el 85% de las ventas del total de CE y el
18.2% de la facturacion de las 1.000 firmas. Sus exportaciones son 4.781 millones de délares
en 1997 —cerca del 20% de las exportaciones argentinas—y su especializacion productiva esta
asociada principalmente a las actividades siderurgicas, petroleras y alimenticias. Otras areas
de concentracién son: energia, construccién, obras de ingenieria y comunicaciones y
transporte, casos estos lltimos donde es evidente el reemplazo del Estado por parte de los
CE. En otras actividades la presencia de los CE es escasa, particularmente en aquellos
sectores intensivos en tecnologia que son lideres del proceso de desarrollo en las economias
internacionalmente mas dinamicas. Es muy relevante observar que la mayor parte de estas
empresas participan en el proceso de internacionalizaciéon incluyendo operaciones de
inversion directa en el exterior, que es el tema central de este trabajo y que serd abordado
con detenimiento mas adelante.
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Si bien los conglomerados econémicos son siempre unidades empresariales grandes en
términos de la economia nacional, existe una amplia dispersion en sus tamafios. Los tamafios
y las potencialidades operativas de estos conglomerados tiende a diferenciarlos claramente
de las escasas empresas grandes individuales e independientes locales, asemejandolos en
cambio a la légica de funcionamiento de las subsidiarias de las empresas multinacionales. Sin
embargo, aunque se califiquen como de tamafio grande —respecto de su pasado o de otras
firmas locales— no puede generalizarse esa calificaciéon en el contexto de una economia
globalizada, donde los referentes son los mercados internacionales.

Examinando los conglomerados segln sus actividades principales, las menores brechas
de tamafio respecto a la frontera internacional se dan en los grupos asociados con la
industrializacion de productos primarios, especialmente en los aceites y otros alimentos, y en
los emprendimientos siderurgicos ubicados en nichos especificos de mercado'’. En cambio,
en las actividades petroleras y los laboratorios medicinales los grupos locales aparecen como
pequefias empresas desde la optica de los lideres mundiales.

Mas alla de las brechas existentes en actividades productivas puntuales y considerando
que cada mercado cuenta con especificidades propias que, por lo general, aparecen como
barreras naturales a la competencia (marcas, esquemas de comercializacién, ubicacién, etc.),
existe un hecho definitivo que parece sefalar cierta inferioridad de los conglomerados locales:
su tamafio econémico global. Destacase que las lideres internacionales en alimentos, acero,
farmacia e incluso ingenieria mecanica y construcciones tienen un giro econémico que supera
largamente la magnitud de los grupos empresariales argentinos.

A mediados de los afios noventa, los conglomerados industriales se distinguen por el
desarrollo de una amplia gama de actividades. Una vision de conjunto indica que en sé6lo unos
pocos casos operan dentro de una sola rama productiva; por el contrario, tienen actividades
en campos que no se conectan a través de las funciones de produccién. El sustento de la
existencia de conglomerados como forma de organizacion de la produccién se relaciona con
las sinergias generadas en areas comunes tales como las finanzas, los aspectos
organizacionales, los recursos humanos o la blsqueda de nuevos negocios. Otro rasgo
destacado es que gran parte de las articulaciones se produce desde las actividades
productivas y, en muy menor medida, desde las comerciales, mientras que la actividad
bancaria no es el eje central de los negocios ni tampoco la palanca principal de la acumulacion.

La légica que guia la expansion de los CE en esos mercados se vincula, por un lado,
con las capacidades previas y la dotacién de recursos naturales y, por otro, con las
condiciones de competencia en esos mercados, elementos que inciden claramente en su
rentabilidad. De esta forma, los CE se han ido perfilando como dominadores de mercados
locales poco expuestos a la competencia externa —debido a regulaciones o a sus rasgos
intrinsecos— o con fuerte base competitiva derivada de la dotacién de recursos naturales;
incluso no renovables, como el petréleo y gas. Esto los posiciona convenientemente cuando
se analiza la estructura de rentabilidad de las grandes empresas.

La conformacién de la trama de actividades que desarrollan los CE y su posicionamiento
en el mercado interno tiene como contrapartida un perfil especifico de insercién internacional,
en términos del flujo y la composicién del comercio, tanto de bienes como de capitales y
tecnologia. En términos de flujos de comercio, si bien el balance consolidado de los
conglomerados indica un fuerte caracter exportador, el analisis al interior del total revela

0 siderca y Siderar (grupo Techint), Aluar y Acindar operan contécnicas y tamafios de planta ubicados en el promedio
internacional. Los complejos del aceite también operan con plantas de tamafio internacional.
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heterogeneidad. Por un lado, aparecen con fuertes superavits los CE dedicados a la
elaboracion industrial de productos primarios (petréleo, aceites, alimentos, etc.), con un
marcado dinamismo en casos donde se requiere cierta sofisticacion del producto (golosinas,
lacteos, ciertos alimentos, etc.). Los conglomerados involucrados en la extraccién y refinacion
de petroleo también exhiben rapidos crecimientos de sus saldos comerciales y algo similar
ocurre con las organizaciones centradas en la siderurgia y el aluminio. Por el contrario, a
medida que se avanza hacia otros conglomerados especializados en la prestacién de servicios,
aparecen los saldos negativos en el comercio exterior.

La dinamica de posicionamiento de mercado, especializacion interna e insercion
internacional de los CE se inscribe en un proceso mas complejo que se relaciona, por un lado,
con las condiciones de entorno locales e internacionales y, por otro, con las respuestas que
han ido modelando estas organizaciones a lo largo de varias décadas. Desde mediados de
los setenta y a lo largo de la década de los afios ochenta, la debilidad del Estado, la
inestabilidad econdmica, la existencia de regimenes promocionales tendientes a facilitar el
desarrollo de algunas industrias, |la estatizacién de deuda externa, el manejo de la obra publica
y la promocion regional coincidieron en impulsar la potencialidad de algunas de estas
organizaciones, que expandieron su abanico de actividades. Estas organizaciones crecieron
rapidamente sobre la base de una mezcla de articulacién diferencial con el sector publico y
de respuestas endégenas frente a las fallas de mercado asociadas al riesgo macroeconémico
vigente en un contexto de economia semi-cerrada. A ello se suman, algunos cambios en la
demanda, laincorporacién de nuevos recursos internos y el uso de algunas nuevas tecnologias
de productos (electrénicos y comunicaciones) y de proceso (siderurgia y aceites).

Los afios noventa marcaron un cambio de rumbo en la dinamica de estas organizaciones.
Las nuevas condiciones econdémicas abrieron multiples oportunidades de negocios en un clima
de estabilidad y crecimiento, pero al mismo tiempo las enfrentaron a la contestabilidad de la
competencia internacional. En unos pocos afios, se transité desde el riesgo macroeconémico
al riesgo microeconémico de operar bajo condiciones de competencia en mercados ampliados
y con demandas crecientes (escasamente controlable por estas organizaciones).

En este contexto, varias y no siempre coincidentes en su direccionalidad e intensidad,
son las fuerzas que sustentan el crecimiento de estas organizaciones. Por un lado, su
articulacion previa con el Estado les permiti6 un ventajoso posicionamiento en las
privatizaciones que, en varios casos, contribuyé a ampliar la diversificacién productiva. Por
otro, la apertura y desregulaciéon econdémica a la vez que significé el acceso a los mercados
financieros internacionales debilit6 significativamente las bases para acumular exclusivamente
y con cierto poder monopdlico en el mercado local. Cabe sumar a ello que las condiciones de
liquidez internacional facilitaron el endeudamiento para adquirir compafiias estatales y
diversificar su inversiones, incluyendo IED. Un factor adicional de riesgo es que las ET
replantearon sus estrategias productivas, con un potencial tecnoproductivo y financiero varias
veces superior.

Frente a las nuevas condiciones, a diferencia de las etapas anteriores, la conducta de
los conglomerados es altamente heterogénea. Si la estrategia es la respuesta natural al riesgo
de mercado, varios factores —el tipo de produccién, el grado de diversificacion inicial, el tamafio
relativo respecto a los competidores internacionales, la conducta de la demanda, la etapa de
cambio generacional por la que transita el conglomerado— incidiran para conformar distintos
senderos de ajuste a las nuevas situaciones.

Tienen, sin embargo, algunos elementos comunes: i) la tendencia a la especializacién
en ndcleos de actividades organizadas bajo la forma de centros de negocios; ii) una clara
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expansién hacia terceros mercados en su proceso de acumulacién; iii) la especializacién en
sectores con ventajas naturales, menor transabilidad por sus caracteristicas intrinsecas, con
regimenes especificos de regulacién o con ventajas competitivas generadas previamente.

En el marco de esta breve caracterizacién del desarrollo reciente de los CE, surge como
un elemento distintivo de su posicionamiento estratégico la realizacion de inversiones directas
en el exterior, con una intensidad y una modalidad muy distinta que la verificaba en la etapa
sustitutiva. Este aspecto sera el eje central de este trabajo.

5. EL PROCESO DE IED DE EMPRESAS ARGENTINAS
EN LOS NOVENTA

5.1 El universo de firmas estudiadas

El analisis del proceso de IED de empresas industriales se realizd a partir de la entrevista a
cada una de las organizaciones y de la evaluacion de fuentes bibliograficas e informativas,
entre las que se destacan las memorias, balances y publicaciones institucionales de las
empresas. Las empresas fueron seleccionadas fundamentalmente por su importancia en la
participacién reciente en el proceso de internacionalizacién'”. El listado de las firmas y sus
datos de ventas, activos, empleados y exportaciones, para sus operaciones en la Argentina,
en el exterior y las totales para 1997 se presentan en el cuadro 12. Los datos agregados de
estas 11 empresas son elocuentes de su importancia en la economia argentina, y mas a(n
del universo total de empresas argentinas con IED. Sus ventas domésticas en 1997 fueron de
21.336 millones de délares, lo que representa dos tercios de las ventas de todos los
conglomerados argentinos y el 14.8% de las ventas de las 1.000 empresas mas grandes del
pais (ver cuadro 13). A su vez, sus activos son de 30.813 millones de délares, ocupan a 83.563
personas y exportan 3.801 millones de délares —es decir casi el 15% de las exportaciones
argentinas—.

En relacién con su participacién en el proceso de internacionalizacion, estas empresas
ocupan en el exterior a 44.838 personas y tienen ventas por 5.288 millones de délares. Sus
activos en 1997 suman como minimo 8.507 millones de délares, lo que evidencia la
importancia creciente del proceso de |IED por empresas argentinas analizado en la segunda
seccion del trabajo. Estas cifras permiten verificar que las estimaciones del Ministerio de
Economia y del CEP antes comentadas, son de un orden de magnitud compatibles con las
informaciones recolectadas y que por otra parte, las empresas seleccionadas son una parte
altamente significativa de los montos totales de IED argentinos —posiblemente del orden
superior al 95% de la informacién detectada en el sector manufacturero—. Asimismo, en
comparacion con las estimaciones de la etapa substitutiva se observa un crecimiento notable.
Recordemos que un trabajo de Dunning-Hoesel y Narula (1997), ubicaba al caso argentino
en 1980 como el pais mas importante entre los paises no altamente industrializados, en esa
primer ola de IED, con un valor de 990 millones de délares corrientes, que actualmente ha
sido multiplicado en diez veces, ocupando nuevamente un lugar de privilegio.

™ También habia sido seleccionada la empresa Bunge & Born, pero finalmente no fue incluido en el estudio, dado
que se encuentra en un proceso de reestructuracién que incluye la venta de sus principales firmas industriales.
Asimismo, en esta etapa no avanzdé en sus IED, y su analisis quedé circunscripto a sus emprendimientos pioneros
en las anteriores etapas. Por consideraciones similares, en cuanto a la pérdida de importancia en la IED, tampoco
se incluy6 en la muestra a la empresa Alpargatas.
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Cuadro 12
Principales datos de los grupos econémicos estudiados
(En millones de ddlares - 1997)

En Argentina En el exterior Datos agregados
Grupo Ven- Acti- Em- Expor- Ven- Acti- Em- Ven- Acti- Em-
tas VoS plea- tacio- tas VoS plea- tas VoS plea-
dos nes dos dos
ARCOR 1010 895 11000 178 197 199 3000 1207 1094 14000
BAGO 451 126 2365 10 111 .. 1485 562 125 3850
BEMBERG 700 807 3000 20 340 421 2300 1040 1228 5300
FV-FERRUM 191 266 2900 11 10 100 201 266 3 000
IMPSA 400 717 2647 44 162 94 2737 562 811 5384
IMPSAT 160 340 267 70 144 384 230 484 651
PEREZ
COMPANC 3581 7840 4791 291 177 691 530 3758 8531 5 321
SANCOR 751 592 5635 85 75* 4 30 826 596 5 665
SOCMA 3157 1620 21000 95 425 .. 3650 3582 1620 24650
TECHINT 4115 3807 21758 1346 2885 3893 28822 7000 7700 50580
YPF 6820 13804 8200 1721 911 3061 1800 7731 16865 10000
Total 21336 30813 83563 3801 5288 8507 44838 26699 39320 128 401

Fuente: Elaboracién propia en base a balances de empresas y la revista Mercado.
* Incluye comercializacién.

Este notable dinamismo de la participacion en el proceso inversor externo también se
refleja al interior de cada una de las organizaciones. Anteriormente habiamos analizado el
buen desemperio de estos CE en el pasado reciente en la economia argentina. Lo remarcable
es que aun ha sido mas dinamico su proceso de |[ED, lo que ha determinado que el grado de
internacionalizacion se fue convirtiendo en una parte importante de la estrategia empresaria
de estos CE. Para los casos estudiados las ventas en el exterior de 1997 representaron el
20% de sus ventas totales, los activos en el exterior el 21.6% y su personal ocupado el 34.9%
(ver cuadro 14). Estas cifras globales nos estan indicando la diferencia cualitativa de ésta
nueva etapa, en la cual el proceso de IED tiene un papel mas determinante para algunas
de éstas firmas que el verificado en los procesos histéricos anteriores, que como hemos
analizado en el periodo de la economia semicerrada eran operaciones complementarias y
marginales frente a la importancia crucial de la atencién de la demanda doméstica.

Una primera lectura de las evidencias cuantitativas presentadas en los cuadros 12y 14
nos permiten observar que la participacion en este proceso de IED es muy heterogénea entre
las empresas analizadas. Por una parte, las operaciones en el mercado doméstico de las
empresas nos permiten diferenciar a YPF, TECHINT, PEREZ COMPANC y SOCMA como los
CE de mayor tamafio —los cuatro representan el 83% de las ventas locales del universo de
empresas encuestadas—. Por otra parte, también se verifica una diferenciacién en la
importancia de la internacionalizacion de estos CE, que posteriormente analizaremos con mas
precision en sus aspectos estratégicos y cualitativos. TECHINT tiene una operatoria de
negocios en el exterior que en 1997 representa el 41% de sus ventas y con valores entorno
al 30% se ubican BEMBERG e IMPSA-IMPSAT. ARCOR y BAGO tienen ventas externas que
le representan alrededor del 20% de sus ventas, estando el resto de las firmas con valores
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Cuadro 13
Analisis de los datos de grupos estudiados (1997)
(En porcentajes)

Ventas Activos Empleados Exportaciones
Grupos estudiados / 100 empresas* 20.0 31.1 20.8 18.4
Grupos estudiados / 500 empresas* 16.4 24.0 16.1 16.1
Grupos estudiados / 1000 empresas* 14.8 21.8 188 153

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de balances de empresas y la revista Mercado.
*Empresas de mayor facturacién en 1997 seguln revista Mercado.

Cuadro 14
Datos sobre el grado de internacionalizacién de los
grupos econémicos estudiados
(En porcentajes - 1997)

& Ventas en exterior  Activos en exterior  Empleo en exterior
rupo

total total total
ARCOR 16.3 18.1 21.4
BAGO 19.7 38.5
BEMBERG 326 342 43.4
FV-FERRUM 50 3.3
IMPSA 28.8 11.5 50.8
IMPSAT 30.4 29.7 58.9
PEREZ COMPANC 47 8.1 9.9
SANCOR 9.0 0.6 0.5
SOCMA 11.8 14.8
TECHINT 412 50.5 56.9
YPF 11.7 18.1 18.0
Total 20.0 21.6 34.9

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de balances de empresas y la revista Mercado.

entre el 5y el 12%. Para la mayor parte de los casos este no es un punto de equilibrio, ya que
en forma generalizada han manifestado que su participacién externa tiene una perspectiva de
crecimiento mucho mas acelerada que el mercado local, el cual para muchas actividades tiene
un grado de saturacién y con participaciones de mercado muy dificil de agrandar. Para ello se
estan posicionando estratégicamente, realizando inversiones especificas, en particular en el
Brasil, aprovechando condiciones de acceso preferenciales a ese mercado dadas por el
acuerdo de integracién del Mercosur.
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5.2 Firmas con IED no consideradas en la evaluacion microeconomica

El analisis de los comportamientos empresariales se ha centrado en la seleccién de 11 casos
que han sido analizados en detalle, incluyendo en la tarea analitica la entrevista a ejecutivos
de primer nivel de cada una de estas organizaciones. Es necesario aclarar que varios aspectos
no estan contemplados en nuestro trabajo.

Por una parte, el estudio microeconémico esta centrado en las actividades industriales
y, el universo estudiado es muy representativo, tanto en sus aspectos cuantitativos como
cualitativos de la IED de las actividades manufactureras. El conjunto de estas empresas esta
cercano a unas 60 y en particular no estan incluidas las firmas de menor tamafio.

Por otra parte, el proceso de IED no queda circunscripto a la industria manufacturera
y adquiere modalidades sumamente importantes en otras actividades'?. A solo titulo
descriptivo se verifican inversiones en el exterior de firmas en los siguientes casos no incluidos
en esta seccion:

Actividades agropecuarias: en particular en las areas de frontera se han verificado
numerosos casos de IED motivados por distintas circunstancias. Entre ellos se puede
mencionar la busqueda de recursos y materias primas asociados a procesos productivos. En
este sentido son representativos los ejemplos de: 1) inversiones agricolas en Brasil y
Paraguay para la produccién de soja para abastecer la creciente capacidad instalada
recientemente de procesamiento de aceites vegetales; 2) inversiones en Brasil para obtener
carne porcina, cuya cadena productiva es mas avanzada que la Argentina para incorporar a
la produccién de embutidos en el pais y 3) explotaciones pecuarias de todo tipo en Uruguay
integradas a complejos radicados en el pais.

Actividades petroleras: desde hace mas de dos décadas las empresas petroleras argentinas
se estan expandiendo alrededor del mundo en la busqueda de nuevas reservas o para explotar
en otros mercados las capacidades que han desarrollado en su evolucién. Varios paises
latinoamericanos, Estados Unidos, Turkmenistan, Indonesia y Argelia se destacan entre los
destinos de estas IED. Ademas de las empresas estudiadas, Bridas, SCP, Astra; Cia. Gral.
de Combustibles; Petrolera San Jorge, Pluspetrol y Sol Petréleo son las firmas mas
representativas —habiéndose transferido recientemente, en alguno de estos casos su
propiedad a ET-.

Bancos y entidades financieras: en estas actividades nuevamente se verifica la presencia
en el exterior de muchas entidades, inducidas a internacionalizarse a partir de la Reforma
Financiera de 1977 y en particular por la posterior apertura del mercado de capitales. Casi
todas las entidades recientemente transferidas al capital extranjero poseian actividades desde
representaciones hasta sucursales bancarias en el exterior. En la actualidad se destaca la
actividad internacional de los Bancos Galicia, Nacién y Provincia, principalmente en Brasil,
Uruguay y Estados Unidos

Ingenieria y construccion: nuevamente en este caso la experiencia internacional de las
empresas argentinas tiene una larga trayectoria. La realizacion de obras en paises
latinoamericanos de menor desarrollo de sus infraestructuras ha sido un mercado importante

2 p respecto ver los trabajos de la etapa substitutiva sobre exportaciéon de tecnologia y plantas llave en mano de
Katz-Ablin (1985); de servicios de consultoria de Gatto-Kosacoff (1985) y de servicios de ingenieria y construccién
de Gatto-Kosacoff (1985).
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para la ingenieria argentina, que cuenta con una reputacién y antecedentes en algunas areas
de nivel internacional. Tenco, Cartellone, Panedile, Babic, Sade, Roggio, Techint Ing., son
algunas de las empresas mas representativas de estas actividades.

Actividades relacionadas con privatizaciones: la experiencia, el desarrollo de capacidades
y los contactos en acuerdos con empresas internacionales desarrollados en el proceso de
privatizaciones del mercado doméstico, les esta permitiendo a varias empresas a emprender
actividades en otros paises. La participacién en consorcios adjudicatarios de actividades
energéticas en Brasil y Filipinas; el desarrollo de negocios en el area de comunicaciones
—correo en Brasil, T. V. en cable en paises limitrofes—; la adjudicacién de una red de subtes
en Rio de Janeiro y las actividades petroleras antes mencionadas, son algunos de los casos
detectados.

Actividades inmobiliarias: en este caso los montos involucrados tienen una alta significacion
y estan asociados ciclicamente con las condiciones macroecondémicas locales. Los casos mas
importantes se dan en las inversiones en areas turisticas, entre los cuales Punta del Este y
otras playas del Uruguay; la costa del sur de Brasil y Miami.

Cadenas comerciales: en el desarrollo de esta forma de internacionalizacién se observan
una gran variedad de actividades. A titulo ilustrativo, algunos de los casos mas recientes han
sido : 1) La expansion de los helados Freddo a Uruguay y Chile y planes en Estados Unidos
y México; 2) Los supermercados Disco, en Chile y en Pert asociados a una firma internacional;
3) La casa de lenceria Caro Cuore, con 25 sucursales por todo el mundo; 4) Las firmas
Juncadella-Prosegur en servicios de seguridad en Chile. Asimismo, se dan ejemplos en firmas
de turismo, de lavaderos de ropa, de venta de calefones, de cadena de comercializacion de
productos deportivos y zapatos, de restaurantes, etc.

5.3 Las evidencias microeconémicas del proceso de IED

El proceso de internacionalizacion es un fendmeno econdémico asociado al desempefio
empresarial. La diversidad de historias, motivaciones, determinantes, restricciones y matices
de distinto tipo caracterizan a cada una de las experiencias de IED. Para poder efectuar un
adecuado estudio agregado de este proceso, debe necesariamente focalizarse el analisis en
el ambito microeconémico"~.

Dadas las caracteristicas muy diferenciadas de los proyectos de IMPSA e IMPSAT, se
han considerado a estas dos empresas en forma independiente, a pesar de sus vinculaciones
corporativas. En cuanto al proceso de internacionalizacién, se presentan en forma
desagregada las operaciones de la Organizacién TECHINT de sus areas de Tubos de acero
sin costura y de Aceros planos. Asimismo, en el caso de la empresa PEREZ COMPANC, se
diferencian sus operaciones en el area petrolera de sus proyectos en petroquimica. Por Ultimo,
el analisis se centra en las actividades manufactureras, dejando de lado otras experiencias
—por cierto en algunos casos muy significativas— en otras actividades como por ejemplo las
obras de ingenieria y construccién.

3 Eneste sentido, este trabajo se ha podido realizar gracias a la generosa colaboracion de ejecutivos del maximo
nivel de once empresas, que no sélo nos han brindado su tiempo e informacién, sino han transmitido ideas y
reflexiones en entrevistas que son el sustento del trabajo.
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En el cuadro 15 se presentan los principales datos del proceso de internacionalizacion
referido a 1997. Incluye el primer afio de salida al exterior con una IED; los paises de destino
de las inversiones; los sectores econémicos en que se especializan; y los datos basicos de
activos, ventas y personal ocupado en el extranjero.

La légica y formas que asume el proceso de internacionalizacion de las empresas, se
presentan en el cuadro 16. Se describen las motivaciones que tuvieron las empresas para
efectuar la IED; cuales eran los principales objetivos de las inversiones; si contaban con
experiencia previa en los mercados de destino; las formas de realizacién la operacion
econdmica; la existencia de firmas socias domésticas o internacionales; las estructuras
organizativas empleadas; las ventajas de localizacién identificadas en los paises de destino
para radicar la IED y las ventajas que consideraron las empresas para expandirse al exterior
mediante la internalizacién de las actividades dentro su estructura corporativa frente a otras
alternativas.

Finalmente, en el cuadro 17 se continla con las modalidades del proceso de
internacionalizacion empresarial, describiendo en esta informacién las ventajas propietarias
identificadas en la IED —discriminando aquellas que estan asociadas al management, a la
posesion de habilidades en tecnologias de producto, de proceso, de comercializacion o de
manejo financiero—; los resultados que han tenido para las empresas y para la economia
argentina las |ED; las restricciones que los empresarios identifican para el desarrollo futuro
del proceso de internacionalizacién y por ultimo, una evaluacion de la visién a futuro que tienen
las empresas sobre el papel y la dinamica del proceso de internacionalizaciéon en el
posicionamiento estratégico del CE.

En el Anexo sobre Informacion Microeconémica de las Empresas Estudiadas, se
describe en el cuadro 1 la caracterizacion general de las empresas estudiadas con relacién a
su presencia doméstica. Contiene la informacion sobre su fecha de fundacion; su patron de
especializacion productiva y los datos basicos sobre ventas, exportaciones, activos y personal
ocupado para 1997. Asimismo, el cuadro 2 incluye un listado de las principales firmas que
componen cada CE y su participacién accionaria. En al cuadro 3, se indican para cada firma
las principales filiales que han radicado en el exterior, con su sector de destino y su
participacién accionaria.
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Cuadro 15

Datos Principales del Proceso de Internacionalizacién en 1997

Afo de la Activos totales Ventas en el —
Orden Grupo primera | Paises de destino Sectores de destino en el extranjero extranjero :
. - ) : extranjero
inversion (en millones de $) (en millones de $)
1 ARCOR 1976 (Brasil, Chile, Fabricacién y comercializacién de 199 (78.6 en Brasil, 197 (117.1 en Brasil, 3.000 empleados.
Paraguay, Bolivia, |golosinas, conservas y flexibles en 95.6 en Chile, 29.3 en Chile, 18.4
México, Uruguay, | Brasil, Uruguay, Pert y Chile. Comer- 6.6 en Paraguay, en Paraguay, 9.5
Peru, Estados cializacion de golosinas y alimentos 3.5 en Estados Unidos| en Estados Unidos,
Unidos, Ecuador en Paraguay, Estados Unidos, 7.5 en Uruguay y 14.1 en Uruguay
y Colombia. Ecuador y Colombia. 7.0 en Peru). y 8.4 en Peru).
2 BAGO 1978 |Chile, Bolivia, Elaboracion de especialidades 111 (18.6 corres- 1.485 empleados:
Peru, Ecuador, farmacéuticas. Equipo de Agentes ponden a Chile, (265 corresponden
Paraguay, de Informacion Médica y comercia- 5.67 a Bolivia, a Chile,
Uruguay, México, |[lizacién de productos éticos y de 4.07 a Perq, 190 en Bolivia,
Cuba, Panama, consumo masivo. 7.60 a Ecuador, 86 en Peru,
Costa Rica, 4.37 a Paraguay, 86 en Ecuador,
El Salvador, 13.22 a Uruguay, 19 en Paraguay,
Nicaragua, 53.57 a México, 150 en Uruguay,
Honduras, 1 a Colombia y 550 en México,
Guatemala, 2.2 a Centroamérica 42 en Centro-
Colombia. y Caribe). américa y Caribe
y 97 en Colombia).
3 BEMBERG| 1939 |Bolivia, Chile, Produccién de bebidas e insumos del 421 (Bolivia 125.3, 340 (Bolivia 36.6, 2.300 empleados.
Paraguay y sector (cerveza en los 4 paises, malta Chile 35.6, Chile 24.6,
Uruguay. en Bolivia, gaseosas y botellas de Paraguay 196.9, Paraguay 202.4 y
vidrio en Paraguay y malta y agua Uruguay 63.5). Uruguay 76.3).
mineral en Uruguay).
4 FV 1978 |Ecuador, Brasily Griferia en Ecuador, Griferiay 10 en Ecuador. 100 empleados en

Estados Unidos.

Comercializacién en Brasil, y
comercializacién (Estados Unidos).

Ecuador.




Cuadro 15: Datos principales del ... (continuacion 2)

ARo de la Activos totales Ventas en el Personal en el
Orden Grupo primera | Paises de destino Sectores de destino en el extranjero extranjero .
. I p ; extranjero
inversién (en millones de $) (en millones de $)
<) IMPSA 1986 |Colombia, Malasia, |Servicios publicos de aseo urbano en 94 (63.83 en 162 (51.68 en 2.737 empleados:
Brasil, Venezuela, |Colombia, fabricacién y comercializa- Colombia, Colombia, (1.732 en Brasil,
Ecuador, Hong cién de bienes de capital en Colombia 25.7 en Malasia y 15.3 en Malasia y 919 en Colombia,
Kong, México y y Malasia y autopartes en Brasil. 4.73 en Brasil). 95.14 en Brasil). 73 en Asia,
Estados Unidos. Centrales hidroeléctricas, represas, 10 en Estados
puertos (Brasil, China, Taiwan y Unidos y
Tailandia). 3 en otros paises).
5.1 IMPSAT 1992 | Colombia, Soluciones integrales en telecomu- 144 (87.5 en 70 (49.5 en Colombia, | 384 empleados:
Ecuador, México, nicaciones para empresas. Colombia, 8.6 en Venezuela, (179 en Colombia,
Venezuela y Acceso a Internet. Autopista 29.7 en Venezuela, 5.5 en Ecuador, 81 en Venezuela,
Estados Unidos. informatica latinoamericana. 13.3 en Ecuador, 1.4 en México y 60 en Ecuador,
7.4 en México y 5.0 en Estados 45 en México y
5.9 en Estados Unidos). 19 en Estados
Unidos). Unidos).
6 PEREZ 1979 |Venezuela, Exploracién y explotacion petrolera 691 (435.2 en 177 de la divisién 530 empleados:
COMPANC Ecuador, Perq, en Venezuela, exploracién y explota- Venezuela, petréleo: (279 en Venezuela,
Bolivia, Cayman, cion petrolera y de gas natural en 214.6 en Perq, (68.6 en Venezuela, 225 en Perd,
Estados Unidos, Bolivia y Peru, exploracion petrolera 41.4 en Bolivia). 102.8 en Pert y 25 en Bolivia
Chile y Brasil. en Ecuador. Trabajos de construccién 5.6 en Bolivia). y 1 en Ecuador).
de plantas de petroquimicos en Brasil. 13 de la
Ingenieria y construcciones en Chile, division ingenieria y
Venezuela, Peru y Brasil. construccién.
74 SANCOR 1986 |Brasil y México. Comercializacién de productos 4 75 (incluye ventas 30 empleados.

lacteos con marca.

de productos
exportados desde
Argentina).




Cuadro 15: Datos principales del ... (conclusion 3)

Afio de la Activos totales Ventas en el Persangl 8 &l
Orden Grupo primera | Paises de destino Sectores de destino en el extranjero extranjero .
inversién (en millones de $) (en millones de $) extranjero
8 SOCMA 1973 |Brasil, Chile, Fabricacion de alimentos (pastas, galle- Sin datos. 425 (Basilar 38.9, 3.650 empleados.
Italia y Uruguay. titas y frigorificos), infraestructura (con- Isabela 50.2,
cesion de autopistas, higiene urbana y Zabet 64.3,
plantas de tratamiento de residuos SASA 5.0,
industriales); informatica y telecomuni- Civilia/Rodovias 26.9,
caciones (disefio de proyectos informa- Proceda 80.6,
ticos y de comunicaciones, transmision Unnisa 73.6,
y procesamiento de datos, sistemas Sietel 18.0 y
de recaudacién de impuestos y pagos). Sevel Uruguay 67.2).
9 TECHINT 1954 |ltalia, Espafia, Productos tubulares de acero en ltalia, 3.893 (Dalmine, 2.885 (Dalmine, 28.822 empleados.
Holanda, México, [Venezuela, México y Estados Unidos. Tamsa y Sidor). Tamsa y Sidor). (Dalmine, Tamsa y
Brasil, Estados Productos planos de acero en Vene- Sidor).
Unidos, Venezuela |zuela. Ingenieria y Construccién en
y Alemania. Brasil, Italia, Espafia y México. Maqui-
naria y equipo industrial en ltalia, Ale-
mania y Estados Unidos. Petréleo y gas
en Venezuela. Servicios publicos de
salud en ltalia. Fabrica de vidrio en ltalia.
Operaciones financieras en Holanda.
10 YPF 1975 [Indonesia, Exploracién, desarrollo y produccién de | 3.061 (Estados 911 (Indonesia 399 1.800 empleados.

Estados Unidos,
Ecuador, Bolivia,
Chile, Peru,
Brasil y
Venezuela.

petréleo y gas en Indonesia y produc-
cién de petréleo y/o gas en Ecuador,
Bolivia y Venezuela. Produccion de
petréleo y gas y procesamiento de
gas en Estados Unidos. Derechos de
exploracion en Peru, Guyana, el Golfo
de México, Argelia, Chile y Brasil.
Estaciones de Servicio en Chile.
Refineria de petréleo y estaciones de
gas en Perd. Refineria de petréleo y
estaciones de servicio en Brasil.

Unidos 900 millones,
Indonesia 999 millones
y resto de Sudameérica
(Chile, Ecuador,
Venezuela, Bolivia y
Peru: 1.162 millones).

millones,

Estados Unidos

231 millones y

resto de Sudamérica
281 millones).




Légica y Formas del Proceso de Internacionalizacién

Cuadro 16

Objetivos de Experiencia Formas de Ventajas de
las inver- previa en los inversién: Estructuras Ventajas de internalizacion
Motivaciones de| siones (asset mercados de i) IED, Joint organizativas localizacion (por qué elegir
Grupo la inversion en resource, destino de las Venture, etc., Firmas Socias | (stand alone, identificadas explotar el
el exterior market o inversiones ii) Greenfield, integracion en los paises mercado via
efficiency (export. y take simple, etc.) receptores inversién
seeking) licencias, etc.) overs, etc. controlante)
ARCOR Agotamiento del | Market Si, exporta- Compra de Joint Venture Stand Alone. Proximidad Mejor acceso
potencial mercado| seeking. cionesy firmas locales en Paraguay Integracién geografica. al mercado via
interno. Market oficinas y greenfield. y en Uruguay. simple en Conocimiento compra de cana-
share muy alto en comerciales. Originalmente algunos previo del les de distribu-
los segmentos Joint Venture segmentos. mercado de cion. Adapta-
locales. en Paraguay y menor grado cion a los con-
Expansién hacia Uruguay. de consumo sumos locales.
mercados menos per capita. Venta de
abastecidos. BUs- productos dife-
queda de esca- renciados con
la internacional. marcas propias.
BAGO Conformar una Market seeking | Si, exporta- Compra de Posee 25 Stand Alone. Conformar una | Poder exportar
red latinoameri- y activo ciones. firmas locales. acuerdos con red latinoameri- | productos con
cana para expor- | estratégico Joint Venture empresas cana de comer- | mayor valor
tar y establecer (distribucién). en Brasil. transhacionales: cializacion en agregado.
alianzas con JV, licencias mercados con
laboratorios para fabricar, potencial de
internacionales. comarketing. crecimiento.
BEMBERG Agotamiento Market Si, exporta- Compra de Heineken Stand Alone. Proximidad Costo de trans-
del potencial seeking. ciones. firmas locales. Coca Cola. geografica. porte. Necesidad

mercado interno.
Market share
domeéstico muy
elevado.

Conocimiento
previo del mer-
cado de menor
desarrollo.

de estar cerca del
consumo (gus-
tos, forma de
hacer el negocio,
aprendizaje so-
bre el mercado).




Cuadro 16: Logica y Formas del ... (continuacion 2)

Objetivos de Experiencia Formas de Ventajas de
las inver- previa en los inversién: Estructuras Ventajas de internalizacion
Motivaciones de| siones (asset mercados de i) IED, Joint organizativas localizacién (por qué elegir
Grupo la inversion en resource, destino de las Venture, etc., Firmas Socias | (stand alone, identificadas explotar el
el exterior market o inversiones ii) Greenfield, integracion en los paises mercado via
efficiency (export. y take simple, etc.) receptores inversién
seeking) licencias, etc.) overs, etc. controlante)

FV-FERRUM | Posibilidad de Market Si, exporta- Joint Venture. Docol (Brasil). Stand Alone Mercados que de | Costos de
expansién al seeking. ciones. (Estados otra manera son |transporte y
mercado mundial. Unidos) inalcanzables por| poder diferenciar

e integracion los costos de productos
simple (Brasil). |transporte y imponiendo la
especificidades | marca.
de la demanda.

IMPSA Agotamiento del | Market Si, exporta- Joint Venture En Colombia, Integracién Elevadas Poder de mer-
potencial mer- seeking. ciones de y Greenfield. Santo Domingo simple. tarifas a la cado, aprove-
cado de obras bienes, obras, (50%) y en importacién chando las
de infraestruc- plantas llave Malasia con el de insumos, capacidades
tura doméstica. en mano 40%. En China alta relacion acumuladas
Impulsor de y oficinas (Cia. estatal de costo de trans- | por experien-
proyecto que comerciales. obras de Inge- porte sobre cias previas.
incluyan equi- nieria). En costo total. Provision de
pamiento y Brasil (empre- Apoyo del servicios com-
servicios simul- sa europea de gobierno en plementarios
tdneamente. autopartes). Malasia. a la inversién.

IMPSAT Explotar merca- Market & No. Greenfield. Socios locales Integracién Acceso al Brindar solu-
dos nuevos con efficiency Socios minori- | minoritarios, con | simple. mercado. ciones diferen-
capacidades seeking. tarios en quienes se ex- Stand Alone. Idiosincrasia ciadas e inte-
tecnoproducti- Colombia. pandieron a Ve- cultural, grales a la de-
vas diferencia- nezuela. Asocia- productiva y manda local.
das. Busqueda do primero con cercania Desarrollo de
de la eficiencia STET (Italia) por geografica. una red latino-

y escala regional.
Desregulacion
en las telecomu-
nicaciones.

razones tecnolo-
gicas y luego con
Morgan stanley
(financiera).

americana.
Acceso a
mercados
protegidos.




Cuadro 16: Légica y Formas del ...

(continuacion 3)

Objetivos de Experiencia Formas de Ventajas de
las inver- previa en los inversion: Estructuras Ventajas de internalizacion
Motivaciones de| siones (asset mercados de i) IED, Joint organizativas localizacion (por qué elegir
Grupo la inversion en resource, destino de las Venture, etc., Firmas Socias (stand alone, identificadas explotar el
el exterior market o inversiones ii) Greenfied, integracion en los paises mercado via
efficiency (export. y take simple, etc.) receptores inversién
seeking) licencias, etc.) overs, etc. controlante)
PEREZ Dificultad de ac- Resource y Si, exporta- Joint Venture. Originalmente, Sin datos. - Materias Economias de
COMPANC ceso a materias market cionesy Greenfield y socios primas. especializacién.
(Petro- primas en Argen- | seeking. oficinas compra de brasilefios. - Mercado. Control de
quimica) tina. Conformar Podria dar comerciales. planta en Ahora en busca - Conocimiento | materias
como jugador lugar a construccion. de socios. del mercado primas.
regional en el efficiency y las firmas
mercado de seeking. que operan.
poliestireno. - Mercosur.
PEREZ Necesidad de Resource Si. Licitaciones de Socios minori- Stand Alone. Materias primas. | Control de
COMPANC ampliar reservas. | seeking. nuevas arcas. tarios locales. Cercania cultu- | materias
(Petréleo) ral y geografica. | primas.
SANCOR Agotamiento po- | Market Si, exporta- Greenfield, Alianzas Stand Alone. Mercado am- Canales de distri-
tencial del mer- seeking ciones. busqueda aun extratégicas pliado, entrada bucién y comer-
cado local con (con produc- fallida de incipientes. con productos cializacién. Cer-
expansion en la tos diferen- socios locales de marca cania de la de-
produccién do- ciados, (mercado y mayor valor manda (gustos,
méstica (pro- evitando andino). agregado. etc.). Desarrollo
ductividad y exportar de la cadena de
segmentos de commodities). produccién pri-
mayor valor maria y ventas
agregado). de productos con
marca propia.
SOCMA Empresa para Market Si, parcial- Compra de Compra de Stand Alone. Acceso mer- Poder de mer-
el Mercosur. seeking. mente en firmas locales tecnologia cado ampliado, | cado. Aprove-
Reespecializa- alimentos. en alimentos y y asociados escala de mer- | char capaci-
cién productiva Joint Venture en | con firmas cado, proceso dades acumu-
y ganancias de infraestructura internacionales de privatiza- ladas (licita-
escala en el y en telecomu- y financieras. cion en servi- ciones, higiene
mercado nicaciones con cios. Escaso urbana, etc.).
ampliado. socios locales desarrollo de Busqueda de
e internacio- la demanda conocimiento en
nales. en alimentos. tecnologias més

avanzadas.




Cuadro 16: Lég

ca y Formas del .

.. (conclusion 4)

Objetivos de Experiencia Formas de Ventajas de
las inver- previa en los inversion: Estructuras Ventajas de internalizacién
Motivaciones deé siones (asset mercados de i) IED, Joint organizativas localizacién (por qué elegir
Grupo la inversion en resource, destino de las Venture, etc., Firmas Socias (stand alone, identificadas explotar el
el exterior market o inversiones ii) Greenfied, integracion en los paises mercado via
efficiency (export. y take simple, etc.) receptores inversién
seeking) licencias, etc.) overs, efc. controlante)

TECHINT Desarrollar una Market y Si, exportacio- Compra de Escasamente Integracion Acceso a terceros|Poder de Mer-

(Tubos de red globalizada efficiency nes y oficinas firmas locales. significativa. compleja mercados, com- |cado. Desa-

acero sin convirtiéndose seeking. comerciales. (centros de plementacion rrollo de mayor

costura). en ‘player’ Servicios técni- compras, finan- | de productos; valor agregado.
internacional cos y construc- ciero, comer- desarrollo de sis- | Especializacién
de primer nivel. cién de la planta cializacion, temas de comer- |de las plantas.
(México). ingenieria). cializacion con Conformar un
Origen de la Formacién de | prestacion de network inter-
firma (ltalia). RRHH cre- servicios; creci- [nacional de
cientemente miento en seg-  |produccién,
integrados. mentos de mer- |venta y servi-
cado escasamen- [cios, con com-
te desarrollados |plementacién
(no petrolero). de productos.
Historia familiar.

TECHINT Conformarse en Market Si, exporta- Compra de la Si, acuerdo Stand Alone. Mercado clave Unica forma de

(Aceros una empresa de | seeking. ciones, oficina planta en un regional. Firmas en el marco re- |desarrollar la

planos) caracter regional, comercial, proceso de mexicanas, gional. Costoy |actividad e im-
ganando escala construcciones | privatizacion. venezolanas y acceso a ener- pedir la entrada
y eficiencia. y desarrollo de brasilefias. gia, materia pri- [en la regién de

la planta (con ma e infraestruc- |concurrentes
fracaso tura de transpor- |no latinoame-
financiero). te. Importancia ricanos.

del mercado

domeéstico.

YPF Restriccion del Resource Si, exporta- Joint venture, Firmas locales. Stand Alone. En Estados Uni- |Aumento de la
mercado local seeking. En ciones y el club [compra de En down con Dow dos, prestigio in- |escala, de las
en crecimiento down stream (ARPEL) de empresas (Estados Unidos) ternacional y re- |materias primas,
y en reservas. market seeking. | empresastec- |(Maxus) y lici- y Petrobras servas en Indo- |del management.
Busqueda de RRHH en nolégicas esta- |taciones. (Brasil). nesia. Estrategia [En down desa-
tamafio y pres- Estados Unidos | tales. Licencia Alianza estraté- regional de bls- [rrollo de produc-
tigio internacio- (capacidades tecnolégica y gica con Petro- queda de reser- |tos con mayor
nal, para acce- previas). recursos bras en la bus- vasy escala. valor agregado.
so al crédito. Activos humanos. queda de reser- Desregulacion Control de
Incorporar recur- | estratégicos. vas, inversién en de los mercados. |materias
sos humanos petroquimica y Acceso a finan-  |primas.

especificos.

red de estacio-
nes de servicios.

ciamiento inter-
nacional y recur-
sos humanos.




Cuadro 17
Légica y Formas del Proceso de Internacionalizacién (Continuacion)

Restriccio- Visién a futuro del
nes para el papel del proceso
Ventajas propietarias identificadas en el proceso de internacionalizacién del grupo Resultados Resultados desarrollo del de internaciona-
para la firma para el pais proceso de lizacion dentro
internacio- de la estragtegia
nalizacion del grupo
Grupo Management | Tecnologia |[Tecnologia Comercia- Manejo Otras
de proceso |de producto lizacion financiero (identificar)
ARCOR Importante. Importante. Muy impor- Excelente. Limitados. Primer productor | Market share, Aumento Necesidad de Participacion cre-
Esta ubicado |tante. Conformacion mundial de cara- | dinamismo, exportacio- operar con capi- | ciente en Brasily
en la mejor Prolongada de una red de melos y escala exportaciones. nes. tal abierto y México a futuro.
practica inter- |trayectoria comercializa- regional en varias financiamiento En Brasil con mayor
nacional. con el desa- [cion regional. lineas. en plazas dinamismo que el
Integrado rrollo de internacionales. | mercado doméstico.
verticalmente [marcas de Desarrollo de la
con insumos | primera mayor red latinoa-
claves. linea. mericana de comer-
cializacion.
Expandirse para
ganar eficiencia
regional y mantener
el mercado local
frente a la expansion
de las empresas
transnacionales.
BAGO De alta capa- | Experiencias |Desarrollo Factor determi- Capacidad Alta reputacién Incremento de Incremento Agotamiento de | Conformar un
cidad en el de varias dé- |de especia- |nante: financiera de su trayectoria | exportaciones. de exporta- los mercados. network latino-
contexto de | cadas desde |(lidades con depositos propia. en América Latina | Primer laborato- | ciones. No posee capa- | americano aprove-
Ameérica la farmoqui- [ marca inteligentes. en seguridad y rio nacional en Desarrollo cidad de desa- chando la ventaja
Latina. mica. propia. efectividad tera- | América Latina. de RRHH. rrollo de drogas | de su escasa
Parametros péutica. Forma- Desarrollo de basicas. explotacion, a
de primer cién universitaria | alianzas diferencia de los
nivel interna- en Argentina de estratégicas. paises desarro-
cional. otros paises. llados. Profundizar

Prestigio

de Argentina
en Ciencias
Médicas.

la penetracion en
Brasil, en los
paises andinos

y sus alianzas
con las ET.




Cuadro 17: Légica y formas del ... (continuacion 2)

Restriccio- Visién a futuro del
nes para el papel del proceso
Ventajas propietarias identificadas en el proceso de internacionalizacién del grupo Resultados Resultados | desarrollo del de internaciona-
para la firma para el pais proceso de lizacién dentro
internacio- de la estragtegia
nalizacion del grupo
Grupo Management Tecnologia | Tecnologia Comercia- Manejo Otras
de proceso | de producto lizacion financiero (identificar)
BEMBERG| Bueno. Escasa. Importante. Importante Limitados. Alianza con Tamaifio. Exporta- Tecnologias Estrategia
cadena de firmas transna- Market share. ciones. difundidas. regional en su
comercializacion. cionales. core bussines
(cerveza) y
diversificacion
domeéstica por
mercado
saturado.
FV Bueno. Proceso de Importancia | Desarrollo de Limitados. Incremento Incremento | Tecnologias Participacion cre-
aprendizaje | de avanzar marcas y nego- de exporta- de exporta- | difundidas. ciente de Brasil
de varias en disefio, ciaciones con ciones. ciones. Restricciones para expandir
décadas. mayor valor | los grandes de escalay exportaciones.
agregado canales de financiamiento.
y servicios distribucién.
posventa.
IMPSAT Muy Integracion Desarrollo de| Muy sofisticado, | Asociacion Opera con Notable Acceso a Limitaciones de | Acelerado
importante. de todas las | soluciones para soluciones estratégica tecnologias de dinamismo. tecnologia | formar rapida- dinamismo.
Desarrollo ultimas tecno} integralesa | de grandes con Morgan | las cinco Adquisicion de diferenciada.| mente los cre- Autopista
de modelos | logias tele- medida. usuarios. Stanley. mejores tecnologia de Desarrollo | cientes RRHH informatica
organiza- comunica- Proveedor de Transparen- | estaciones punta en de RRHH. que demanda. latinoamericana
tivos. cionales. Internet. cia para satelitales. sectores (inversion de
Desarrollo poder competitivos. 225 millones de
de autopista financiarse Escala regional, dolares entre
informatica en Estados prestigio y 1998-1999).
latinoameri- Unidos. concentracion En 170 ciudades
cana. de poder de y un millén km.

compra.

de fibra optica.




Cuadro 17: Légica y formas del ... (continuacion 3)

Restriccio- Visién a futuro del
nes para el papel del proceso
Ventajas propietarias identificadas en el proceso de internacionalizacién del grupo Resultados Resultados | desarrollo del de internaciona-
para la firma para el pais proceso de lizacién dentro
internacio- de la estragtegia
nalizacién del grupo
Grupo Management| Tecnologia | Tecnologia Comercia- Manejo Otras
de proceso | de producto lizacién financiero (identificar)
PEREZ Importante Importante enf No esimpor- | En petréleo no, | Sofisticado Desregulacion En petroleo, En petroqui- [Limitada capa- En petréleo, busque-
COMPANC | tanto en petroquimica,| tante nien en petro- en el medio en Argentina expansion de la mica abaste- [cidad en las da de nuevas reser-
petroquimica | pero no en petroquimica | quimica a local y y Brasil. dotacién de cimiento a  |plazas interna- vas en el area re-
como en petroleo. nien través de limitado a recursos parala | través de cionales para el |gional y dificultades
petroéleo. petréleo. una red escala valorizacion de la sustitucion [financiamiento. de dar el salto para
regional. global. la firma. En de importa- |Escasa activi- convertirse en una
petroquimica ciones dad tecnologica |empresa transna-
existe una com- regional. diferenciada. cional. Complemen-
plementacion y Tamafio redu- tacion y especiali-
especializacion cido de las zacién en area
con Brasil. firmas en el regional, para su
escenario petro- |rama petroquimica.
lero mundial. Estrategia de rees-
pecializacién en
energia y petroqui-
mica doméstica
y regional.
SANCOR Envinculos | Cadena inte-| Productos de | Primer productor| Limitado. Registro de mar-| Incremento de Incremento |Capacidad Estrategia fundamen-
con el pro- grada de pro-| primera cali- lacteo argentino cas en Estados | exportaciones. de expor- gerencial y tal para incrementar
ductory en duccién con | dad en que- con el 20% del Unidos. Avanzar en pro- | taciones. financiera. exportaciones, fren-
comerciali- desarrollo sos y leches. [ mercado. Parametros ductos de mayor Sobreoferta te al crecimiento de
zacion. eficiente en Excelente Tercero bacteriolégicos | valor agregado. en los la produccion local
la produccion| prestigio de latinoamericano. similares a la Mejoras en mercados y la situacion de la
primaria. calidad en Unién Europea. | comercializacion mundiales. demanda. Unica po-
Standares América packaging y sibilidad de no ven-
internacio- Latina. distribucion. der commodities y
nales. desarrollar la marca.
SOCMA Bueno. Experiencias | En sector En sector Utilizacion de | Su historia Dimensién Acceso al Limitado al area | Participacién cre-
Ejecutivo de | previas en el | alimenticio alimenticio. nuevos instru-| previa: regional. mercado del Mercosur. ciente en Brasil.
primer mercado e informatico. mentos. Bus- | privatizaciones, | Reestructu- ampliado. Lograr financia- | Emprendimientos
nivel y local en infra-| queda de re- | alianzas con racion miento en los en el Mercosur
programa estructura y conversion de | firmas inter- estratégica. mercados definiendo su plan
de jévenes servicios las deudas de | nacionales. abiertos inter- estratégico hacia
profesio- publicos. corto a largo nacionales. infraestructura,
nales. plazo en el telecomunicacio-

mercado inter-
nacional con I
garantia de in-

gresos futuros

nes y alimentos,
duplicando
sus ventas.




Cuadro 17: Légica y formas del ... (conclusion 4)

Restriccio- Visién a futuro del
nes para el papel del proceso
Ventajas propietarias identificadas en el proceso de int¢rnacionalizacién del grupo Resultados Resultados | desarrollo del de internaciona-
para la firma para el pais proceso de lizacion dentro
internacio- de la estragtegia
nalizacion del grupo
Grupo Management| Tecnologia | Tecnologia Comercia- Manejo Otras
de proceso | de producto lizacién financiero (identificar)
TECHINT Ejecutivos de| Experiencia | Amplia gama | Desarrollo de servit Alta renta- | Poder de merca- | Incremento de Incremento |Contextos recesi- |Expansién creciente
Tubos de primera linea | de varias dé- | de productos | cios al cliente y prag- bilidad do. Acuerdos exportaciones. de exporta- |vosy de sobre-  |en los mercados
acero sin internacional. | cadas con de excelente | ticas ‘just intime’. previa que | comerciales y Ser lider mun- ciones. oferta internacio- |internacionales, a
costura Formacién standard de | calidad. Network mundial. le permite tecnolégicos dial. Alta repu- Desarrollo e |nal. Agotamiento [través de compras
de jévenes primer nivel Posee el 18% del | financia- con los mayo- tacion. Poder intercambio |de nuevos recur- [de activos en los
profesiona- internacional, mercado mundial miento res produc- de compra. de RRHHyY |sos humanos al- [procesos de crisis
les. Desarro- | inclusive y el 30% del de tu{ propio. tores mundia- Especializacion capacidad [tamente califica- |y reestructuracién
llo de inge- fabricando bos petroleros. Det Alta profe- | les. Desarrollo de las plantas. de inge- dos (capacitacion |y de venta de pro-
nieria domés-| sus propias sarrollo de DST co-| sionalidad. | de relaciones Aprovecha- nieria. y desarrollo). ductos con mayor
tica. Inter- fabricas. mo marca mundial complejas con miento de Dificultad de valor agregado.
cambio y P. evolutivo. 1) us socios estra- RRHH e aumentar su pre- |Fortalecer un
rotacion de traders, 2) apo- tégicos. ingenieria en sencia en los network mundial de
internacional yo oficinas comer- Gastos en forma global. Estados Unidos  [comercializacién.
del personal ciales gobierno, 3) 1&D. (solo posee una  [Capacidad de formar
clave. desarrollo oficinas planta de termi-  [precios, ya que es
propias, 4) red munt nacion para faci- |el primer proveedor
dial con previsioneg litar las exporta-  Jmundial con poder
servicios a medi- ciones). de mercado.
da de la demanda.
TECHINT Proceso de Notable éxito | Con capa- Acuerdo con los Alta renta- | Gastos en I+D. Convertirse en Desarrollo de{ Industria madura  [Posicionamiento
Aceros privatizacio- | en proceso d¢ cidad de principales product bilidad lider regional. recursos hu- [con sobreoferta  [como gran produc-
planos nes previo reestructura- | excelencia. tores latinoameri- | previa. Capitalizar la manos y ca- |internacional ltor regional con
en Argentina.| cién y aumen canos. Oficinas Capacidad experiencia pacidades |y practicas acuerdos de mer-
De primera to de eficien- comerciales pro- para doméstica. tecnolégicas.| desleales cado con las prin-
linea regio- cia. Cono- pias en los princi- | desarrollar Posibilidad |de comercio. cipales producto-
nal en areas | cimiento de pales mercados. nuevos ins- de sustituir ras regionales.
claves. la frontera trumentos importacio-
internacional. financieros. nes (ahorro
de divisas).
YPF Importante, No. Desarrollyp No. Desarrollo| Si, en Sofisticado | Su historia previa| Reputacion, por | Valorizacién |Financiamiento, [Regionalizacién
en América de un grupo | de un grupo | América Latina. en el medio | con empresas sus recursos hu- | de la empre- | recursos huma-  jcon Brasil, agota-
Latina. selecto de selecto de local y estatales latino- manos acceso sa. Capacita{ nos y estruc- miento recursos
profesionales| profesionales limitadora americanas. a tecnologia cién de los |tura del mer- haturales en la
con conoci- | con conoci- a escala Operaciones de punta. RRHH. cado petrolero. Argentina.
mientoy lec- | miento y lec- global. el NYSE Aumento de Pequefa Dificultades de
tura de la fron+ tura de la fron (transparecia). reservas y escala a nivel lganar escala
tera técnica | teratécnica acceso al internacional. internacional.

en areas

claves.

en areas
claves.

financiamiento.




5.4 El destino geografico de las actividades IED

Las firmas encuestadas tenian, a mediados de 1998, 63 empresas radicadas en el exterior,
de las cuales 46 de ellas desarrollan actividades de produccién y comercializacién, siendo
las 17 restantes operaciones restringidas al area comercial (no se consideran dentro de estas
Ultimas a oficinas comerciales de reducido nivel de actividad). El destino geografico de estas
filiales indica con claridad el caracter del proceso de internacionalizacién productiva de las
empresas argentinas (ver Cuadro 18). En concordancia con los enfoques analiticos que
describen los procesos de transnacionalizacién, los paises limitrofes son el principal
destino de las actividades IED. Sin embargo, mientras que en el pasado sustitutivo las
inversiones se concentraban en los paises de menor desarrollo relativo, el proceso actual tiene
en el mercado de Brasil el eje central de las actividades inversoras, verificandose en este pais
el desarrollo de actividades productivas por parte de diez de los once casos. Si consideramos
al Mercosur mas Chile y Bolivia los casos llegan a 24, es decir, mas de la mitad del nimero
de las IED de la muestra. Ademas de ser el area geografica de mayor concentracion, surge
un aspecto cualitativo diferenciador en comparacién con las operaciones fuera del proceso de
integraciéon subregional, el hecho que en casi todos los casos la internacionalizacién esta
fundada en el desarrollo de la produccién localizada en los paises de destino,
representando asimismo operaciones que se destacan por su mayor tamafio relativo y por
su reciente dinamismo. En segundo lugar se destaca la radicacion de 18 inversiones en
los paises andinos, siendo 14 de ellos proyectos asociados a la produccién y 4 restringidos
a la esfera comercial. En el mercado de los paises de América Central y el Caribe, la
penetracién de las empresas argentinas sélo se circunscribe a la presencia de BAGO en
la industria farmacéutica en Cuba.

La presencia argentina en el Nafta se destaca por poseer algunas operaciones
significativas y, al mismo tiempo, ha sido evaluada como de un potencial y un desafio a
transitar, en la medida que el proceso de internacionalizacién de la IED tienda a consolidarse.
Por una parte, la exitosa presencia de TECHINT en el proceso de compra de Tamsa, ha sido
el hito de las inversiones en México, que son acompariadas por las radicaciones de BAGO e
IMPSAT. Asimismo, SANCOR e IMPSA realizaron inversiones para apoyar su presencia
comercial. Todos estos casos consideran al mercado mexicano con un potencial muy
importante. Con relacion a la presencia en los paises mas desarrollados, llama la atencién la
ausencia de operaciones en Canada y, los Estados Unidos, la cual seria posiblemente uno
de los test para verificar la fortaleza de la internacionalizacién de las empresas argentinas. En
el mercado nacional mas grande del mundo se destaca la compra de la empresa Maxus por
parte de YPF y la presencia de IMPSAT en su busqueda de transparencia para acceder a los
mejores instrumentos de financiamiento en la alianza con su socio minoritario Morgan Stanley.
Asimismo, se adicionan seis radicaciones que pretenden mejorar la penetraciéon comercial en
los Estados Unidos. En este sentido, se verifican experiencias que van desde la certificacion
de la marca SANCOR en sus productos diferenciados lacteos a las inversiones de
posicionamiento estratégico de TECHINT (que incluye una planta de terminaciéon de sus
productos —para reducir sus stocks de productos, agregar algo de valor localmente y estar de
una forma mas flexible en contacto con los requerimientos de la demanda—; su network
comercial y su permanente evaluacién de algun proyecto de inversién en el mundo
siderdrgico).
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Cuadro 18
Informacion sobre las principales localizaciones productivas
de los grandes grupos argentinos (1997)

Empresa

Pais ARCOR BAGO BEMBERG FV- IMPSA IMPSAT PEREZ SANCOR SOCMA TECHINT YPF
FERRUM COMPANC

Estados Unidos (0] (0] (0] X (0] (0] (0] X
México o} X o} X o} X
Centro América
y el Caribe X
Brasil X O X X O X X X X X
Chile X X X X X X
Paraguay (0] X X
Bolivia X X X X
Uruguay X X X X
Pert X X X X
Ecuador X X X (@] X X X
Colombia 0] X X X
Venezuela (0] X X X X
Malasia X
Hong Kong (0]
Singapur (0]
China (0]
Indonesia X
ltalia o} o} X
Otros (0]

Nota: Comercializacion [O] y Produccioén [X].

En el caso de las oficinas de comercializacién sélo se considerd aquellos casos de mayor significacion.



1. En similar direccién a la experiencia en el mercado de Estados Unidos, se pueden
observarlas IED en Europa. TECHINT ha dado en 1996 el salto cualitativo con el proceso
privatizador de Dalmine en Italia y la posterior consolidacién de su sofisticada cadena
de comercializacion DAT y de su centro de desarrollo de materiales en Roma. Asimismo
se verifica la presencia de SOCMA y ARCOR parala blsqueda de una mayor penetracién
comercial. Por Ultimo, la presencia de IED en Asia es muy reducida, salvo la actividad
pionera de IMPSA, con un centro de produccién y construccién en Malasia especializado
en el desarrollo de obras que incluyen el equipamiento de bienes de capital propios y
que en forma creciente avanza en la provisién complementaria de los servicios operativos
asociados a su especializacién en los mercados portuarios y energéticos. Asimismo, son
importantes las operaciones de YPF en Indonesia, viabilizadas a través de la compra de
Maxus, que le permite al acceso a las reservas petroleras, que es el eje central de la
valorizacion de la empresa. En forma complementaria, TECHINT, ademas de poseer sus
importantes centros de ventas, esta evaluando la posibilidad de iniciar la produccion de
acero en la region.

La localizacion de la IED de las empresas argentinas nos permite efectuar una primera
evaluacion de las diferentes estrategias de internacionalizacion de las empresas. En el intento
de construir un patrén de referencia, en principio, se pueden definir tres categorias distintas
de internacionalizacion:

1. Estrategias Globales: se corresponden a los casos de TECHINT —en el area de tubos sin
costura—y de YPF —en su intento de ser una empresa petrolera de magnitud internacional-.
En un segundo plano de importancia, también IMPSA tiene algunos rasgos de una operatoria
global —en su evolucién hacia la blusqueda de mercados mundiales emergentes en el area de
infraestructura—.

2. Estrategias Latinoamericanas: se corresponde con el proyecto de IMPSAT —asociado
con su futura autopista informatica latinoamericana de un millén de Km de fibra dptica—;
ARCOR —con su red de golosinas—; TECHINT —en el drea de aceros planos con su nueva
operatoria regional asociativa en Venezuela— y BAGO —con la consolidacién de su network
regional de aprovisionamiento de especialidades medicinales.—

3. Estrategias Mercosur— Paises Limitrofes: se corresponde con los casos de BEMBERG,
FV-FERRUM, PEREZ COMPANC, SANCOR y SOCMA.

Estrategias de actividades IED segquidas por los grupos estudiados

Tipo de estrategias Empresas
Globales TECHINT —area de tubos sin costura—, YPF e IMPSA
Latinoamericanas IMPSAT, ARCOR, TECHINT —éarea de aceros planos—
y BAGO
Mercosur — Paises limitrofes BEMBERG, FV-FERRUM, PEREZ COMPANC, SANCOR
y SOCMA.
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5.5 Las motivaciones de las IED en los grupos estudiados

El marco analitico desarrollado por Dunning (1994) para analizar las distintas motivaciones de
la IED, propone clasificar a los proyectos en cuatro grandes categorias. La primera de ellas
pone la atencién en el objetivo de la busqueda de recursos naturales y mano de obra no
calificada (resource seeking). La segunda de ellas, es la localizacién de la IED motivada por
el interés de explotar el mercado doméstico del pais/regién de destino (market seeking). Al
incluir la motivacién de generar economias en el proceso de produccién que sean de escala,
de complementacién y/o de especializacion se las consideran que tienden a la busqueda de
la eficiencia (efficiency seeking). Por ultimo, esta la motivacién de desarrollar activos de tipo
estratégico, que pueden ser tecnolégicos, financieros, de recursos humanos calificados,
organizacionales o networks comerciales (strategic asset seeking).

En los casos estudiados se han encontrado evidencias de estas distintas motivaciones,
lo que permite poder clasificar los proyectos con relacién a estas categorias. Obviamente, es
necesario tener permanentemente la precaucién de no extender las conclusiones en forma
muy extrema, dado que en los distintos proyectos existen matices dificiles de definir en el
momento de encasillar cada caso, que en la mayoria de los ellos tienen motivaciones que se
extienden a mas de una categoria.

En el caso de las estrategias de YPF y PEREZ COMPANC en la blsqueda de recursos
naturales, estan asociadas a la necesidad de las empresas de aumentar sus reservas
petroleras, que es el mecanismo de valorizacion de las empresas. El agotamiento del
descubrimiento de nuevas areas en el pais —a la relacién de precios internacionales y costos
de explotacién— y la necesidad de ganar escala para poder competir como empresas
internacionales en mercados desregulados, es la motivacion de la expansién de estas
empresas en varios proyectos, fundamentalmente en el area latinoamericana. Es de destacar,
que en el caso argentino, no se verifica la existencia de proyectos localizados en el exterior
en funcién de aprovechar mano de obra con salarios bajos. Excluidos los proyectos de
exploracién petrolera, todos los demas estan asociados a market seeking. Para acceder a los
mismos o profundizar la participacion en estos mercados —ya sea en una mayor cantidad de
productos vendidos o en una penetracion con productos mas diferenciados con marcas propias
y mayor valor agregado— es necesario localizar una IED.

Eldesarrollo de la Organizacion TECHINT en el area de tubos como empresa global con
la sigla DST —Dalmine, Italia; Siderca, Argentina;, Tamsa, México— posee varios de los rasgos
caracteristicos de las estrategias denominadas efficiency seeking. Su proceso de integracion
compleja con el desarrollo de un network internacional de produccién, ventas y desarrollo de
actividades centralizadas, le ha permitido adquirir un importante poder de mercado mundial
—en 1997 participa con el 18% del comercio mundial de tubos de acero sin costura, alcanzando
cerca del 30% en el mercado especifico de los productos destinados al sector petrolero—.
La complementacién y especializacién de sus plantas industriales, que abarcan distintos
diametros y gamas de productos, le ha generado economias de escala y especializacién,
en una estrategia que incluye un mejor acceso a mercados protegidos y el crecimiento en
sectores de demanda escasamente penetrados. La conformacién de una sofisticada red
comercial, que en su primer etapa se caracterizé por la difusién en una gran cantidad de
paises, actualmente se destaca por su tendencia a fortalecer la provisién de servicios
asociadas a las ventas que le permite un mejor contacto con los distintos requerimientos
de cada segmento de la demanda.

A su vez, DST ha avanzado en la centralizaciéon de varias de sus actividades claves.
Entre ellas se destacan: 1) su poder de compra en el ambito mundial, con una gran capacidad
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de negociacién con los proveedores —desde bienes capital a materias primas—; 2) el desarrollo
detareas de investigacién y desarrollo en sus laboratorios de argentina; 3) una tendencia hacia
el manejo consolidado de sus posiciones financieras; 4) la rotacion de su personal calificado
por las distintas localizaciones; 5) el desarrollo de acuerdos comerciales y tecnolégicos con
empresas internacionales; 6) el fortalecimiento de un centro de materiales en Europa; 7)
capacidad de autofabricarse o reestructurar sus plantas industriales; y 8) formacién de
recursos humanos y politicas de reclutamiento para el conjunto de la organizacion. El
desarrollo de esta trama compleja de interacciones lo ha posicionado como referente
internacional en sus mercados, con capacidad de determinar mejoras en sus margenes de
precios y con la posibilidad de crecer en el mediano plazo —mediante sus capacidades de
adquirir y reestructurar plantas industriales en dificultades, localizadas en mercados
estratégicos para su expansion como firma global-.

La experiencia de IMPSAT es otro caso sumamente importante en el desarrollo de una
firma internacionalizada a través de la IED, que estd motivada en la obtenciéon de una mayor
eficiencia operativa. Sus negocios en el ambito latinoamericano se fundamentan en la
integracion de todas las ultimas tecnologias disponibles en telecomunicaciones, con el
desarrollo de soluciones integrales digitales y de microondas a medida para los requerimientos
internos de sus grandes usuarios. Su expansion regional le permite ganar economias de
escala, necesarias para poder amortizar sus inversiones y desarrollos. Realiza sus
operaciones con las cinco mejores estaciones satelitales a escala mundial y con adquisiciones
de tecnologia de punta en sectores competitivos, centralizadas en su casa matriz. Sus
acciones previas en la Argentina, en mercados desregulados, han sido un activo muy
importante para operar en paises con procesos y desarrollos similares comenzados con
posteridad. A su vez, utiliza el desarrollo de su capacidad de software para obtener nuevos
mercados con requerimientos similares y su prestigio en experiencias previas para replicar
nuevos desarrollos en otros mercados. Su radicacion en Estados Unidos y su asociacién con
Morgan Stanley le facilita su acceso al financiamiento a tasas internacionales. Finalmente, el
desarrollo de su autopista latinoamericana de mas de un millén de Km de fibra éptica en 170
ciudades, es un proyecto que le permite contar con un activo estratégico de notable importancia
para su expansién futura.

En la misma direccion de la busqueda de activos estratégicos en el proceso de
internacionalizacion de las empresas, se han verificado otras experiencias. La compra de
Maxus en Estados Unidos por YPF tenia, entre uno de sus objetivos, la incorporacion a su
organizacién de recursos humanos altamente calificados en el desarrollo de habilidades de
distintas esferas en la actividad petrolera —imposibles de captar en el mercado—, que son
esenciales para el intento de poder crecer como empresa de nivel internacional. También
ARCOR y BAGO han desarrollado una cadena de comercializacién/distribucién/produccién a
escala regional, que es un activo estratégico sumamente importante en el desarrollo de sus
negocios. ARCOR se ha convertido en el primer productor mundial de caramelos y ha
desarrollado una red de distribucién y produccion, que le permite acceder a los mercados
adaptandose a las idiosincrasias locales que caracterizan a los consumos de golosinas. Al
tiempo de especializar parte de su produccion en el ambito regional, atiende simultaneamente
mercados mas sofisticados influidos por las marcas y mercados de consumo masivo popular
con mayor elasticidad de la demanda con relacién a los precios. A su vez, tiene integrada su
produccion al desarrollo de insumos claves —envases de papel y flexibles, sabores, materias
primas—. Actualmente es la mayor red latinoamericana de golosinas, en un mercado en cual
en varios segmentos, en particular en chocolates, participan muy activamente ET de fuerte
posicionamiento global.
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La organizacién BAGO también se destaca por su presencia regional en el competitivo
mercado de las especialidades medicinales. Su trayectoria en el mercado local le ha permitido
ganar reputacién a escala regional con relaciéon a la seguridad y efectividad terapéutica,
complementado por el prestigio de las Ciencias Médicas en la Argentina —drea en la cual el
pais alcanzé su mejor performance cientifica y en la que su sistema universitario formé a
numerosos profesionales de los paises limitrofes—. Su trayectoria en el mercado, con
experiencia pionera en el campo farmoquimico en la etapa sustitutiva, le ha permitido alcanzar
una alta capacidad en Latinoamérica, siendo actualmente el Laboratorio nacional de mayor
tamafio en la region. El escaso desarrollo de los mercados de América Latina —a diferencia
de por ejemplo Europa, en la cual los paises poseian un desarrollo muy importante en cada
segmento de especialidades y por medio de las asociaciones empresariales se conformé el
mercado de la Unién Europea—, le dio el espacio para desarrollar una red de comercializacion,
distribucion y marketing muy sofisticada. Este network se ha convertido en un canal privilegiado
para la incorporacién y difusién de nuevas especialidades, permitiéndole a BAGO el desarrollo
de exitosas negociaciones con los laboratorios internacionales —actualmente posee 25
acuerdos de distinta naturaleza— que comprenden co-marketing, joint-ventures 6 licencias
tecnoldgicas.

Motivacién de la IED Empresas Especializacién
1. Resource seeking YPF y PEREZ COMPANC Petréleo.
2. Market seeking ARCOR, BAGO, BEMBERG,

FV-FERRUM, AIMPSA, IMPSAT,
SANCOR, SOCMA y TECHINT.

3. Efficiency seeking TECHINT Tubos de aceros sin costura.
IMPSAT Informatica y telecomunicaciones.
4. Strategic asset ARCOR, BAGO e IMPSAT Redes latinamericanas de
seeking comercializacién, produccion
y distribucién.
YPF Recursos humanos en Estados
Unidos.

5.6 Los procesos de desregulacion y privatizaciones

El acelerado proceso de privatizaciones y de desregulaciéon que se generd en la economia
argentina a partir de los afios noventa ha incidido de forma muy significativa en el
desenvolvimiento de los CE. A su vez, es un factor explicativo de algunas de las
especificidades con que se manifiesta el proceso de internacionalizacién de las empresas.

La experiencia de privatizacién en la Argentina comenzé anticipadamente con relacién
a las mismas tendencias que luego se iniciaron en otras economias latinoamericanas. Los
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procesos de aprendizaje de las nuevas reglas del juego en areas como el petréleo, gas,
siderurgia, correo, comunicaciones y transporte, fueron de suma utilidad para ganar reputacién
como privatizadores exitosos y conocimientos que son desconocidos en los otros mercados.
Estos conocimientos abarcan distintos elementos que incluyen procesos de generar nuevas
capacidades para el desarrollo de alianzas y consorcios internacionales, negociaciones con
el sector publico, desarrollo de nuevos instrumentos financieros y fundamentalmente
capacidad como responsables técnicos y/o operativos de los emprendimientos.

El comienzo de la desregulacién petrolera en varios paises permitié que varias empresas
de origen argentino —entre ellas, YPF y PEREZ COMPANC- participen, con distinto éxito, en
forma muy activa en los procesos licitatorios. Asimismo, se destaca que el prestigio
internacional que ha tenido TECHINT en las privatizaciones siderurgicas, le ha permitido
posicionarse con éxito en Venezuela e Italia y estar evaluando futuras privatizaciones.
SOCMA, a su vez, se destaca por su activa participacion en Brasil en distintas areas de
infraestructura vial, saneamiento y correos. Por su parte, IMPSA contintia siendo pionero en
la apertura de nuevos mercados fuera de la regién en obras de infraestructura, principalmente
puertos y energia, con propuestas integrales de equipamiento y operacién de los negocios
asociados en muchos casos con procesos de privatizacién. La experiencia de IMPSAT, en
sus actividades de informatica en un mercado de telecomunicaciones mas desregulado ha
sido un punto de partida muy importante en su expansién hacia Latinoamérica.

La modalidad que ha tenido el proceso de privatizaciones en la Argentina ha sido
determinante de la estrategia futura de los CE participantes. En muchos casos, como se ha
sefialado previamente, ha dado unimpulso a la IED. Sin embargo, en muchos otros, ha sidode
un poder inductor muy limitado. En particular, la obligatoriedad de contar con operadores
técnicos de prestigio internacional, que era exigido en los pliegos y condiciones del proceso
adjudicatario, derivé en que muchas de las participaciones de las empresas argentinas no
estuviesen asociadas a la adquisicién de capacidades técnicas en nuevas areas de
especializacién, como por ejemplo las telecomunicaciones y la energia. En este sentido, el
sendero que recorrieron varias empresas resultaron de un excelente rédito financiero, pero no
asi de nuevos activos estratégicos. Estas ganancias financieras fueron determinantes en
términos de la mayor solidez con que pudieron expandirse internacionalmente, como TECHINT
en la siderurgia, pero no en términos de haber podido generar una base empresarial nacional
mas soélida en areas claves de mayor intensidad tecnolégica.

5.7 Alianzas

En el proceso de internacionalizacion de los CE a través de IED se ha verificado la importancia
creciente de mecanismos de asociacién y cooperacion con otras empresas, en una tendencia
hacia el desarrollo de una red mas compleja de negociaciones para fundamentar el
desenvolvimiento de los proyectos. Estos mecanismos involucraron a firmas nacionales
locales, a empresas de nivel internacional y en algunos casos la conformacién de consorcios
con varias firmas. A su vez, se destaca que muchas empresas han acrecentado su vinculacién
con ET en sus operaciones domésticas, articulando acciones comunes en los procesos de
privatizacion o acuerdos tecnolégicos y comerciales en sus actividades manufactureras, que
han sido relevantes para su posicionamiento estratégico.

El desarrollo de una incipiente alianza estratégica entre la firma YPF con su par estatal
brasilefia Petrobas ha sido uno de los casos mas destacadas. El vinculo de estas empresas
tiene varias décadas de trayectoria, fortalecidas en la asociacién de las firmas estatales
petroleras latinoamericanas (Arpel). En la actualidad, la cooperacién entre estas empresas
abarca varias acciones. El denominado plan MEGA incluye un programa de inversiones
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conjuntas, entre las cuales se prevé unainversion con la ET Dow Chemical para una planta
separadora de gas para el polo Petroquimico de Bahia Blanca. Ademas de las
presentaciones conjuntas para exploraciones petroleras, se desarrollan proyectos en
comun para el desarrollo de lubricantes y productos diferenciados y una red asociativa de
estaciones de servicio en Brasil y Argentina, que ya tiene algunos locales inaugurados. En
el area petrolera, también se destaca el dindmico proceso asociativo de PEREZ
COMPANC, que al igual que YPF, desarrolla actividades conjuntas con distintas empresas
petroleras latinoamericanas e internacionales. Asimismo, en su proyecto petroquimico en
Brasil esta en negociaciones con empresas locales.

La verificacién de asociaciones tiene innumerables ejemplos adicionales. Entre ellos, se
puede mencionar la participaciéon conjunta de BEMBERG con Coca-Cola en Paraguay vy el
vinculo minoritario con Heineken en su soporte tecnolégico. IMPSA, tiene un joint-venture con
el importante grupo Colombiano Santo Domingo, opera con un socio local minoritario en
Malasia y participa activamente en distintas licitaciones con socios locales e internacionales,
destacandose su vinculacién con una compania estatal China —que es condicién necesaria
para penetrar en ese mercado— y un joint-venture con una firma europea en su actividad
autopartista en Brasil. Por otra parte, la estrategia de FV-FERRUM en Brasil es desarrollada
con un socio local, lo mismo que las operaciones iniciales de ARCOR en Paraguay y Uruguay.

Asimismo, la organizacién SOCMA se destaca por el desarrollo de asociaciones, socios
financieros y adquisicién de tecnologia, en particular en las areas de mayor complejidad de
Mercosur Technology and Communication y con operadores internacionales en actividades
de infraestructura, servicios y comunicaciones. Asimismo, para poder desarrollar sus negocios
en Brasil en el area de ingenieria, participa en forma conjunta con una empresa local. Por su
parte, el laboratorio BAGO ha desplegado su estrategia corporativa con el desarrollo de mas
de 25 acuerdos con ET, que comprenden licencias tecnolégicas, joint-ventures en Brasil y
comarketing. La inicial alianza de IMPSAT con una empresa italiana STET, para ganar
capacidades y reputacién tecnolégica, fue reemplazada posteriormente por la venta de dicha
participacién a Morgan Stanley, con el objetivo de acceder a condiciones de financiamiento
internacional y poder sustentar su expansion.

Por ultimo, la Organizacion TECHINT ha desarrollado una gran variedad de acuerdos
caracterizados por su flexibilidad y su creciente especificidad y complejidad. Entre ellos,
sobresale su éxito en el proceso privatizador en las plantas de acero en Venezuela, que fue
desarrollado con un acuerdo regional entre los productores nacionales de acero de Brasil,
México y Venezuela, con una estrategia de desarrollo del mercado latinoamericano de aceros
planos.

5.8 Caracteristicas salientes de las firmas internacionalizadas

La evolucion del proceso de internacionalizacion esta determinada por un nimero complejo
de factores, articulados a través de un proceso evolutivo de largo plazo, en el cual se van
desarrollando las capacidades tecnoproductivas y madurando el fortalecimiento de las
organizaciones empresariales. En este proceso, el entorno econémico e institucional en el
que se desenvuelven las empresas condiciona y favorece los procesos de ganancia de
competitividad. De esta forma, la firma interactila con otras empresas, con las instituciones
de la sociedad civil y del Estado, generando en forma acumulativa e interactiva a través del
tiempo un proceso de aprendizaje e innovacién. El analisis de los casos de internacionalizacién
de empresas argentinas evidencia los distintos matices de este proceso colectivo y complejo.
La experiencia reciente de la participacion internacional de estas empresas nos indica la
multiplicidad de elementos intervenientes en la motivacion, razones, determinantes y
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desempefio de cada uno de los casos. A pesar de la multiplicidad de variables necesarias a
ser consideradas para la explicacién del proceso de IED por parte de firmas provenientes de
entornos no ubicados en las mejores practicas internacionales, se pueden delimitar algunos
aspectos que son claves en su interpretacion econémica.

El primero de ellos es la existencia de un ciclo evolutivo, que incluye distintas fases, con
matices para cada firma, que van acumulando elementos para desembocar finalmente en un
proceso de |IED. El segundo de ellos esta relacionado con la importancia clave de los recursos
humanos, en particular con la disponibilidad de personal con alta calificacion, que constituye
el factor de diferenciacion mas relevante. El tercero es la capacidad de desarrollar esquemas
de financiamiento que permitan solventar el desarrollo de los negocios identificados. El cuarto
elemento, que incluye a los anteriores es la posibilidad de desarrollar modelos organizativos
empresariales con capacidad para acumular los acervos tecnolégicos desarrollados en el
tiempo, superar sus dificultades y conformar una estructura emprendedora aggiornada a las
nuevas condiciones de competencia internacional y con capacidad operativa de actuar
estratégicamente.

5.8.1 Las fases de evolucion

Una de las primeras caracteristicas de estas empresas es que todas fueron creadas
varias décadas atras y han sido casos representativos del sendero de la industrializacion
argentina. Cuatro de las firmas fueron fundadas en el periodo agroexportador -BEMBERG
(1890), IMPSA, (1907), FV (1911) y la empresa estatal YPF (1922)— coincidiendo su
especializacién con los sectores representativos de esa etapa, bebidas, mecanica, sanitarios
y petréleo. En los inicios de la etapa sustitutiva se funda la farmacéutica BAGO en 1934.
El resto de las empresas (TECHINT, PEREZ COMPANC, SANCOR, SOCMA y Arcor) se han
fundado entre 1945y 1951, durante el proceso de industrializacion del Peronismo, orientadas
a atender la creciente y escasamente desarrollada demanda doméstica. Es decir, la
experiencia econémica de estas empresas ha recorrido entre un siglo y cinco décadas de
una trayectoria industrial. La creacién de IMPSAT en 1990, —surge de la corporacion IMPSA—,
es una nueva actividad asociada a la informatica, con tecnologias de reciente desarrollo,
que también pueden identificarse en el area de Mercosur Technology and Communication del
Grupo SOCMA.

El nacimiento de estas empresas, fue impulsado en la mayoria de los casos por
inmigrantes emprendedores, que veian la posibilidad de desarrollar en el pais su vasta
experiencia adquirida previamente en Europa —como Agustin Rocca—, o creian en la
posibilidad de ganar una posicién en la sociedad como exitosos empresarios —como los
Pescarmona, Macri, Viegener, Bagd, Pagani, Pérez Companc—. La simple enumeracion de
estos nombres nos deriva al primer rasgo distintivo de estas empresas, que es su fuerte
estructura familiar, que sellara la modalidad de conduccién de los negocios en su primera
etapa de consolidaciéon. Su segundo sello es su preponderante orientacién a atender la
demanda doméstica y tienen, en todos los casos, su punto de crecimiento y desarrollo de
capacidades tecnoproductivas en el largo proceso sustitutivo que desarrollé la industria
argentina. Estas capacidades se fundaban en la incorporacién de procesos tecnolégicos ya
maduros en los paises altamente industrializados, con una fuerte capacidad adaptativa
doméstica, llevada adelante por recursos humanos de la mejor calificaciéon en el medio local.
En el contexto de una economia altamente protegida y mercados dominados por la oferta
local, se fueron consolidando en sus areas de mercado como las empresas de primera linea
y permanentemente acrecentaron su posicién hasta poseer un share dominante en el
mercado.
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El reducido tamafio del mercado doméstico, derivé en que los acelerados crecimientos
iniciales encontraran un nivel de agotamiento que replanteé el sendero de crecimiento de las
firmas y, por cierto del mismo proceso de industrializacién argentino. Esta saturacion del
mercado implic la necesidad de expandir las actividades hacia el camino de la exportacion.
La difusion del proceso exportador fue lento, pero permanente y irreversible. La propia
permanencia en los mercados domésticos obligé a definir una estrategia de comercio
exterior. En un primer momento, fueron operaciones marginales, que eran un complemento
de la operatoria local y generalmente estaban fundadas en un complemento anticiclico,
con margenes de utilidad mucho menores, que en algunos casos sélo cumplian el rol de
aprovechamiento de las economias de escala. La operatoria exterior comenzaba
generalmente con la prestacién de los servicios de un trader externo y con un area de comercio
exterior de escasa sofisticacién.

En esta etapa, se verifican los origenes de su proceso de internacionalizacién con IED,
que se corresponde a los rasgos sefialados anteriormente en la etapa sustituitiva, como
actividades complementarias sin constituirse en su eje de la estrategia empresarial.
BEMBERG en 1939 es el pionero dentro de las empresas estudiadas, continuando luego
TECHINT en 1954. Seis de las empresas tienen su primer IED en la década de los setenta e
IMPSA y SANCOR en 1986.

En la medida que la necesidad de internacionalizarse comenzaba a constituirse como
un requisito para la permanencia de la firma en las nuevas condiciones de competencia y de
reduccion de la proteccion arancelaria, las empresas fueron desarrollando una nueva
estrategia exportadora. La conformacién de gerencias de comercio exterior profesionalizadas;
la vinculacion con las oficinas comerciales en el exterior de la cancilleria; la apertura de oficinas
comerciales propias en los principales mercados de destino; el desarrollo de marcas propias
y el intento de ganar participacion creciente en productos mas diferenciados y con mayor valor
agregado; el inicio de acuerdos comerciales con firmas extranjeras; la participacion activa en
los procesos de negociacién de comercio regional e internacional y la estrategia de venta de
servicios en forma complementaria a la provisién de bienes, son algunos de los elementos
que caracterizan una etapa mas agresiva y determinante de la estrategia exportadora de las
empresas.

El incremento intenso de la competencia, no sélo en los mercados mundiales, sino
particularmente en la acelerada apertura del mercado local, determiné un replanteo del
posicionamiento estratégico de todas las empresas. Actualmente, el desafio no se circunscribe
a superar las debilidades del pasado, sino también reposicionarse en un contexto en el cual
deben redefinirse las areas de negocios. La apertura de nuevas oportunidades, como por
ejemplo los procesos de privatizaciones y el dinamico aumento de la dotacién de recursos
naturales, viene acompafiado de desafios de enorme magnitud. Entre estos dltimos, la
creciente participacion de las ET en el escenario doméstico, antes resefiada, implica que la
defensa de la posicién de mercado requiere de procesos de reestructuracién y
reespecializacién, sin los cuales es imposible conservar las posiciones de primera linea
construidas en la larga historia empresarial. En estas nuevas condiciones surge como un
elemento muy importante la nueva etapa de IED de las empresas estudiadas.

El proceso de internacionalizacién pasa a convertirse en un factor clave en esta etapa
de redefinicién estratégica de los negocios, dejando de ser un elemento complementario
como en el pasado. El actual dinamismo de las IED nos evidencia la importancia de este
fenémeno y la participacién creciente de las ventas externas de estas empresas en sus
ventas totales es su segunda constatacién cuantitativa. Asimismo, la generalizada
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respuesta de las empresas de percibir que sus operaciones en el exterior van a crecer mas
aceleradamente que sus ventas locales nos pone aln mas en evidencia de la necesidad
de identificar las motivaciones, condicionantes, efectos y potencialidades de la IED de
empresas argentinas.

5.8.2 Los recursos humanos

El desarrollo de los nuevos modelos de produccién tiene en la disponibilidad de mano de obra
calificada una de las columnas vertebrales de su expansion. A diferencia del pasado, las
materias primas tienen la posibilidad de ser abastecidas sin restricciones y los salarios bajos
solo ofrecen una competitividad transitoria, sin sustento en el largo plazo. Todas las firmas
encuestadas han puesto el acento en la importancia de la calidad, capacidad y disponibilidad
de los recursos humanos para sustentar los procesos de |IED. Las empresas argentinas tienen
este factor de ventaja, en particular en comparacion a paises de menor desarrollo relativo y
en las areas de mediana y alta calificacién. De esta forma, esta variable tiene un alto poder
explicativo de muchos de los proyectos desarrollados. Sin embargo, ha sido mencionado por
todas las empresas, como uno de los factores restrictivos para potenciar este dinamismo en
el futuro cercano. En efecto, la captacién y desarrollo de recursos humanos es uno de los
fundamentos de la IED, pero rapidamente se observan restricciones, que reclaman la
necesidad de realizar esfuerzos deliberados y sistematicos de formar y mejorar los recursos
humanos para sustentar la base de internacionalizacién de las empresas.

Los distintos casos analizados presentan ejemplos muy representativos de la capacidad,
calidad y, a su vez, de las restricciones de la dotacion de mano de obra calificada. Asi por
ejemplo IMPSAT ha logrado incorporarse acelerada y exitosamente en el area de soluciones
integrales de telecomunicaciones empresariales, a partir de la capacidad de sus jévenes
profesionales que rapidamente pudieron incorporar los conocimientos de las mejores practicas
internacionales y brindar servicios altamente competitivos. Para ello, la empresa capté los
mejores graduados de las instituciones de excelencia de la Argentina, incorporandolos al
desarrollo de nuevos negocios.

Es sumamente interesante la estrategia de YPF en su compra de la empresa Maxus en
Estados Unidos, que tenia como uno de sus objetivos explicitos la incorporacién de personal
técnico altamente especializado de la firma adquirida, lo que facilitaba disponer de recursos
humanos indispensables para una firma petrolera de nivel mundial y que resultaban muy
dificiles de formar en el ambito local, convirtiéndose de esa forma en la incorporacién de un
activo estratégico.

Uno de los factores que explica la ventaja de los recursos humanos en el proceso de
IED esta fundado en la posibilidad de desarrollar actividades que han tenido en el medio
argentino un proceso de aprendizaje, que es de utilidad en localizaciones en el exterior. Asi,
por ejemplo, las capacidades adquiridas en los procesos de privatizacién de la siderurgia, del
petréleo, de las telecomunicaciones y de los servicios publicos en la Argentina han sido
fundamentales en varios proyectos de internacionalizacion. La pionera formacién de ejecutivos
de primer nivel en Propulsora Siderargica —a inicios de los afios 70—, fue un semillero de
capacidades de ingenieria y management (planteado para la fallida construccion de un
proyectio greenfield de un complejo integrado de produccion de aceros planos), que le permitié
sustentar a la Organizacion TECHINT su notable dinamica expansién. El prestigio de la
medicina argentina ha sido un factor fundamental en la expansién de BAGO en América Latina.
En igual sentido, ha sido muy significativa la capacidad de los recursos humanos de IMPSA,
en su trayectoria en la ingenieria —que incluye su experiencia como proveedor de las centrales
nucleares— y en el desarrollo de modelos organizativos para la prestacién de los servicios
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operativos de sus bienes de capital. La experiencia de SANCOR en su vinculacién con los
productores agricolas en la mejora de la productividad y calidad, también es un factor de
posicionamiento importante en aquellos mercados con atrasos e ineficiencias en la cadena de
aprovisionamiento de materia prima.

El desarrollo de los negocios internacionales también requiere de la radicacién de
recursos humanos en los paises de destino. Este es un proceso muy complejo. Por una parte,
las empresas no disponen de excedentes de recursos humanos calificados con una alta
flexibilidad y capacidad. Asimismo, en muchos paises por razones culturales es preferible el
uso de mano obra local, en particular en algunas localizaciones en las que el personal de
origen argentino tiene algunas resistencias. Se podria decir, que el uso de mano de obra
argentina esta restringido al minimo de puestos claves para garantizar el control y el
aprendizaje en areas estratégicas y que tiende a ser reemplazado por personal nativo en forma
acelerada. Es interesante hacer notar, que en el desarrollo de la experiencia internacional de
las empresas tienden a usarse en forma cada vez mas creciente a personal desarrollado en
alguna de las filiales, como son los casos de IMPSA y TECHINT. Esta ultima organizacion
tiene, a su vez, una politica explicita de rotacion de su personal jerarquico y técnico entre sus
distintas filiales.

La formacién de jovenes profesionales, el apoyo a estudios de posgrado y cursos de
especializacion en el pais y el extranjero, esta planteado estratégicamente por varias
empresas. Algunas de ellas, ya poseen acciones de cierta envergadura, como TECHINT,
IMPSAT y SOCMA, pero aln insuficientes para garantizar el flujo permanente de nuevos y
especificos requerimientos de empleo. En todas las empresas se han formalizado y
acrecentado los fondos en los departamentos de recursos humanos para fortalecer los
programas de capacitacién de su personal y articular sus acciones con algunas de las
instituciones de mayor prestigio educativo en el pais. En este plano, puede evaluarse como
muy positivo la explicitacién de las empresas de la importancia estratégica de la formacion de
RRHH en las estructuras organizativas. Sin embargo, este proceso aln es incipiente y sin la
magnitud para permitir evaluar que la dotacién de recursos humanos sea un factor que
impulsara el proceso de competencia y de internacionalizacion.

La disponibilidad, capacidad y calidad del personal calificado, desde el area de
management a los niveles profesionales y técnicos es un factor de competencia esencial para
fortalecer el actual proceso. Avanzar, en forma colectiva en la ampliaciéon de los recursos
humanos surge como una de las acciones inmediatas y de largo plazo para implementar con
acciones coordinadas entre las empresas, las instituciones publicas y privadas involucradas.
Las externalidades positivas y el caracter de bien publico de los procesos de aprendizaje
involucra un replanteo de las politicas publicas, en doble sentido de asignarle mayor prioridad
y de mejorar la “calidad” de los gastos actuales. Asimismo, los esfuerzos privados deben
considerar el alto retorno de estas inversiones en su estrategia de posicionamiento competitivo.

5.8.3 El esquema de financiamiento

La condicién necesaria para emprender una actividad requiere de la identificacién de aquellos
proyectos que posean los retornos adecuados. Asimismo, es necesario modelar las
estructuras organizativas, el entorno productivo e institucional, las adecuadas reglas de juego
y el fortalecimiento de las capacidades productivas para implementarlo. Pero, ademas de
estas condiciones previas, no es posible pensar en una estrategia empresarial que no
contemple la complementacién de un esquema de financiamiento que viabilice el desarrollo
de los negocios. Este aspecto adquiere una particular dimensién en los proyectos asociados
a la internacionalizacion.
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El pasaje de una economia semi-cerrada a una economia abierta ha modificado
radicalmente los esquemas de financiamiento de las empresas. El acceso preferencial de las
actividades productivas a esquemas de financiamiento con tasas de interés reales negativas
en la etapa sustitutiva fue radicalmente erradicada en la Reforma Financiera de 1977. Fuertes
turbulencias macroeconémicas determinaron tasas de interés incompatibles con el desarrollo
de los negocios, al tiempo que la desmonetizacion de la economia generé un clima sumamente
adverso para las empresas. La suerte final de muchas firmas fue producto de la habilidad de
las gerencias financieras de manejar los saldos liquidos financieros y adaptar los modelos
productivos a las nuevas restricciones de racionamiento y costo del financiamiento. En
contraposicion, la Argentina fue un laboratorio de aprendizaje forzoso del manejo empresarial
con la incorporaciéon de nuevos instrumentos y de procesos de aprendizaje en la operatoria
en los mercados de capitales internacionales. Como resultado de este complejo proceso, las
gerencias financieras de muchas empresas, en las cuales se incluyen casi todos los casos
analizados, han efectuado un transito hacia la profundizacién monetaria y la apertura del
mercado de capitales con un manejo muy sofisticado de las distintas opciones. En las nuevas
condiciones de la convertibilidad, la baja general del riesgo pais permitié a estas firmas acceder
al mercado voluntario de crédito internacional, factor vedado en los afios ochenta y facilitado
en los noventa, por los cambios en los mercados de capitales internacionales caracterizados
por su mayor liquidez, la baja de las tasas de interes y la aparicion de nuevos instrumentos
financieros.

El desarrollo de estas nuevas habilidades ha sido un factor importante en los
emprendimientos de IED. Al mismo tiempo, la restriccion de financiamiento con que cuentan
las empresas argentinas es uno de los factores limitativos mas importantes para el éxito del
proceso de internacionalizacién. El objetivo de todas las firmas analizadas es tener un sélido
apoyo financiero basado en una participacién creciente del endeudamiento a mayores plazos
y el acceso a las fuentes de financiamiento internacionales de menores tasas. La mayor parte
de las empresas han desarrollado nuevos instrumentos de financiamiento, incluyendo
obligaciones negociables en los mercados locales e internacionales; lineas crediticias de
organismos financieros internacionales; operar en los mercados abiertos de capitales
nacionales e internacionales; etc. En esta linea, podemos mencionar la operatoria de YPF en
el mercado abierto de los Estados Unidos, en el cual la compra de la firma estadounidense
Maxus le ha permitido disminuir su riesgo crediticio, o los proyectos de SOCMA de cotizar en
las Bolsas de Brasil. Este tipo de operatoria requiere, entre otros elementos, la total
transparencia de las empresas que son necesarias por las mas rigurosas disposiciones de las
Bolsas internacionales y por las regulaciones que protegen a los accionistas. También juega
un papelimportante poder generar un flujo seguro de ingresos futuros, que permitira garantizar
el endeudamiento a mayores plazos —como por ejemplo la obtencién de concesiones de
servicios publicos por varios afios—.

La experiencia de IMPSAT en su dinamica expansién nos brinda un ejemplo sumamente
ilustrativo. En su primera etapa necesit6 una alianza tecnolégica para generar sus capacidades
y ganar reputacién en sus segmentos de mercado. Para ello se asocié —con una participacion
del 25 % de su capital- con una empresa italiana. En la medida en que se posiciona y adquiere
prestigio en los mercados, su condicionante era poder financiarse a tasas internacionales. En
esa segunda etapa, cambia al socio tecnolégico europeo por Morgan Stanley, con el objetivo
de lograr su basamento de financiamiento en las mejores condiciones de los mercados
internacionales. La radicacién de su sede en Estados Unidos, la total transparencia y el buen
desempefio de sus negocios y el socio elegido les esta permitiendo financiar su dinamica
expansién en el mundo de la informatica.
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En algunas areas de negocios el financiamiento es determinante. Asi las licitaciones
petroleras requieren en muchos casos una cantidad de financiamiento que supera la dimension
de las grandes firmas nacionales, que son muy pequefias en el escenario mundial. En obras
de construccién y la provision de bienes de capital los esquemas de financiamiento son
decisorios y los apoyos de otros paises a sus empresas son notablemente mas importantes
que las condiciones que pueden ofrecer organizaciones como IMPSA, quién en muchos casos
esta excelentemente posicionado en su oferta técnica, pero no en su esquema de
financiamiento.

El buen desempefio reciente de algunas de las empresas encuestadas ha sido muy
importante para consolidar su posicion financiera y poder desarrollar sus operaciones
internacionales. Los crecimientos domésticos de TECHINT, SOCMA, BEMBERG, BAGO,
ARCOR Yy PEREZ COMPANC son ejemplos de laimportancia del buen desempefio local como
factor de potenciacién de sus IED. Sin embargo, una evaluacién general de las empresas nos
permitiria considerar que existe una asimetria muy marcada entre el posicionamiento de las
firmas con relacion a su financiamiento si comparamos su posicién doméstica o lo efectuamos
en términos de las operatorias de las ET. En el primer caso su calificacion es muy positiva,
mientras que en el segundo nos permite verificar uno de los factores restrictivos mas claros
que presenta la evolucion futura del proceso de internacionalizacién de las firmas argentinas.

5.8.4 Los modelos organizativos

El desempefio exitoso de las empresas esta determinado por la capacidad de generar modelos
organizativos en permanente evolucién y cambio, que puedan tener simultaneamente una
visién estratégica, la capacidad de construir rutinas acumulativas de aprendizaje y la
flexibilidad para actuar en los periodos de cambio. El desarrollo de la internacionalizacién de
las empresas requiere de organizaciones modernas y competitivas que generen nuevas
oportunidades y tengan la capacidad ejecutiva de posicionarse en ambientes mas desafiantes.

Las evidencias empiricas recolectadas en las entrevistas confirman la importancia
esencial de la construccién de nuevos modelos organizativos de las empresas como condicion
imprescindible para el desarrollo de las IED. En todos los casos entrevistados —con sus
diferencias de intensidad y matices—, se confirma una profunda transformacién de las antiguas
estructuras familiares de las empresas de la etapa sustitutiva, hacia modelos de organizacién
con un mayor grado de profesionalidad y complejidad. Estos procesos estan en plena
gestacion y el éxito final aln no esta garantizado. En efecto, las diferencias de gestion son
muy positivas con relacién al pasado reciente de las empresas, pero adn con innumerables
desafios para posicionarse en igualdad de condiciones que las organizaciones empresariales
de escala global.

El pasaje de la empresa familiar a una estructura empresarial mas compleja, ha
transitado en todos los casos con una decisién estratégica de las firmas de aggiornar sus
organizaciones. En casi todos los casos estos procesos de reingenieriainstitucional fueron
desarrollados por firmas consultoras de primer nivel internacional. El punto de partida,
generalmente estaba en la redefinicién del area de especializacién, que debia aprovechar
las capacidades acumuladas del pasado, superar sus limitaciones y posicionarse en el
nuevo escenario competitivo. Para ello, se requiere definir la nueva esfera de sus negocios,
evitando las soluciones que se centren en buscar repetir los mejores momentos de un
pasado reciente, que fueron muy rentables anteriormente, pero que no son sostenibles en
las nuevas condiciones de competencia.

La nueva area de especializacién de los CE tiene un primer eje ordenador en el objetivo
de centrar sus operaciones en aquellas actividades que son el corazén de sus capacidades
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tecnoproductivas. Este proceso, tiene por una parte, la busqueda de una mayor eficiencia
operativa de la empresa externalizando fuera de la misma todas sus actividades
complementarias, que resulta mas eficientes generarlas con una mejor divisién del trabajo y
es preferible comprarlas en el mercado que producirlas al interior de la firma —mantenimiento
preventivo, seguridad, comedores, limpieza, servicios técnicos de apoyo a la produccién, etc.—
Por otra parte, que es la mas relevante, esta en la decisién de su nueva especializacién. Como
tendencia general, se observa una disminucién de la exagerada diversificacién generada por
las condiciones de la economia semi-cerrada y por las oportunidades en el proceso de
privatizacion. Asimismo, la activa presencia de las ET, acentua el desafio de reespecializarse,
ganando competitividad e incluyendo la estrategia de internacionalizacién, como alternativa
de la venta de la posicion de mercado doméstico.

Las modalidades de este proceso varian segun las empresas, confirmando el rasgo de
diversidad como caracteristica distintiva de la firma en el capitalismo. Como situaciones que
ejemplifican estas tendencias, se destacan SOCMA que busca una nueva especializacion
reemplazando su antigua presencia automotriz en su nueva estrategia en infraestructura,
comunicaciones y alimentos. Asimismo, incluye su posicionamiento como empresa regional
autodenominandose como “Empresa del Mercosur”. PEREZ COMPANC, vende su
participacién familiar en el sistema bancario, sus operaciones inmobiliarias en los shopings y
en el negocio de la fabricacién de centrales telefénicas y se concentra en el area energética
y petroquimica. ARCOR abandona su integracién vertical fabricandose los bienes de capital
y se expande a toda Latinoamérica. IMPSA, desarrolla IMPSAT y sale a vender al mundo
obras de infraestructura asociado a la provisién de servicios. BEMBERG, tiene una parte
importante del mercado cervecero doméstico, concentrando su expansién en este area en los
paises limitrofes y diversificando su actividad doméstica en sectores nuevos. TECHINT se
consolida en su especializacién siderdrgica como productor global en tubos de acero sin
costura y productor regional en aceros planos.

El transito hacia nuevas organizaciones abarca soluciones integrales que involucran a
todos los agentes de la empresa y a todas sus areas de negocios. En todas las entrevistas se
han resaltado tres aspectos que centran la preocupacion de las firmas: 1) la redefinicién de
sus recursos humanos, generando nuevos sistemas de evaluacion e incentivos; 2) el replanteo
de sus esquemas de financiamiento; y 3) laincorporacién y difusion de las nuevas tecnologias
organizacionales —gestion de calidad, manejo de inventarios, desarrollo de proveedores,
modelos de participacion, efc.—; A su vez, surge que la esfera productiva no queda restringida
al interior de la planta industrial. Se da en todos los casos “el pasaje del taller a la empresa”
(Kosacoff 1998).

En esta transicién van adquiriendo una mayor relevancia la complementacién entre la
produccion y la comercializacion/distribucién/servicios. Los componentes del marketing, la
diferenciacion de productos, el desarrollo de marcas propias, los sistemas de logistica,
almacenaje y transporte, son entre otros, algunos de los factores claves para el nuevo
posicionamiento competitivo de las firmas. El proceso de internacionalizacién ha sido un factor
clave en esta transformacién de las empresas. ARCOR, BAGO e IMPSAT estan construyendo
una red latinoamericana de comercializacién y produccion que se constituye en su principal
activo estratégico. IMPSA vende servicios asociados a sus obras de infraestructura y provision
de bienes capital. Techint Tubos esta conformando un sofisticado sistema de comercializacion
global, con el desarrollo de soluciones especificas para cada segmento de la demanda.
BEMBERG, FV-FERRUM y SANCOR realizan acciones sistematicas para afianzar sus marcas
y consolidar su posicionamiento en los mercados con la atenciéon de los requerimientos
diferenciados de sus consumidores.
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El proceso esta atin en plena gestacién. Tiene algunas evidencias de éxito verificadas
en la creciente importancia de los flujos de IED y, a su vez, en la participacién creciente
de los procesos de internacionalizacion en las firmas entrevistadas. Algunas de estas
experiencias han sido objeto de estudio por importantes centros de investigacién de
escuelas de negocios internacionales (Harvard, MIT) y de universidades del ambito local.
El factor en comun de todas estas investigaciones es la incorporacion de muiltiples variables
en la explicaciéon de los determinantes de los comportamientos empresariales y la
importancia de los modelos organizativos en la performance de las firmas. Estos estudios
evidencian la complejidad de estos procesos y replantea la necesidad de evaluar con mas
profundidad el papel de las empresas en los procesos de cambio que transita el pais,
incluyendo las variables explicativas de sus procesos decisorios y de la definicion de su
posicionamiento estratégico.

6. CONGLOMERADOS ECONOMICOS, PROCESOS DE IED Y UN
MEJOR ESTILO DE INDUSTRIALIZACION: ALGUNOS
ARGUMENTOS PARA EL DEBATE

En las secciones anteriores se describieron las distintas etapas de la internacionalizacion
de las empresas argentinas. En particular, se ha destacado la importancia creciente del
proceso en los Ultimos afios. Esta mayor relevancia puede ser vista desde dos aspectos.
El primero de ellos, abarca la perspectiva empresarial, en la cual se ha resaltado que la
IED se esta convirtiendo para las CE en un camino estratégico que define su posicionamiento
en el largo plazo, incluyendo simultaneamente su proceso de reestructuracién,
reespecializacién y consolidacion de sus esferas de negocios domésticos. La participacion
creciente de las ventas en el exterior de los CE es posiblemente su evidencia mas
reveladora. Sin embargo, los resultados empiricos microeconémicos no son suficientes
para poder evaluar un proceso plenamente sustentable en activos estratégicos intensivos
en el factor tecnologia. El segundo de ellos, esta relacionado con el estilo de desarrollo
industrial de la Argentina. En este ambito las reflexiones nos llevan a indagarnos sobre las
ventajas sociales de fortalecer el proceso de internacionalizacién de las empresas
argentinas. En la consideracién que el futuro mismo de los CE esté asociado a su éxito en
el proceso de internacionalizacién, estas preguntas necesariamente incorporan la
evaluacion de la conveniencia para la sociedad de la existencia de empresas de capital
local en comparacién con el notable crecimiento de la participacion de las ET en el medio
doméstico.

En esta linea se describen a continuacién algunos de los argumentos econémicos que
han surgido en este trabajo y que permiten enmarcar este tipo de evaluaciones.

1. Fortalecer las exportaciones

El proceso de |ED facilita el acceso a mercados que de otra forma no podrian atenderse. Las
exportaciones son vitales para el crecimiento de las firmas, que en muchos casos han saturado
su expansion en el mercado local. Asimismo, este aspecto no sélo involucra el crecimiento de
los volumenes fisicos de los bienes a exportar, sino que adquiere una dimensién cualitativa
muy determinante, dada por la mayor facilidad que dan los procesos de |IED para la venta de
productos con marca propia y de bienes con mas valor agregado, superando la excesiva
especializacion del comercio en los denominados commodities. La mayor cercania a los
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distintos segmentos de la demanda; la complementacién de la produccién con la
comercializacion; la provisién de servicios adicionales a la venta de productos; el desarrollo
de redes regionales de comercializacion y distribucién; la adaptacién a los factores culturales
domésticos; la posibilidad de evitar restricciones arancelarias y paraarancelerias en los
mercados; la compra de empresas con marcas y canales de distribucién ya reconocidos; son
algunos de los aspectos que permiten esta mayor y mejor penetracién comercial externa.

2. Desarrollo de recursos humanos

Los recursos humanos son uno de los factores claves que sostienen el proceso de IED. Los
requerimientos de mano de obra calificada se han dado en todos los proyectos y asimismo ha
surgido la necesidad de acelerar la formacion de nuevo personal en areas de alta
especializacién, en los que el factor de competencia esta dado por el desarrollo de sus
habilidades. La extensiéon del mercado, a su vez, permite la utilizacion de personal con
conocimientos muy especificos, con externalidades importantes en el ambito local.

3. Generar encadenamientos en el proceso productivo

El desarrollo de varios de los proyectos de IED no son acciones individuales de una
empresa. Por el contrario, la viabilidad de muchos de los negocios internacionales depende
del entorno productivo en el que se desenvuelve la firma. Este entorno condiciona las
posibilidades de competencia y de las ventajas de propiedad. Los proyectos de |IED estan
asociados con: proveedores de materias primas, bienes de capital, partes y subconjuntos;
servicios técnicos y logisticos de apoyo a la produccioén; instituciones financieras, educativas
y tecnolégicas, etc. Los requerimientos de empleo indirecto son muy importantes y no son
menores las interacciones en los procesos innovativos y de mejora en la gestion de calidad.
El desarrollo de la IED deberia tender a fortalecer y expandir las cadenas domésticas de
valor agregado.

4. Mayor requerimiento del desarrollo de actividades estratégicas en el pais

El desarrollo de las actividades productivas internacionales se desenvuelve en mercados mas
desafiables que el doméstico. A su vez, las organizaciones que emprenden estos negocios
centralizan las actividades estratégicas en la casa matriz del pais de origen, por lo que existen
mayores requerimientos de desarrollar actividades de investigacién y desarrollo en el medio
local para sustentar las operaciones en el exterior. Al mismo tiempo, las mayores exigencias
de competencia generan nuevas demandas y la aceleracién del proceso de incorporar, difundir
y adaptar tecnologias de producto, de proceso y de organizaciéon cercanas a las mejores
practicas internacionales, con sus beneficios de derrame sobre el entorno doméstico. En la
misma direccién se inducen avances en las capacidades del management y del personal
calificado.

5. Mayor propensién a reinvertir utilidades en el medio local

A pesar de la importancia creciente de IED por parte de los conglomerados economicos en
su estrategia empresarial, las empresas nacionales tienen un area de referencia mucho mas
centrada en el ambito doméstico que las ET. Sus propios mecanismos de deteccién de nuevos
negocios y areas de especializacion tienen una mayor atencién en las posibilidades del
mercado nacional, en donde desarrollan mayores sinergias en su corporacién y cuentan con
relativas ventajas en muchos factores en comparacién con las ET. Obviamente, éstas ultimas
operan en forma mucho mas globalizada y la centralizacién de sus decisiones de inversion es
patrimonio exclusivo de las casas matrices, que evalGan las oportunidades en un marco de
estrategias mundiales de largo plazo.
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6. Defensa de areas de produccion con historias previas

La defensa de posiciones de mercado a través de su consolidacion incluyendo una estrategia
de IED por parte de empresas locales, puede tener una mayor propensién a rescatar los
acervos tecnologicos y de formacién de los recursos humanos, tendiendo a fortalecerlos y
superando sus fragilidades, en la medida que seran su sustento de largo plazo. En este marco,
adiferenciade las ET (que pueden estar mas motivadas a centrarse en su posicion de mercado
a partir de cadenas de distribucién y comercializacién, sostenidas por lineas de ensamblado
de partes y componentes generados en otras filiales radicadas fuera del pais, o directamente
la comercializacion de productos importados finales) se supone que los CE tendran una mayor
necesidad de consolidar y reestructurar las cadenas de valor agregado doméstico.

7. Integracion a redes mas complejas de negociacién

Las evidencias recolectadas a lo largo de este trabajo nos indican que las CE involucradas
en IED estan desarrollando un nuevo y variado conjunto de negociaciones. Estas
involucran el desarrollo de interacciones con firmas extranjeras en areas de: desarrollo de
asociaciones; vinculos comerciales; acuerdos tecnoldgicos; desarrollo de joint-ventures;
participacién conjunta en terceros mercados; de co-marketing, etc. A suvez, algunos de estos
negocios son el punto de incipientes alianzas estratégicas desconocidas en el pasado. Por
otra parte, se han profundizado vinculos con proveedores de bienes de capital y materias
primas internacionales. Asimismo, la participacién en acciones de penetraciéon comercial
internacional y de negociacion de acuerdos regionales e internacionales con funcionarios
del gobierno se han intensificado y aun tienen un amplio camino de complementar
estrategias en comun. Estas son caracteristicas de una notable importancia en el proceso
de profundizar y mejorar la incorporacién de la Argentina en el nuevo escenario econémico
internacional.

8. Obtener una renta adicional de capacidades adquiridas localmente

El desarrollo de capacidades tecnoldgicas y organizativas en la atencién de la emanda
doméstica es uno de los activos mas importantes que poseen las CE y las empresas con que
interactdan. La saturacién y/o lento crecimiento del mercado doméstico dificulta la posibilidad
de utilizar plenamente estas capacidades. El camino exportador ha sido una demanda
adicional que ha permitido potenciar su uso, pero en muchos casos también presenta
dificultades de acceso a los mercados. El proceso de IED, tiene la caracteristica de posibilitar
el uso de estas capacidades generando una renta adicional y al mismo tiempo incentivando
a laincorporacién de nuevas capacidades que seran rentables en la medida que se extiendan
los mercados. Las experiencias en la industrializacién, el proceso de privatizaciones o en el
desarrollo de obras de infraestructura en el mercado local, generan habilidades con
posibilidades de explotarlas econémicamente en sociedades que transitan etapas de menor
desarrollo econémico relativo que la Argentina.

9. Acceso a recursos claves y desarrollo de activos estratégicos

El proceso de internacionalizacién de las empresas genera la posibilidad de acceder a factores
productivos que son claves en el desarrollo econémico de las firmas. La ampliacién de las
reservas petroleras, la captacion de recursos humanos calificados incorporados a partir de la
compra de empresas en el exteriory el acceso a materias primas son algunas de las evidencias
encontradas. Asimismo, la posibilidad de mejorar el accesoy las condiciones de financiamiento
se constituye en otra ganancia de importancia. Los avances en el proceso de |[ED han permitido
a varias firmas la conformacién de activos estratégicos. Las redes regionales de
comercializacion y distribuciéon son una forma diferenciada de posicionarse en los mercados,

71



permitiendo una expansién de los negocios con una base de mercado mas sélida. El aumento de
la escala de operaciones permite a su vez centralizar las compras a escala regional y/o global,
mejorar las negociaciones en los acuerdos tecnolégicos y aumentar el poder de mercado.

i

7. RESUMEN Y CONCLUSIONES

Segln las estadisticas oficiales, la estimacién minima del valor patrimonial en el exterior
de las empresas argentinas es de 8.600 millones de délares para el afio 1997. Uno de
los elementos mas distintivos es el dinamismo observado en el flujo anual de IED en
1997, que se lo puede calcular en 2.700 millones de délares.

El Centro de Estudios para la Produccion (CEP) sefiala que en la década actual mas de
50 empresas locales han realizado o planean realizar inversiones directas en otros paises
por un monto estimado en mas de 12.000 millones de pesos. A su vez, mas de la mitad
de este total ya han sido concretadas, mientras que un 12% de estas estan en desarrollo
y un 33% en pleno proyecto. En cuanto a la distribucién geografica el destino principal
de las mismas es América del Sur, que alcanza al 73% del total de las IED. Brasil es el
pais mas destacado, con casi una tercera parte del total de las inversiones. Otros paises
que toman relevancia, son Venezuela y Bolivia. Cuando incorporamos a este grupo a
Estados Unidos e Indonesia, se alcanza a cubrir mas del 80% del monto total. Desde el
punto de vista sectorial, casi la mitad de las inversiones estan destinadas al sector
petrolero, destacandose ademas los sectores de alimentos y bebidas, construccion y
siderurgia.

El actual proceso de internacionalizacién reconoce dos modelos previos de
industrializacion e internacionalizacion. El primero de ellos —que comenzé a fines del
siglo pasado y se extendié aproximadamente hasta la crisis de 1930- tuvo como eje
central la produccién de bienes primarios orientada hacia los mercados externos. En este
proceso la Argentina fue ocupando un lugar pionero en América Latina y durante la propia
vigencia del modelo agroexportador se generé un fenémeno absolutamente
sorprendente: algunas empresas argentinas resultaron ser las primeras firmas del mundo
no originarias de los paises desarrollados que avanzaron en la internacionalizacién a
través de la radicacion de plantas industriales en el exterior. Los tres casos mas
significativos fueron Alpargatas, Bunge & Born y Siam.

El segundo de ellos, enmarcado con las condiciones de un tipico proceso de
sustituciéon de importaciones, abarco de los afios 30 hasta fines de la década del 70.
En la etapa del proceso sustitutivo de importaciones se verifica la IED de un centenar
de firmas, que se sumaron a la primera “oleada” de empresas que se habian
internacionalizado durante la fase agro-exportadora de la economia argentina. Las
firmas que motorizaron la segunda “ola” de IED, en general, mantuvieron sus
estructuras organizativas originales (con escasa diversificaciéon y un reducido nimero
de plantas productivas) a la vez que, en general, no extendieron sus negocios a su
rama financiera. Su ambito natural de operacion fue el mercado local, mientras que
los emprendimientos externos fueron actividades complementarias de escasa
maghnitud econémica.

A fines de los setenta y principio de los ochenta y en el marco de una profunda crisis que
afectd al sector manufacturero argentino, varios de estos emprendimientos externos se



encontraban seriamente debilitados. Ello derivé en el cierre de algunas producciones, la
transferencia de la firma hacia otras o una marcada pérdida de dinamismo en las
restantes. La multiplicidad de casos y situaciones particulares impide hallar una razén
Unica de la explicacion de este fenémeno.

Se observa —en la transformacion de la economia argentina en los noventa— que los
agentes econémicos dinamizadores del proceso de industrializacién son las subsidiarias
de las empresas transnacionales (ET) y los conglomerados econdémicos (CE). Como
contrapartida, han desaparecido, practicamente, las empresas estatales de la produccion
de bienes y servicios y las pequefias y medianas empresas han tenido un proceso de
ajuste muy severo. Considerando las 1.000 empresas de mayor facturacion del pais en
1997, se observa que 342 de ellas son ET, que representan el 53.2% de las ventas,
el 54% de los activos y el 47% del empleo. Por otra parte, los CE, participan con un
22% de las ventas, el 29% de los activos y el 20.6% del empleo de esas mil empresas.

En cuanto a los flujos de IED ingresados a la Argentina entre 1992 y 1997 se
acumularon 26 mil millones de délares. El notable dinamismo de IED presenta una
tendencia creciente y el valor maximo se da en 1997 con 6.327 millones de délares,
que representan casi el 2% del PBI nacional, siendo un 58% superior al flujo del afio
1992. Pero es necesario distinguir dos etapas bien claras dentro del proceso de
llegada de capitales a la Argentina. La primera de ellas, que se prolonga hasta fines
de 1994, tuvo como motor principal al proceso de privatizaciones de empresas de
servicios publicos. La segunda, en cambio, a partir de esa fecha esta practicamente
caracterizada por radicaciones de inversion en el sector privado, con difusién en
diversas actividades.

Se ha estimado, por otra parte, que la participacion de las ET en la facturacién total de
las 500 empresas industriales mas importantes del pais experimenté un notable
crecimiento, ya que en 1990 existian 116 filiales con una participacion del 33% y en
1995 esa cifra alcanza al 50% de la facturacién, generada por 214 ET. Esta tendencia
creciente se mantiene para 1997. En ese afio sobre las 500 empresas de mayor
facturacion la participacion de las ET alcanz6 el 59% de las ventas, con 244 subsidiarias,
que facturaron casi 74.000 millones de délares.

Las actividades M&A (fusiones y adquisiciones) han mostrado un ritmo intenso de
crecimiento en los Ultimos siete afios y estan caracterizadas por la venta de empresas
nacionales de primera linea a ET. Durante 1990-1998 se han registrado operaciones de
este tipo por un monto de 28.000 millones de délares. Durante 1997 este tipo de
actividades alcanzo los 14.157 millones de délares reflejando la enorme importancia que
tienen dentro del ambito econémico. Esto ocurre por razones de indole, financieras,
tecnolégicas y organizativas que juegan un papel destacado a la hora de tomar una
decision de compraventa. Pero también es decisiva la incapacidad para responder de
manera adecuada al desafio de operar en contextos de economia abierta y de fuerte
internacionalizacion.

En relacién con los conglomerados econémicos (CE), se han individualizado 30 casos
que poseen 75 firmas entre las 1000 empresas de mayor facturacion para 1997. Estos
representan el 22.3% de la ventas, el 29% de los activos y el 20% del empleo. Su
facturacion total alcanza los 32.110 millones de doélares para ese afio. A su vez, se
observa una gran heterogeneidad de las participaciones empresariales, aunque es
importante destacar que la mayor parte de estas empresas participan en el proceso de
internacionalizacion incluyendo actividades de tipo IED.
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El analisis del proceso de IED en los noventa, se realiz6 a partir de las entrevistas a once
empresas seleccionadas fundamentalmente por su importancia en la participacion
reciente en el proceso de internacionalizacion. Sus ventas domésticas en 1997 alcanzan
los 21 mil millones de doélares, que representa dos tercios de las ventas totales de todos
los conglomerados argentinos y el 15% de las ventas de las 1.000 empresas de mayor
facturacion del pais. Poseen activos por 30.000 millones de délares y ocupan a casi
84 mil personas. En relacién con el proceso de internacionalizacién, estas empresas
ocupan en el exterior a 44.838 personas y tienen ventas por 5.300 millones de dblares,
reflejando de esta manera la magnitud de este proceso.

A su vez, el grado de internacionalizacién se fue convirtiendo en una parte importante
de la estrategia empresaria de estos CE. Para los casos estudiados las ventas en el
exterior en 1997 representaron el 20% de sus ventas totales, sus activos el 21% de los
totales y los empleados que ocupan en el exterior 35% del total de los CE. Estas cifras
indican de alguna manera la diferencia cualitativa en esta nueva etapa, en la cual el
proceso de IED tiene un papel mas determinante que el verificado por alguna de estas
firmas en periodos anteriores.

La participacion en este proceso de |IED es muy heterogénea entre las empresas
analizadas. Por una parte, las operaciones en el mercado doméstico de las empresas
nos permiten diferenciar a YPF, TECHINT, PEREZ COMPANC y SOCMA como los
CE de mayor tamario —los cuatro representan el 83% de las ventas locales de los grupos
estudiados—. Se verifica, ademas, una diferenciaciéon en la importancia de la
internacionalizacion de estos CE. TECHINT, por ejemplo, tiene una operatoria de
negocios en el exterior que representan el 41% de sus ventas y con valores cercanos al
30% se ubican los grupos BEMBERG e IMPSA-IMPSAT. BAGO y ARCO R tienen
ventas externas cercanas al 20% de sus ventas totales, mientras las firmas restantes se
encuentran con valores entre el 5 y 12%. La mayoria de las empresas se estan
posicionando estratégicamente, realizando inversiones especificas, en particular en
Brasil, aprovechando las condiciones de acceso preferenciales e ese mercado dadas
por el acuerdo de integracion del Mercosur, previendo incrementar la participacién de
sus ventas externas.

Las firmas encuestadas tenian, a mediados de 1998, 63 empresas radicadas en el
exterior, de las cuales 46 de ellas desarrollan actividades de produccién y
comercializacién, siendo las 17 restantes operaciones restringidas al area comercial
—considerando en este caso sélo las actividades de mayor relevancia—. Los paises
limitrofes, son, a su vez, el principal destino de las actividades de IED. Sin embargo,
mientras en el pasado sustitutivo las inversiones de desarrollaron en paises de menor
desarrollo relativo, el proceso actual tiene en el mercado de Brasil el eje central de
las actividades inversoras, verificandose actividades productivas en 10 casos de los
11 estudiados. Si consideramos al Mercosur mas Chile y Bolivia los casos llegan a
24. En segundo lugar se destaca la radicacién de 18 inversiones en los paises
andinos.

La presencia argentina en el NAFTA se destaca por poseer algunas operaciones
significativas. Por una parte, la exitosa presencia de Techint en el proceso de compra
de TAMSA, ha sido el hito de las inversiones en México, que son acomparfiadas por
radicaciones de BAGO e IMPSAT. En los Estados Unidos se destaca la compra de la
empresa Maxus por parte de YPF y la presencia de IMPSAT en la blusqueda de
transparencia y financiamiento al asociarse con Morgan Stanley. En Europa, TECHINT



ha dado en 1996 el salto cualitativo con el proceso privatizador de Dalmine en Italia y la
posterior consolidacion de su sofisticada cadena de comercializacion DAT. Por (ltimo,
la presencia de IED en Asia es muy reducida, salvo la actividad pionera de IMPSA, que
posee un centro de produccién en Malasia y las operaciones de YPF en Indonesia.

La localizacion de la IED nos permite verificar las diferentes estrategias de
internacionalizacion de las firmas, pudiéndose definir tres categorias distintas en
cuanto a este proceso: 1) Estrategias Globales, el caso de TECHINT —en el area de
tubos sin costura— y de YPF. En un segundo plano de importancia la empresa IMPSA;
2) Estrategias Latinoamericanas, se corresponde con el proyecto de IMPSAT —asociado
a la futura autopista informatica latinoamericana—, ARCOR —con su red de golosinas—,
TECHINT —en el area de aceros planos— y BAGO —con su network de especialidades
medicinales—; 3) Estrategias Mercosur - Paises Limitrofes: se corresponde con los
casos de BEMBERG, FV-FERRUM, PEREZ COMPANC, SANCOR y SOCMA.

En los casos estudiados se han encontrado evidencias de las distintas motivaciones de
las IED, lo que permite poder clasificar, en primera instancia, los proyectos con relacion
a estas categorias: 1. Resource seeking, en las empresas YPF y PEREZ COMPANC,
con especializacién en petréleo; 2. Market seeking, en las empresas ARCOR, BAGO,
BEMBERG, FV-FERUM, IMPSA, IMPSAT, SANCOR, SOCMA vy el Grupo
TECHINT; 3. Efficiency seeking, en el caso de Techint (tubos de acero sin costura) y en
IMPSAT (red informatica); 4. Strategic asset seeking, en ARCOR, BAGO e IMPSAT,
especializandose en redes latinoamericanas de produccién, distribucién y
comercializacion e YPF con la captacion de recursos humanos calificados en los Estados
Unidos.

El acelerado proceso de privatizaciones y de desregulacién que se generé en la
economia argentina a partir de los afios noventa ha incidido de forma muy significativa
en el desenvolvimiento de los CE. A su vez, es un factor explicativo de algunas de las
especificidades con que se manifiesta el proceso de internacionalizacién de las empresas.

La experiencia de privatizacién en la Argentina comenzé anticipadamente con relacion
a las mismas tendencias que luego se iniciaron en otras economias latinoamericanas.
Los procesos de aprendizaje de las nuevas reglas del juego en areas como el petréleo,
gas, siderurgia, correo, comunicaciones y transporte, fueron de suma utilidad para ganar
reputacion como privatizadores exitosos y adquirir conocimientos y capacidades
competitivas.

La modalidad que ha tenido el proceso de privatizaciones en la Argentina ha sido
determinante de la estrategia futura de los CE participantes. En particular, la
obligatoriedad de contar con operadores técnicos de prestigio internacional, que era
exigido en los pliegos y condiciones del proceso adjudicatario, derivé en que muchas de
las participaciones de las empresas argentinas no estuviesen asociadas a la adquisicion
de capacidades técnicas en nuevas areas de especializacién, como por ejemplo las
telecomunicaciones y la energia, que hubiesen motorizado posteriormente una mayor
IED.

En el proceso de internacionalizacién de los CE a través de IED se ha verificado la
importancia creciente de mecanismos de asociacién y cooperacién con otras empresas,
en una tendencia hacia el desarrollo de una red mas compleja de negociaciones para
fundamentar el desenvolvimiento de los proyectos. Estos mecanismos involucraron a
firmas nacionales locales, a empresas de nivel internacional y en algunos casos la
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conformacion de consorcios con varias firmas. A su vez, se destaca que muchas
empresas han acrecentado su vinculacién con ET en sus operaciones domésticas,
articulando acciones comunes en los procesos de privatizacién o acuerdos tecnolégicos
y comerciales en sus actividades manufactureras, que han sido relevantes para su
posicionamiento estratégico.

La evolucién del proceso de internacionalizacion esta determinada por un nimero
complejo de factores, articulados a través de un proceso evolutivo de largo plazo, en el
cual se van desarrollando las capacidades tecnoproductivas y madurando el
fortalecimiento de las organizaciones empresariales. El analisis de los casos de
internacionalizacion de empresas argentinas evidencia los distintos matices de este
proceso colectivo y complejo. A pesar de la multiplicidad de variables necesarias a ser
consideradas para la explicacion del proceso de IED por parte de firmas provenientes
de entornos no ubicados en las mejores practicas internacionales, se pueden delimitar
cuatro aspectos que son claves en su interpretaciéon econémica.

El primero de ellos es la existencia de un ciclo evolutivo, que incluye distintas fases, con
matices para cada firma, que van acumulando elementos para desembocar finalmente
en un proceso de IED. El segundo de ellos esta relacionado con la importancia clave de
los recursos humanos, en particular con la disponibilidad de personal con alta calificacion,
que constituye el factor de diferenciacién mas relevante. El tercero es la capacidad de
desarrollar esquemas de financiamiento que permitan solventar el desarrollo de los
negocios identificados. El cuarto elemento, que incluye a los anteriores es la posibilidad
de desarrollar adecuados modelos organizativos empresariales.

Una de las primeras caracteristicas de estas empresas es que todas fueron creadas
varias décadas atras y han sido casos representativos del sendero de la industrializacién
argentina. El nacimiento de estas empresas, fue impulsado en la mayoria de los casos
por inmigrantes emprendedores, que veian la posibilidad de desarrollar en el pais su
vasta experiencia adquirida previamente en Europa —como Agustin Rocca—, o creian en
la posibilidad de ganar una posicién en la sociedad como exitosos empresarios —como
los Pescarmona, Macri, Viegener, Bagd, Pagani, Pérez Companc—. El primer rasgo
distintivo de estas empresas, es su fuerte estructura familiar, que sellara la modalidad
de conduccion de los negocios en su primera etapa de consolidacién. Su segundo sello
es su preponderante orientacién a atender la demanda doméstica y tienen, en todos los
casos, su punto de crecimiento y desarrollo de capacidades tecnoproductivas en el largo
proceso sustitutivo que desarroll6 la industria argentina.

El reducido tamafio del mercado doméstico implicé la necesidad de expandir las
actividades hacia el camino de la exportacion. La difusién del proceso exportador fue
lento, pero permanente y irreversible. En un primer momento, fueron operaciones
marginales, que eran un complemento de la operatoria local. En esta etapa, se verifican
los origenes de su proceso de internacionalizacién con |IED, que se corresponde a los
rasgos sefialados en la etapa sustituitiva, como actividades complementarias sin
constituirse en su eje de la estrategia empresarial. En la medida que la necesidad de
internacionalizarse comenzaba a constituirse como un requisito para la permanencia de
la firma en las nuevas condiciones de competencia y de reduccién de la proteccion
arancelaria, las empresas fueron desarrollando una nueva estrategia exportadora.

La intensificacion de la competencia determiné un replanteo del posicionamiento
estratégico de todas las empresas. La creciente participacién de las ET en el escenario
doméstico implica que la defensa de la posicién de mercado requiere de procesos de



reestructuraciéon y reespecializaciéon. El proceso de internacionalizacién pasa a
convertirse en un factor clave en esta etapa de redefinicién estratégica de los negocios,
dejando de ser un elemento complementario como en el pasado. Asimismo, la
generalizada respuesta de las empresas de percibir que sus operaciones en el exterior
van a crecer mas aceleradamente que sus ventas locales nos pone atin mas en evidencia
de la necesidad de identificar las motivaciones, condicionantes, efectos y potencialidades
de la IED de empresas argentinas.

El desarrollo de los nuevos modelos de produccién tiene en la disponibilidad de mano
de obra calificada una de las columnas vertebrales de su expansion. A diferencia del
pasado, las materias primas tienen la posibilidad de ser abastecidas sin restricciones y
los salarios bajos sélo ofrecen una competitividad transitoria, sin sustento en el largo
plazo. Todas las firmas encuestadas han puesto el acento en laimportancia de la calidad,
capacidad y disponibilidad de los recursos humanos para sustentar los procesos de IED.
Las empresas argentinas tienen este factor de ventaja, en particular en comparacion a
paises de menor desarrollo relativo y en las areas de mediana y alta calificaciéon. La
captacién y desarrollo de recursos humanos es uno de los fundamentos de la IED, pero
rapidamente se observan restricciones, que reclaman la necesidad de realizar esfuerzos
deliberados y sistematicos de formar y mejorar los recursos humanos para sustentar la
base de internacionalizacién de las empresas.

El desarrollo de los negocios internacionales también requiere de la radicacién de
recursos humanos en los paises de destino. Este es un proceso muy complejo. Por una
parte, las empresas no disponen de excedentes de recursos humanos calificados con
una alta flexibilidad y capacidad. Asimismo, en muchos paises por razones culturales es
preferible el uso de mano obra local, en particular en algunas localizaciones en las que
el personal de origen argentino tiene algunas resistencias. Se podria decir, que el uso
de mano de obra argentina esta restringido al minimo de puestos claves para garantizar
el control y el aprendizaje en areas estratégicas y que tiende a ser reemplazado por
personal nativo en forma acelerada.

La formacién de jévenes profesionales, el apoyo a estudios de posgrado y cursos de
especializacién en el pais y el extranjero, esta planteado estratégicamente por varias
empresas. Se han formalizado y acrecentado los fondos en los departamentos de
recursos humanos para fortalecer los programas de capacitacién de su personal y
articular sus acciones con algunas de las instituciones de mayor prestigio educativo en
el pais. En este plano, puede evaluarse como muy positivo la explicitacién de las
empresas de la importancia estratégica de la formacién de RR.HH. en sus estructuras
organizativas. Sin embargo, este proceso alin es incipiente y sin la magnitud para permitir
evaluar que la dotacion de recursos humanos sea un factor que impulsara el proceso de
competencia y de internacionalizacion.

La disponibilidad, capacidad y calidad del personal calificado, desde el area de
management a los niveles profesionales y técnicos es un factor de competencia esencial
para fortalecer el actual proceso. Avanzar, en forma colectiva en la ampliacion de los
recursos humanos surge como una de las acciones inmediatas y de largo plazo para
implementar con acciones coordinadas entre las empresas, las instituciones publicas y
privadas involucradas. Las externalidades positivas y el caracter de bien publico de los
procesos de aprendizaje involucra un replanteo de las politicas publicas, en doble sentido
de asignarle mayor prioridad y de mejorar la “calidad” de los gastos actuales. Asimismo,
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los esfuerzos privados deben considerar el alto retorno de estas inversiones en su
estrategia de posicionamiento competitivo.

No es posible pensar en una estrategia empresarial que no contemple la
complementacién de un esquema de financiamiento que viabilice el desarrollo de los
negocios. Este aspecto adquiere una particular dimensién en los proyectos asociados a
la internacionalizacién. Las gerencias financieras han efectuado un transito hacia un
manejo muy sofisticado de las distintas opciones. En las nuevas condiciones de la
convertibilidad, la baja general del riesgo pais permiti6 a estas firmas acceder al
mercado voluntario de crédito internacional, factor vedado en los 80 y facilitado en
los 90, por los cambios en los mercados de capitales internacionales caracterizados
por su mayor liquidez, la baja de las tasas de interés y la aparicién de nuevos
instrumentos financieros.

El desarrollo de estas nuevas habilidades ha sido un factor importante en los
emprendimientos de IED. Al mismo tiempo, la restriccién de financiamiento con que
cuentan las empresas argentinas es uno de los factores limitativos mas importantes para
el éxito del proceso de internacionalizacion. El objetivo de todas las firmas analizadas
es tener un sélido apoyo financiero basado en una participacién creciente del
endeudamiento a mayores plazos y el acceso a las fuentes y tasas de financiamiento
internacionales. Para ello han desarrollado nuevos instrumentos de financiamiento.

Las evidencias empiricas recolectadas en las entrevistas confirman la importancia
esencial de la construcciéon de nuevos modelos organizativos de las empresas como
condicion imprescindible para el desarrollo de las IED. En todos los casos entrevistados
—con sus diferencias de intensidad y matices—, se confirma una profunda transformacién
de las antiguas estructuras familiares de las empresas de la etapa sustitutiva, hacia
modelos de organizacion con un mayor grado de profesionalidad y complejidad. Estos
procesos estan en plena gestacién y el éxito final alin no esta garantizado. Las diferencias
de gestion son muy positivas con relacién al pasado reciente de las empresas, pero aln
con innumerables desafios para posicionarse en igualdad de condiciones que las
organizaciones empresariales de escala global.

En casi todos los casos los procesos de reingenieria institucional fueron desarrollados
por firmas consultoras de primer nivel internacional. El punto de partida, generalmente
estaba en la redefinicion del area de especializacién, que debia aprovechar las
capacidades acumuladas del pasado, superar sus limitaciones y posicionarse en el
nuevo escenario competitivo. Un eje ordenador en el objetivo de centrar sus operaciones
en aquellas actividades son el corazén de sus capacidades tecnoproductivas. Como
tendencia general, se observa una disminucién de la exagerada diversificacion generada
por las condiciones de la economia semi-cerrada y por las oportunidades en el proceso
de privatizacién. Asimismo, la activa presencia de las ET, acentla el desafio de
reespecializarse, ganando competitividad e incluyendo la estrategia de internacionalizacion,
como alternativa de la venta de la posicion de mercado doméstico.

El transito hacia nuevas organizaciones abarca soluciones integrales que involucran a
todos los agentes de la empresay atodas sus areas de negocios. En todas las entrevistas
se han resaltado tres aspectos que centran la preocupaciéon de las firmas: 1) la
redefinicion de sus recursos humanos, generando nuevos sistemas de evaluacion e
incentivos; 2) el replanteo de sus esquemas de financiamiento; y 3) la incorporacion y
difusién de las nuevas tecnologias organizacionales —gestién de calidad, manejo de
inventarios, desarrollo de proveedores, modelos de participacion, etc.—,



A su vez, surge que la esfera productiva no queda restringida al interior de la planta
industrial. Se da en todos los casos “el pasaje del taller a la empresa”. En esta transicion
van adquiriendo una mayor relevancia la complementacién entre la produccién y la
comercializacion/distribucién/servicios. Los componentes del marketing, la diferenciacion
de productos, el desarrollo de marcas propias, los sistemas de logistica, almacenaje y
transporte, son entre otros, algunos de los factores claves para el nuevo posicionamiento
competitivo de las firmas. El proceso de internacionalizacién ha sido un factor clave en
esta transformacion de las empresas.

A lo largo del trabajo, se han encontrado un conjunto de elementos que evidencian las
restricciones con que se enfrentan los CE en su proceso de transnacionalizacién a través
de las IED. Entre las debilidades que surgieron, se pueden mencionar, las limitaciones
en la captacion y formaciéon de recursos humanos; las dificultades para acceder al
financiamiento internacional y operar en los mercados abiertos con transparencia
corporativa; la escasa participacién de los gastos de investigacion y desarrollo en relacion
a sus ventas; la especializacién productiva en actividades maduras y con escasa
participacién en los sectores tecnolégicos de punta; la agresividad de las ET en su mayor
posicionamiento competitivo y la asimetria en el tamafio de los CE argentinos en
comparacion con las corporaciones globales. La evaluacién de estas restricciones, nos indica
que el posicionamiento futuro de las empresas argentinas en el exterior no recorrera un
camino creciente como un proceso de fortalecimiento natural a medida que evolucione el
tiempo. En este plano, surge la necesidad de evaluar la posibilidad de desarrollar acciones
del area publica y privada, para fortalecer el proceso de IED, con el objetivo de potenciar
y lograr la convergencia entre los beneficios privados con los sociales.

En suma, el proceso reciente de internacionalizacién de las empresas argentinas nos
sefiala un conjunto de elementos que caracterizan el proceso de transicién por el que
estan atravesando las firmas. La IED es uno de los complementos del proceso de
reestructuracion y reespecializacion de la esfera de los negocios de las empresas. La
extension de los mercados posibilita ganancias de escala y de especializacion,
considerando simultaneamente sus operatorias domésticas y su insercién internacional.
Este proceso requiere de una profunda reforma organizacional de las empresas y de un
replanteo estratégico en la captacién y formacion de recursos humanos calificados. Al
mismo tiempo, induce a la introduccién de nuevos instrumentos de financiamiento, que
tiendan a facilitar el acceso a los recursos, con una prolongacioén de los plazos de la
deuda y acercar los valores de las tasas reales de interés a las condiciones financieras
internacionales para empresas con bajo riesgo. Esto ultimo requiere, en muchos casos,
operar en los mercados abiertos de capital internacional, desafiando a las empresas a
una creciente transparenciay modernos criterios de governance en su gestion. A suvez,
replantea el entorno competitivo de las empresas con mayores articulaciones entre la
produccién, distribucién, comercializacién y servicios de apoyo. Finalmente requiere de
condiciones macroeconomicas, de infraestructura e institucionales que incentiven los
climas competitivos y promuevan las ganancias de eficiencia. La simple enumeracién de
los aspectos arriba mencionados, nos ilustra sobre la complejidad y multiplicidad de
determinantes en los avances de las organizaciones empresariales para mejorar su
insercion en la esfera de la produccion. Los desafios no son menores y para su resolucion
se requieren de esfuerzos estratégicos y colectivos para profundizar un estilo desarrollo
econdmico, que fundado en el desarrollo empresarial en condiciones competitivas, tienda
hacia una mayor especializacién en aquellas actividades intensivas en el uso intensivo
de tecnologia y recursos humanos calificados.
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ANEXO

INFORMACION MICROECONOMICA DE LAS EMPRESAS ESTUDIADAS

Cuadro 1

Caracterizacién General de los Grupos Estudiados
Datos Bésicos de su Presencia Doméstica (1997)

Ventas Exportaciones Activos Total de
Orden Grupo Ao de totales totales totales personal
fundacion Principales actividades {(en millones| (en millones | (en millones ocupado
de $) de $) de $)
1 ARCOR 1951 Productor de golosinas, chocolates, galletitas y productos 1010 178 896 11 000
alimenticios (conservas vegetales, mermeladas y jaleas,
jugos en polvo, harinas de maiz). Productor de flexibles y
carton corrugado. Productor lacteo, actividades de
agricultura,ganaderia, molienda e ingenio.
2 BAGO 1934 Farmacéutica y farmoquimica. A su vez elabora productos 451 9 125 2365
veterinarios y biolégicos y proporciona servicios de consultoria.
3 BEMBERG 1890 Bebidas (cerveza, agua mineral y gaseosas) y produccién 700 20 807 3000
de malta, lipulo, tapas y botellas de vidrio. Recientemente
diversificado hacia la energia (hidroelectricidad y gas),
alimentacion, distribuciéon y servicios.
4 FV - FERRUM 1911 El negocio de FV es la griferia sanitaria y el de Ferrum la 191 11 265 2900
produccién de artefactos sanitarios. A su vez se dedica a la
produccién de esmaltes y pigmentos, la produccién de
minerales no ferrosos y tableros MDF.
5 IMPSA 1907 Disefio, manufactura e instalacion de turbinas, generadores y 400 44 717 2 647

equipamiento hidroeléctrico; grias, autopartes; recoleccion y
tratamiento de residuos, medio ambiente. Equipamiento para
energia nuclear y plantas industriales de procesos.




ANEXO: Cuadro 1: Caracterizacion General de los Grupos Estudiados (Conclusidn 2)

Ventas Exportaciones Activos Total de
Orden Grupo Ao de totales totales totales personal
fundacion Principales actividades (en millones | (en millones | (en millones ocupado
de $) de $) de $)
5.1 IMPSAT 1990 Telecomunicaciones empresarias. Soluciones integrales 160 340 267
digitales y microondas. Acceso a Internet.
6 PEREZ 1946 Posee seis unidades de negocios: el petréleo, gas, 3 581 291 7 840 4791
COMPANC refinacion, petroquimica, electricidad, construcciones y
telecomunicaciones. Ademas desarrolla actividades
forestales, mineras y agropecuarias.
7 SANCOR 1947 Elaboracion y comercializacién de productos lacteos. 751 85 592 5635
8 SOCMA 1950 Servicios publicos e infraestructura, servicios de correo, 3157 95 1620 21 000
concesionaria vial y energia; alimentos; tecnologia e
informatica y operaciones agrarias e inmobiliarias.
Resto de su reciente pasado automotriz.
9 TECHINT 1945 El grupo Techint opera en diferentes mercados: en el del 4115 1346 3807 21758
acero (productos tubulares de acero con y sin costura,
productos planos de acero, chapas, etc.).
Ingenieria y construccién (ductos, grandes obras y plantas
industriales completas, etc.); petréleo y transportadora de gas;
servicios (concesionaria vial, ferrocarriles, saneamiento
y urbanizacién, distribuidora de electricidad, etc.)
y otras actividades (ceramicas, equipos para
telecomunicaciones, vidrios, etc.
10 YPF 1922 Compafiia de gas y petréleo, involucrada en la exploracion, 6 820 1721 13 804 8 200

desarrollo y produccién de petréleo y gas natural y en el
refinamiento, marketing, transporte y distribucién de petréleo
y de una amplia gama de productos petroleros, derivados
del petréleo, petroquimicos y gas liquido.




Cuadro 2

Grupos y sus firmas mas importantes con su participacién accionaria. 1997

Grupo

Firmas mas importantes en el pais de origen y su participacién accionaria

ARCOR

Alica SA, Catamarca (100)

Bértolo y Cia SACIF (94.40)

Candy SA, Catamarca (100)

Carbox SA (100)

Carlisa SA, Catamarca (90.48)

Cartocor SA, Cérdoba, Entre Rios y Provincia Buenos Aires (100)
Constructora Mediterranea SACIFI (100)
Converflex SA, San Luis (100)

Dulciora SA, San Luis (100)

Estancia Las Corzuelas SAAGCI (100)

Faster Publicidad SA (100)

Flexiprin SA, Catamarca (99.99)

Frutos de Cuyo SA, San Juan (97.96)

Indalar SA (96.00)

La Industrial Alimenticia SA, Cérdoba (80.73)
Los Mistoles SCpA (100)

Metalbox SA, San Luis (100)

Pancrek SA, Cérdoba (91.16)

Productos Naturales SA, San Luis y Cérdoba (96.50)
Vitopel SA, Cérdoba (98.22)

Versalles Alimentos Congelados SA, Santa Fé

BAGO

Laboratorios Bagé (Farmacéutica y Bioquimica)

Quimica Montpellier (Farmacéutica)

Instituto San Jorge-Bagd (Veterinaria y Biol6gico) con el 74.82%
Seguros Victoria S.A. (Seguros)

Disprofarma (Distribuidora de productos farmacéuticos)
Tecno-Bagé.

BEMBERG

A través de Quilmes International (Bermuda):

Cerveceria y Malteria Quilmes SA, Buenos Aires, Argentina (99.98)

A través de Cerveceria y Malteria Quilmes SA:

Cerveceria del Rio Parana SA, Corrientes, Argentina (99.99)

Coroplas, Buenos Aires, Argentina (99.99)

Cyn SA de Inversiones, Buenos Aires, Argentina (99.99)

A través de Cerveceria del Rio Parana:

Cerveceria Bieckert SA, Buenos Aires, Argentina (99.98)

A través de Cyn SA de Inversiones:

Cervecerias del Noroeste SA de Inversiones, Buenos Aires, Argentina (99.50)
Agroindustrial Sudamericana SA de Inversiones, Buenos Aires, Argentina (99.50)
A través de Quilmes International (Bermuda) Ltd. (13.57), Cerveceria y Malteria
Quilmes SA (1.37) y Cervecerias del Noroeste SA de Inversiones (79.75):

Cuyo y Norte Argentino SA, Mendoza y Tucuman, Argentina

A través de Quilmes International (Bermuda) Ltd. (10.50) y

Agroindustrial Sudamericana SA de Inversiones (89.50):

Malteria Safac SA, Rosario, Argentina

A través de Cuyo y Norte Argentino SA:

Patagonia Hops SA (100), Rio Negro, Argentina

Directamente (90.00) y a través de Cerveceria y Malteria Quilmes SA (1.50), Cyn
SA de Inversiones (1.50), Cerveceria Chile SA (1.50), Cerveceria Paraguaya SA
(1.50), Paraguay Refrescos SA (1.00), Fabricas Nacionales de Cerveza SA (1.50)
y Malteria Oriental SA (1.50):

Quilmes Industrial SA, Buenos Aires, Argentina.
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ANEXO — Cuadro 2: Grupos y sus firmas mas importantes ... (continuacion 2)

Grupo

Firmas mas importantes en el pais de origen y su participacién accionaria

BEMBERG

Negocios no vinculados a bebidas.
BISA (Fondo de Inversién)

Socios: Grupo Bemberg y socios extranjeros (Chase Manhattan, Morgan Stanley,
Howard Hughes Foundation, entre otros).

Sectores prioritarios: energia (hidroelectricidad y gas), alimentacién, distribucién
y venta minorista, y servicios.

Inversiones realizadas: Colorin (82.0), Gas Litoral (10.2), Hidroeléctrica Alicura
(24.0), Tasa Logistica (51.0), Buenos Aires Container Services (49.0), Transfarmaco
(51.0), Burger King (25.0), Nahuelsat (11.5), Barugel y Azulay (42.0), Papel
Misionero (46.0) y Garcia Alonso (100).

FV-FERRUM

Compaifiia Introductora de Buenos Aires SA (52.48%)

A través de FV SA (20.9%) y de Compafiia Introductora de Buenos Aires SA
(32.58%)

Ferrum SA

Dos Anclas SA

Estancia La Nueva Esperanza SA

Estancia La Herradura SA

A través de Ferrum SA:

Piedra Grande SA (99.78%)

A través de Ferrum SA (97.83%) y de Piedra Grande SA (2.17%)
P.G. La Toma SA

IMPSA

Industrias Metallrgicas Pescarmona SAICyF, Mendoza (99.89)
A través de Industrias Metalurgicas Pescarmona SAICyF
Inverall SA (90.00)

Trater SA (99.99)

Limpieza Urbana SA (98.14)

Buenos Aires al Pacifico San Martin SA (72.75)

Ferrocarril Mesopotamico General Urquiza SA (73.29)

Inversur SA (99.00)

Puerto Seco, TCA SA (51.56)

IMPSAT

A través de IMPSAT Corporation
IMPSAT SA (95.2)
Resis Ingenieria (100%)

PEREZ
COMPANC

A través de Pérez Companc SA

Petrolera Pérez Companc SA (directo, 15.79 - indirecto, 3.42)
Servicios Especiales San Antonio SA (directo, 90.00 - indirecto, 10.00)
Oleoductos del Valle SA (directo, 23.10)

Terminales Maritimas Patagénicas SA (directo, 13.79)
Transportadora de Gas del Sur SA (indirecto, 35.00)
MetroGas SA (indirecto, 17.50)

PASA SA (directo, 98.67 - indirecto, 1.33)

Unistar SA (indirecto, 100)

Petroquimica Cuyo SA (directo, 40.00)

Refineria San Lorenzo SA (directo, 57.50)

Refineria del Norte SA (directo, 28.00)

Genelba SA (directo, 0.01 - indirecto, 99.98)

Hidroeléctrica Pichi Picun Leufl SA (directo, 100)

Transener SA (indirecto, 26.81)
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ANEXO — Cuadro 2: Grupos y sus firmas mas importantes ... (continuacion 3)

Grupo

Firmas mas importantes en el pais de origen y su participacién accionaria

PEREZ
COMPANC

Yacylec SA (indirecto, 22.22)

Enecor SA (indirecto, 69.99)

Edesur SA (indirecto, 19.63)

Combustibles Nucleares Argentinos SA (indirecto, 66.67)
Fabricacién de Aleaciones Especiales SA (indirecto, 45.32)
Telecom Argentina SA (indirecto, 15.00)

Sade Ingenieria y Construcciones SA (directo, 0.01 - indirecto, 99.99)
Pecom Agra SA (directo, 50.00)

Cerro Vanguardia SA (indirecto, 46.25)

Mincorp Exploraciones SA (indirecto, 50.00)

llubaires SA (indirecto, 70.00)

Maipu Inversora SA (directo, 99.99 - indirecto, 0.01)

NorthSan SA (indirecto, 100)

Pecom Agropecuaria SA (antes Jojoba SA) (directo, 99.00 - indirecto, 1.00)
Pecom Forestal SA (directo, 99.00 - indirecto, 1.00)

Pecom Nuclear SA (indirecto, 100)

Premoldeados San Luis SA (directo, 0.01 -indirecto, 99.99)
Cablevisién del Comahue SA (indirecto, 17.00)

Cia. de Inversiones de Energia SA (directo, 25.00 -indirecto, 25.00)
Cia. Minera Dorado SA (indirecto, 49.99)

Citelec SA (indirecto, 41.25), Distrilec Inversora SA (directo, 38.50)
Gas Argentino SA (directo, 25.00), Norcable SA (indirecto, 33.33)
Nortel Inversora SA (directo, 25.00), Profertil SA (directo, 33.33)
Transba SA (indirecto, 24.13)

SANCOR

El Hornero (99,5%), Coop. Publicidad (100%)
Amplicampo SA (100%), Tranlac SA (100%)

Carinar SC (100%)

Integral Insumos SC (100%)

Patrulla SC (100%), Unidos SA (78%)

Trayectoria SA (83%), Sancor Medicina Privada ( 85%)
Sancor Seguros (65%), Sodecar SA (63%)
Prevencién ART (15.5%)

SOCMA

Sideco Americana, SA
Ecogas, SA

Servicios Viales, SA
Autopistas del Sol, SA
Manliba, SA

Central Térmica San Miguel de Tucuman, SA
Yacylec, SA

Litsa, SA

lecsa, SA

Creaurban, SA

Torres de Bulnes
Geometal

Mercosur Technology and Comunications
Itron Argentina

INS

UTE Rentas

SEPSA

UTE Control Migratorio y DNI

Brinks Argentina

ISC Bunker Ramo

Correo Argentino
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ANEXO — Cuadro 2: Grupos y sus firmas mas importantes ... (conclusién 4)

Grupo

Firmas mas importantes en el pais de origen y su participaciéon accionaria

SOCMA

Socma Alimentos
Canale, SA

La lacteo, SA
Coralco, SA

Socma Americana, SA
Aon Risk Services
Buenos Aires Golf

Fax

Galaxy

Yuto

Macair Jet

GNC -Galileo

Sevel Argentina
Sevel Repuestos
CISA

EMECA

TECHINT

Cometarsa SAIC (99.99%)

Metalmecanica SA (73%)

SIAT SA (70%)

Siderca SAIC

Confab Tubos SA (30%)

Siderar SAIC (22.22%)

Metalcentro SA (47.88%)

Tecpetrol SA (26.72%)

Comesi

Techint Compafiia Técnica Internacional SA
Techint International Constuction Corp. (Tenco)
Transportadora del Gas del Norte SA
Saneamiento y Urbanizacién SA

Caminos del Oeste SA

Ferroexpreso Pampeano SA (48%)

Edelap SA (24%)

Ladrillos Ovalaria SA

Navegacién y Tecnologia Maritima SA
Alcatel Techint SA

Sadmitec (51%)

YPF

YPF SA

YPF Gas SA

Refineria del Norte SA, Buenos Aires, Argentina (30.00)

Oleoductos del Valle SA, Buenos Aires, Argentina (30.00)

Oiltanking Ebytem SA, Buenos Aires, Argentina (30.00)

Terminales Maritimas Patagénicas SA, Buenos Aires, Argentina (30.00)
Petroken Petroquimica Ensenada SA, Buenos Aires, Argentina (50.00)
Petroquimica Bahia Blanca, Buenos Aires, Argentina (17.88)
Concecuyo, Buenos Aires, Argentina (30.40)

Polisur SA, Buenos Aires, Argentina (23.50)

Profertil SA, Buenos Aires, Argentina (33.33)

Compafiia Mega SA, Buenos Aires, Argentina (38.00)
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Cuadro 3
Grupos y sus principales subsidiarias en el exterior

Grupo

Principales subsidiarias en el exterior
(porcentaje de la participacién accionaria)

ARCOR

Alimentos Indal SA, Los Andes, Chile (99.87)

Nechar Alimentos Limitada, San Pablo, Brasil (90.91)
Koppol SA, Maua, San Pablo, Brasil (100%)

Nutrex Corporation, Miami, Estados Unidos (98.00)
Unidal Chile SA, Santiago de Chile, Chile (98.00)
Unidal Ecuador SA, Guayaquil, Ecuador (98.00)
Unidal México SA de CV (98.00)

Unidal Per SA, Chancay, Peru (99.00)

Arcorpar SA, Asuncién, Paraguay (50.00)

Van Dam SA, Montevideo, Uruguay (50.00)

Dos en Uno, Santiago de Chile, Chile y San Luis (100)
Dos en Uno Unidad Comercial, Bogota, Colombia
Arcor Unidad Comercial, Torino, ltalia

La Serrana SRL, Bolivia

BAGO

Laboratorios Bagé de Chile SA (49%)

Laboratoriso Bagé de Bolivia SA (89%)

Laboratorios Bagé de Pert SA (99.84%)

Laboratorios Farmacéuticos-Ecuatorianos Bagé SA ( 86.03%)
Laboratorios Bagé del Paraguay SA (48%)

Gramon Bagé de Uruguay SA (12%)

Armstrong Laboratorios de México SA (39%)

Laboratorios Gautier Bagé de Cuba SA (50%)

Laboratorios Bagé de Panamé SA (100%)

y Quimica Ariston Colombia Ltda. (50%).

BEMBERG

Cerveceria Paraguaya SA, Asuncidn, Paraguay (81.73)

Paraguay Refrescos SA, Barcequillo, Paraguay (57.65)

Fabricas Nacionales de Cerveza SA, Montevideo, Uruguay (56.27)
Malteria Oriental SA, Montevideo, Uruguay (58.24)

Noitca Ltd., Tortola, British Virgin Islands y sus subsidiarias (100)
Langdon Investments Inc., Delaware, Estados Unidos (100)

Melville Investments Inc., Delaware, Estados Unidos (100)

Sociedad de Inversiones y Comercio Vienher SA, Panama, Panama (100)

A través de Cerveceria y Malteria Quilmes SA (30.00) y
Cerveceria del Rio Parana SA (70.00)
Quilmes Do Brasil Ltda, Porto Alegre, Brasil

A través de Langdon Investments Inc. (90.00) y Melville Investments Inc. (10.00):
Inversiones Bemberg Chile Ltda., Santiago de Chile, Chile.

A través de Quilmes International (Bermuda) Ltd. (32.06), Cerveceria y Malteria
Quilmes SA (53.72) e Inversiones Bemberg Chile Ltda. (14.22):
Cerveceria Chile SA, Santiago de Chile, Chile.

A través de Cerveceria Paraguaya SA (26.71) y Paraguay Refrescos SA (26.54):
Fabrica Paraguaya de Vidrios SA, Asuncién, Paraguay.

Através de Quilmes International (Bermuda) Ltd. (55.24) y Sociedad de Inversiones
y Comercio Vienher SA (22.07):

Inversiones Cerveceras SA, Panama, Panama.
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ANEXO - Cuadro 3: Grupos y sus principales subsidiarias en el exterior ... (continuacion 2)

Grupo Principales subsidiarias en el exterior
(porcentaje de la participacién accionaria)

BEMBERG A través de Inversiones Cerveceras SA:
Cerveceria Taquifia SA, Cochabamba, Bolivia (89.03)

A través de Inversiones Cerveceras SA (99.43),

Sociedad de Inversiones y Comercio Vienher SA (0.28) y de
Quilmes International (Bermuda) Ltd. (0.29):

Cerveceria Santa Cruz SA, Santa Cruz de la Sierra, Bolivia

FV Ecuacobre-FV SA (9.73%)

Docol-FV Ltda. de la Republica Federativa del Brasil (0.004%)
Fravi Ltda. de la Republica Federativa del Brasil (31.79%)

FV America Corporation (51%)

Procomfi SA, Ecuador (50%)

Imporsani Importadora exportadora Ltda., Brasil (95%)

IMPSA A través de Industrias Metalurgicas Pescarmona SAICyF
IMPSA de Colombia (100)

IMPSA Ecuador (100)

IMPSA International (100)

IMPSA Asia Ltd. (99.99)

IMPSA Venezuela CA (28.89)

IMPSA do Brasil SA (95.00)

Ebondale Corporation NV (100)

IMPSA Andina SA (25.61)

Consorcio LIME Cartagena (60.00)

Consorcio LIME Bogota (80.00)

Inversiones C.A., Venezuela

IMPSA Asia LTD.

A través de TCA SA

Tecnologia em Componentes Automotivos Ltd. (100)
A través de IMPSA Asia Ltd.

IMPSA Asia Sdn. Bhd. (100)

IMPSA Malasia Sdn. Bhd. (40.00)

IMPSAT IMPSAT Corporation (75.00 del Grupo Pescarmona y 25.00 de Fondos
administrados por Morgan Stanley)

A través de IMPSAT Corporation

IMPSAT SA, Colombia (74.2)

IMPSATEL del Ecuador SA (100)

IMPSAT SA de CV, México (99.9)

IMPSAT Estados Unidos Inc. (100)

Telecomunicaciones IMPSAT SA, Venezuela (75.0), Mandic, Brasil en 1998

PEREZ Cia Mixta San Carlos, Venezuela (indirecto, 65.00)
COMPANC Corod Produccion SA, Venezuela (directo, 90.00)
Estimulaciones y Empaques SA, Venezuela (indirecto, 100)
Pérez Companc International, Gran Cayman (directo, 100)
Pérez Companc Ecuador, Gran Cayman (indirecto, 100)
Pérez Companc del Pert SA (directo, 100)
Perforaciones Quitral Co de Venezuela
Petrolera San Carlos, Gran Cayman (indirecto, 100)
Petrolera San Carlos SA, Venezuela (indirecto, 100)
Petroleum Commercial Supply Inc., Estados Unidos (directo, 100)
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ANEXO — Cuadro 3:

Grupos y sus principales subsidiarias en el exterior ... (continuacion 3)

Grupo

Principales subsidiarias en el exterior
(porcentaje de la participacién accionaria)

PEREZ
COMPANC

Sade SA, Chile (indirecto, 99.99)

Sadebras Ltd., Brasil (indirecto, 99.99)

Sade Oriental SA, Uruguay (indirecto, 99.99)

Sade Ingenieria y Construcciones SA, Venezuela (indirecto, 99.99)
Unistar Do Brasil (indirecto, 100)

World Fund Investment Co., Gran Cayman (directo, 100)
Andina Corporation, Gran Cayman (indirecto, 40.50)
Coroil SA, Venezuela (directo, 20.00)

Empresa Petrolera Andina SA, Bolivia (indirecto, 20.25)
Innova SA, Brasil (indirecto, 50.00)

Inversora Mata SA, Venezuela (directo, 49.00)

NorthSan SA, Venezuela (indirecto, 50.00)

SANCOR

SanCor México SA de CV (100%)
SanCor do Brasil SRL (100%)

SOCMA

Basilar, Brasil

Isabela, Brasil

Zabet, Brasil

Canale do Brasil, Brasil

Sideco do Brasil, Brasil

Civilia Concessoes, Brasil

SASA Servicios Ambientais, Brasil
Itron do Brasil, Brasil

Proceda Systemhouse

Unnisa

Partech

Sietel

Sevel Uruguay, Uruguay

COPAFI SPA, ltalia

Rousa SA

Galaxy Latinoamericana SA
SOCMA Finanziaria SPA, ltalia
Rocio SA, Uruguay

Owners do Brasil Participacoes LTDA.
Alimbras SA, Brasil

TECHINT

Dalmine SpA, ltalia (49%)

Tubos de Acero de México SA (37%)
Siderca Corporation, Estados Unidos
Texas Pipe Threaders, Estados Unidos
TECHINT Engenharia SA, Brasil

TECHINT Compagnia Tecnica Internazionale SpA, ltalia
Sudprogetti SpA, Italia

TECHINT SA de CV, Mexico

TECHINT lItalimpianti Deutschland GMBH
TECHINT Tecnologics Inc., Estados Unidos
Salem Furnace Company, Estados Unidos
Intersteel Technology Inc., Estados Unidos
Tecpetrol SA, Venezuela

Techosp, SpA, ltalia

Adela Invest Co, Estados Unidos

Inversora Landish SA
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ANEXO — Cuadro 3:

Grupos y sus principales subsidiarias en el exterior ... (conclusidn 4)

Grupo

Principales subsidiarias en el exterior
(porcentaje de la participacién accionaria)

TECHINT

Layun SA

TECHINT Argentina Overseas NV, NEA

TECHINT lIberia, Espafia

TECHINT International Conmstructions Corp, Estados Unidos
TECHINT Investment BV, Holanda

Siderca SAIC, Luxembuergo

Siderca SAIC, United Kingdom

Tecpetrol SA, Namibia

YPF

YPF International Ltd. (100)

A través de YPF International Ltd.

Maxus Energy Corporation, Estados Unidos
YPF Ecuador Inc. (100)

Midgard Energy Company

A través de Midgard Energy Company
Crescendo Resources LP (64.00)

YPF (Sudamericana) SA, La Paz, Bolivia (99.60),

Petrochemical Investment Company, Georgetown, Cayman Islands (50.00)

Refinadores del Pert SA | Lima, Pera (25.56)

Andina Corporation, Georgetown, Cayman Islands (40.50)
YPF Chile SA (99.98)

YPF Pert SA (100)

YPF Brasil SA (99.00)

A&C Pipeline Holding Company (54.00)

YPF USA Inc. (100)

Agriquimica Latinoamericana SA, Bolivia

Oleoducto Transandino Chile SA, Chile

YPF Exploration and Production Overseas Inc., Estados Unidos
A través de YPF Brasil SA

Refineria de Petréleos Marguinhos SA (29.25)

A través de Andina Corporation
Andina SA (50.00)
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