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RESUMEN

La gradual integracién del espacio econémico de Argentina y Brasil y el consiguiente
aumento de su interdependencia han comenzado a ejercer una influencia visible en las
estrategias empresariales y los flujos de inversién hacia y entre dichos paises. En tal
contexto, las diferencias entre sus respectivos marcos regulatorios han adquirido mayor
importancia, dado que pueden incidir en las decisiones y en los montos de inversién. Asi,
en la primera seccién se examinan los regimenes de tratamiento de la inversion extranjera
directa y otras politicas publicas vigentes en ambos pafses, asfi como su evolucién en los
altimos afos. De este andlisis se concluye que no obstante la progresiva convergencia de
los marcos regulatorios, subsisten asimetrias importantes, que se analizan en la segunda
seccion. Luego, en la tercera, se revisan la tendencias recientes de la IED en Argentina
y Brasil y se destaca el hecho de que el proceso de integracién econémica entre ambos
paises ha gravitado menos en la afluencia de IED hacia la subregién que el
comportamiento de la demanda interna, las privatizaciones o los programas de conversién
de deuda, en el caso de Argentina.

En la cuarta seccién se analiza la informacién disponible sobre cooperacién
empresarial bilateral, lo que permite observar que si bien el proceso de integraciéon no ha
tenido una gran incidencia cuantitativa en las corrientes de inversién, en varias areas es
posible advertir efectos cualitativos apreciables {como en el caso de la industria
automotriz). La quinta seccién estd dedicada a examinar el potencial y las perspectivas
de esta cooperacion, sobre la base de la experiencia de la Comunidad Europea. El estudio
concluye con un resumen de las principales conclusiones extraidas.



ABSTRACT

Argentina and Brazil’s gradual economic integration and the growing interdependence
developing between the two as a result of that process are beginning to have a noticeable
effect on business strategies and investment flows into and between the two countries.
The differences between their respective regulatory frameworks has thus taken on greater
significance, since they can affect investment decisions and levels. The first section of
the study thus considers the regulations governing foreign direct investment {FDI) and
other government policies in force in the two countries and how they have changed in
recent years. This analysis demonstrates that, notwithstanding the progressive
harmonization of their regulatory frameworks, significant asymmetries persist. These
differences are examined in the second section of the document. Recent FDI patterns in
Argentina and Brazil are reviewed in the third section, where it is noted that inflows of
FDI into the subregion have been affected less by the process of economic integration
between the two countries than by trends in domestic demand, privatizations or, in the
case of Argentina, debt-conversion programmes.

in the fourth section, an analysis of available information on bilateral cooperation
in the business sector shows that while the integration process has not had a major
impact in terms of the volume of investment flows, it has had substantial qualitative
effects in various areas (as in the case of the motor vehicle industry). The fifth section
focuses on the potential and prospects for this form of cooperation, in the light of the
experience of the European Community. The study closes with a summary of the main
findings.



INTRODUCCION

Durante la primera mitad de los afios noventa, la eliminacién de los aranceles y las
barreras no arancelarias (BNA) al comercio entre Argentina y Brasil y la armonizacién de
sus politicas comerciales con respecto al resto del mundo (cuyo primer paso fue la
implementacién de un arancel externo comun) ocuparon un lugar clave en la agenda
econémica bilateral. Aunque con diferencias de énfasis, estas prioridades fueron
establecidas en el Programa de Integracién y Cooperacién Econémica de 1986, el Tratado
de Integracion, Cooperacién y Desarrollo entre la Republica Argentina y la Republica
Federativa del Brasil, de 1988, el Acta de Buenos Aires de 1990 y el Tratado de Asuncién
de 1991.

Sin embargo, el rdpido aumento del comercio de bienes (cuyo valor se cuadruplic6
entre 1990 y 1994) y los esfuerzos por reducir progresivamente la fragmentacién de los
mercados (proceso que avanzé mucho con el establecimiento de una unién aduanera a
partir de enero de 1995), han determinado una considerable ampliacién de los temas de
dicha agenda. En particular, la gradual integracién del espacio econémico y el
consiguiente aumento de la interdependencia han comenzado a influir visiblemente en las
estrategias empresariales y los flujos de inversién hacia y dentro de los pafses. En efecto,
ya sea a través de acuerdos de representacién, distribucién o complementacién
productiva, la formacién de empresas de propiedad conjunta (joint ventures) para operar
en uno o en ambos mercados, la adquisicién de participaciones en el capital de empresas
establecidas, 1a apertura de filiales 0o, en menor medida, la concertacién de "alianzas
estratégicas”, en las estrategias empresariales han comenzado a percibirse los efectos
cualitativos de la liberalizacién del comercio y el rapido crecimiento del intercambio.

De hecho, en la literatura econémica se reconoce que los llamados "efectos
dinadmicos” de la integracion,' son generalmente mas importantes que los "efectos
estaticos”, derivados de la reasignacion de recursos que ocasiona la eliminacién de la
proteccion. Sin embargo, es frecuente que este reconocimiento no se acompaiie de un
tratamiento analitico iguaimente detallado de su impacto e implicaciones. Las razones de
esto son claras: los efectos dindmicos generados por el aprovechamiento de economias
de escala, el aumento de la competencia, el estimulo de la difusién tecnolégica, la
disminucién de la incertidumbre y el cambio de los flujos de inversién no se prestan para
un tratamiento refinado. Por el contrario, aunque dichos efectos sean mas importantes
que la reasignacién de recursos que sigue a la liberalizacién, normalmente resulta bastante
mas dificil preverlos ex ante e identificarlos ex post.

Sin embargo, a medida que los procesos de integracién se profundizan, el debate
sobre sus efectos dinamicos y las consiguientes agendas de politica se desplazan gradual
y necesariamente desde el &mbito comercial hacia otras &reas que ofrecen menor
transparencia y respuestas menos precisas. Esta agenda emergente se refleja en el debate
publico sobre las consecuencias que para la economfa de Argentina tendrfa su integracién
con la de Brasil; asf, los interrogantes més frecuentes son, entre otros: ;qué posibilidades
tiene Argentina de captar flujos significativos de inversién extranjera directa (IED)
extrazona en el marco de una unién aduanera con Brasil? ;Estableceran las empresas



brasilefias, mayores y relativamente mas internacionalizadas que sus similares argentinas,
una posicion dominante en el mercado local? ;Qué efectos ejercerian las diferencias que
ain subsisten entre los marcos regulatorios de ambos paises sobre los flujos de inversién
intra y extrarregionales? ;Cémo habria que tratar tales efectos? Si la estabilizacién
econémica de Brasil se consolidara ;desplazaria ese pais a Argentina como destino
atractivo de la IED extrazona?

Ciertamente, en este trabajo no se pretende contestar todas esas preguntas. De
hecho, es probable que algunas de ellas ni siquiera puedan ser respondidas de antemano,
ya que se trata de un proceso econémico dinamico cuyo resultado final dependera tanto
del contexto estructural y regulatorio como de las reacciones especificas de los agentes
participantes. Ademas, como en todo proceso histérico, también su trayectoria influira en
el resultado. Por lo tanto, la forma en que se desarrolle sera tan importante como las
condiciones iniciales.

El propdsito de este estudio es contribuir al incipiente anélisis de los vinculos entre
el proceso de integracién econdémica subregional, los flujos de inversion y las estrategias
empresariales, desde una perspectiva global. El trabajo incluye cinco secciones dedicadas,
respectivamente, a los regimenes de tratamiento de la inversién vigentes en Argentina y
Brasil; las principales diferencias entre los marcos regulatorios y los instrumentos comunes
disefiados en el contexto del proceso de integracion bilateral y subregional; las tendencias
recientes de la IED en Argentina y Brasil; la evolucién de la cooperacién interempresarial
bilateral en los dltimos tiempos; y el potencial y proyecciones de esas iniciativas, de
acuerdo con la experiencia de otros procesos contemporaneos de integracion. El trabajo
finaliza con un resumen de las principales conclusiones extraidas.



I. EL TRATAMIENTO DE LA INVERSION EN ARGENTINA Y BRASIL

Las diferencias en cuanto al tratamiento que cada pais otorga a la inversién son
importantes porque pueden incidir en los movimientos de capital intra y extrazona. Si bien
las politicas publicas son s6lo uno de los varios elementos que influyen en el monto y la
localizacién de las inversiones, su gravitacién aumenta a medida que se reduce o elimina
la fragmentacién de los mercados en el contexto de un proceso de integracién. Aunque
a distinto ritmo, en los ultimos afios los marcos regulatorios de Argentina y Brasil han
tendido a converger, hecho atribuible a la apertura econémica, la desregulacién y la
restriccion de recursos del sector pablico. Los procesos de reforma han simplificado los
regimenes de incentivos, reducido su selectividad y dado mayor transparencia a los
mecanismos utilizados.

En términos generales, en Brasil el régimen de tratamiento de la IED se ha
caracterizado por atenuar y suprimir méas lentamente los mecanismos de control y de
regulacion que en Argentina. Esto se ha traducido en un mayor ndmero de sectores
vedados a la participacién del capital extranjero o sujetos a autorizacién previa, asi como
en la existencia de otras normas conexas, como las que regulan el tratamiento impositivo,
la remesa de utilidades y la repatriacién del capital.

Sin embargo, y a pesar de la mayor liberalidad relativa del régimen vigente en
Argentina, serfa erréneo definir el marco regulatorio de la IED en Brasil como hostil al
capital extranjero. En realidad, muchas de las regulaciones establecidas han tenido por
objeto compensar los desincentivos derivados de mecanismos tales como el contro! de
cambios. De hecho, la economia de Brasil ha sido una de las principales receptoras de IED
en el mundo en desarrollo. Estos flujos de inversion se dirigieron no sélo a abastecer el
mercado interno, sino también los mercados internacionales, convirtiendo a las empresas
extranjeras en uno de los agentes mas dindmicos en la expansién de las exportaciones
brasilefias, especialmente de productos manufacturados.

1. Argentina

En términos generales, los incentivos especfficos a la inversién que existen en Argentina
son modestos. De acuerdo con la politica econémica implementada en los Gltimos afios,
la desregulacién de los mercados y la estabilidad macroeconémica son los principales
instrumentos para impulsar el proceso de formacién de capital.?

Hasta marzo de 1995, los instrumentos de politica méas importantes para estimular
la inversién eran el arancel cero aplicado a la importacién de bienes de capital y el
programa de reintegros en el caso de las ventas internas de estos bienes. Sin embargo,
las restricciones fiscales hicieron necesario reducir posteriormente estos incentivos de
manera significativa. El principal de ellos ain vigente es el régimen sectorial otorgado a
la industria automotriz que, segin sus bases contractuales, expirara en 1999, Este
régimen combina proteccion del mercado interno, requisitos de contenido local y
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autorizaciones para importar con aranceles preferenciales, esto altimo sujeto a un balance
de divisas.

En Argentina también existen incentivos de mediana envergadura de caracter
regional (escalonamiento geogréfico para la reduccién de los aportes patronales sobre la
nomina salarial e incentivos remanentes del régimen promocional de Tierra del Fuego), o
dirigidos especificamente a las pequefias y medianas empresas (financiamiento
preferencial, régimen de polos productivos y programa de desarrollo de proveedores). En
términos cuantitativos, estos programas son poco relevantes y varios de ellos se
encuentran adn en una fase temprana de implementacién.

Los incentivos a la exportacién, si bien en forma indirecta, también pueden influir
en las corrientes de inversién. En el caso de Argentina, los incentivos méas importantes
son de tipo fiscal (exencién de los impuestos al valor agregado (IVA) e ingresos brutos y
programa de reintegros); arancelarios (reintegro de derechos de aduana (drawback),
admisién temporal y régimen de especializacién industrial); financieros (lineas de crédito
preferenciales), y regionales (reembolsos sobre las exportaciones por puertos patagénicos
y Tierra del Fuego y régimen de zonas francas).® Exceptuando el programa de reintegros,
recientemente reducido en 25% por razones fiscales, estos estimulos son limitados.

Con respecto al tratamiento de la inversién extranjera directa (IED), los principales
cambios en cuanto a ideologia y alcance de la legislacién argentina se produjeron en la
segunda mitad de la década de 1970. Desde entonces, las reglas aplicadas a la inversién
extranjera han mantenido una clara orientacion "liberal”. En virtud de la Ley 21382 de
Inversiones Extranjeras, aprobada en agosto de 1976 (cuyo texto se modificé vy
reglament6 en 1980 mediante la Ley 22208 vy el decreto 1682), se eliminé todo tipo de
prohibicién general sobre sectores de destino (aunque subsistieron algunas restricciones
sectoriales establecidas por legislacion especffica), se dispuso la igualdad de derechos y
obligaciones para inversionistas locales y extranjeros, se suprimié todo tratamiento
diferenciado (respecto del acceso al crédito interno y a los regimenes de promocién), se
autorizo la inversién en bienes de capital usados y la capitalizacion de bienes inmateriales,
asi como también la libre remisién de utilidades y la repatriacién de capitales (CEPAL,
1994).

En 1989, con las disposiciones contenidas en el capitulo iV de la Ley 23697 de
Emergencia Econdmica, se introdujeron nuevos cambios al régimen de inversiones
extranjeras, tales como la eliminacién de la exigencia de aprobacién previa para las
inversiones destinadas a las areas de la informatica, las telecomunicaciones y la
electrénica (que se habfa introducido a mediados de los afios ochenta). No obstante, este
requisito se mantuvo para las inversiones en servicios publicos, energia, medios de
comunicacién, educacién, entidades financieras y de seguros (excepto bancos), seguridad
y defensa nacional. Casi simultdneamente, mediante la Ley 23696 de Reforma del Estado
se fij6 el marco legal para el proceso de privatizacién de empresas publicas, en el cual se
permitié la participaciéon de capital extranjero. Finalmente, en septiembre de 1993, en
virtud del decreto 1853 se reglament6 el texto de la Ley 21382 y sus modificaciones
posteriores y se desregularon las actividades ain sujetas al régimen de autorizacién previa
{s6lo se mantuvieron algunas excepciones sectoriales establecidas por fegislacion
especifica). Paralelamente, se autorizé el otorgamiento de licencias para la explotacién y
exploracion de minas y yacimientos de petréleo y gas y se desregulé la comercializacién
interna y externa de petréleo crudo y combustibles.

Como resultado de estas sucesivas modificaciones, se consolidé el caracter
netamente liberal del régimen que actualmente regula la IED en Argentina. Incluso las
restricciones reglamentarias a la participacién del capital extranjero en el area de los
medios de comunicacién, vinculadas a la legistacién sectorial, en la practica han sido
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suprimidas por acuerdos bilaterales (cuyos compromisos se equiparan con la legislacién
interna segun la actual Constitucién), como el Tratado de Promocién y Proteccién
Reciproca de Inversiones suscrito entre Estados Unidos y Argentina y ratificado por la Ley
24124 4

En la actualidad, se ha eliminado la mayor parte de las restricciones remanentes.
En el sector de bancos y seguros los inversionistas extranjeros tienen el mismo trato que
los nacionales, aunque recientemente el Banco Central restablecié la limitacién al
establecimiento de nuevos bancos (la que se aplica sobre bases no discriminatorias).
Recientemente se suprimié una restriccién similar referida al sector de seguros (segun la
cual sélo se podfa ingresar a él mediante la compra de firmas establecidas). También el
sector pesquero esté ahora abierto a los inversionistas extranjeros, sujeto al cumplimiento
de las normas nacionales respecto de licencias, cupos y otros. Del mismo modo, la Ley
de Minerfa aprobada Gltimamente equiparé los minerales nucleares (uranio) con el resto,
dejando sin efecto la anterior prohibicién respecto de su exploracién y explotacién. Del
mismo modo, se modificéd la ley que reservaba las centrales de energia atémica al
gobierno nacional, a fin de permitir su privatizacién y la participacién del capital
extranjero.

Argentina también fue el primer pals latinoamericano que suscribié el Convenio
Constitutivo del Organismo Multilateral de Garantia de Inversiones (OMGI) del Banco
Mundial, en 1990. La adhesién a este acuerdo implicé renunciar a la posibilidad de
restringir las operaciones de firmas extranjeras en el pals, asi como también a la
jurisdiccion de los tribunales locales para dirimir eventuales controversias con
inversionistas extranjeros.

2. Brasil

El régimen de incentivos vigente en Brasil se ha reducido en los (itimos afios, ala vez que
ha aumentado su transparencia, pero aun asf es considerablemente mas vasto que el de
Argentina. Existen incentivos globales a la inversién tanto de caracter financiero (créditos
de la Agencia Especial de Financiamiento Industrial (FINAME) para la adquisicién de bienes
de capital nacionales} como, en menor medida, fiscal (depreciacién acelerada). Tienen
particular importancia los programas regionales de estimulo a la inversién llevados a cabo
por la Superintendencia para el Desarrollo del Nordeste (SUDENE), de la Amazonia
{SUDAM) vy de Espiritu Santo {FURNES), que ofrecen exenciones tributarias y otros
incentivos de naturaleza fiscal. La Zona Franca de Manaus y las zonas de procesamiento
de exportaciones también otorgan beneficios de tipo fiscal y arancelario.®

Ademas, y en contraste con Argentina, los incentivos que los gobiernos estatales
ofrecen en Brasil son bastante amplios; generalmente consisten en financiamiento a tasas
preferenciales y exencién del pago del Impuesto sobre Circulacién de Mercaderias y
Servicios (ICMS). También se estimulan las inversiones de las pequefias y medianas
empresas mediante un tratamiento impositivo preferencial y un sistema de extensiéon
altamente desarrollado a cargo del Servicio Brasilefio de Apoyo a la Micro y Pequefa
Empresa (SEBRAE).

Actualmente existen ademas programas especfficamente dirigidos a promover el
desarrollo tecnolégico (Programas de Desarrollo Tecnolégico Industrial) y a mejorar la
calidad y la productividad (Programa Brasilefio de Calidad y Productividad), que operan por
la via de incentivos fiscales y sistemas de extensién. También se encuentran
relativamente mas desarrollados que en Argentina los incentivos a la exportacién, tanto
los de carécter fiscal (exencién del Impuesto sobre Productos Industrializados (IPl) y del
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ICMS a las exportaciones), como arancelario (reintegro de derechos de aduana) y
financiero (Programa de Incentivos a las Exportaciones (PROEX) y Programa de
Financiamiento de Exportaciones de Méaquinas y Equipamientos (FINAMEX)). Asimismo,
el régimen de compras gubernamentales ha sido utilizado con frecuencia como
instrumento para favorecer a los proveedores locales y estimular su actualizacién
tecnoldgica.

Las normas brasilefias para el tratamiento de la IED también han evolucionado
hacia una menor regulacién, aunque de manera mucho mas gradual que en el caso de
Argentina, aunque la aprobacion reciente de las propuestas de modificacién constitucional
presentadas al Congreso por el actual gobierno, acelerar4 considerablemente este
proceso. En la actualidad, la norma béasica que regula la IED es la Ley 4131 de 1962, -
modificada por la Ley 4390 de 1964 y reglamentada por el decreto 55762 de 1965. A
pesar de que la Ley 4131 practicamente no experimenté cambios durante los ultimos 30
afos, el espliritu regulatorio que originalmente la inspiré ha sido reemplazado por una
actitud proclive a reducir el control de la inversién extranjera. Esto se refleja en la
aprobacién de medidas encaminadas a liberalizar el acceso del capital extranjero a
sectores anteriormente monopolizados por el Estado o reservados a los inversionistas
brasilefios. '

En la Ley 4131 se establecié la igualdad de trato para inversionistas extranjeros
y nacionales y se prohibié cualquier discriminacién no prevista en la legislacién. No
obstante, la distincién entre empresa nacional y empresa nacional con capital extranjero
introducida por la Constitucién de 1988 permitié excluir a las segundas de diversas areas
de actividad, entre las que se destacan: i) la exploracion, explotacion y produccién de
petréleo, gas natural y otros hidrocarburos liquidos, ademas de la refinacién del petréleo
nacional y extranjero, su exportacion e importacién asi como de sus derivados, y el
transporte maritimo o por oleoducto de petréleo crudo o sus derivados de origen y
produccién nacional, actividades todas que son monopolio del Estado (Art. 177 de la
Constituciény; ii) la exploracién, explotacién, procesamiento, industrializacién y comercio
de minerales y sustancias nucleares y sus derivados, que son monopolios del Estado
(idem); iii) la explotacién y aprovechamiento de los yacimientos de recursos minerales y
los potenciales de energia hidroeléctrica que pertenecen al Estado y s6lo pueden darse en
concesion a personas naturales o empresas brasilefias con capital nacional (Art. 176 de
la Constitucién); iv) la navegacién de cabotaje para el transporte de mercaderias (Art. 178
de la Constitucién); v) la propiedad y administracién de empresas periodisticas y
radiodifusoras, en las que los inversionistas extranjeros no pueden participar ni siquiera
con tenencias accionarias minoritarias (Art. 222 de la Constitucién); vi) el transporte
aéreo (Ley 7565 de 1986); vii) la limitacién de la participacién en el capital social de los
bancos nacionales vy la restriccién del aumento de las participaciones ya existentes, reglas
que se extienden a los bancos de inversién, corredores, distribuidores y sociedades de
arrendamiento comercial (Resolucién del Consejo Monetario Nacional Num 262/86);
viii) la limitacién de la participacién directa o indirecta de capital extranjero en las
compaiiias de seguros, sociedades de capitalizacién, entidades abiertas de previsién
privada con fines de lucro y las sociedades corredoras de seguros (Resolucién 9/1986 del
Consejo Nacional de Seguros Privados); y ix) la adquisicién de bienes inmuebles rurales
por parte de extranjeros residentes o personas juridicas extranjeras (Ley 5709 de 1971).

La legislaciéon brasilefia dispone que las inversiones deben registrarse en el
Departamento de Fiscalizacién y Registro de Capitales Extranjeros (FIRCE) del Banco
Central. Dicha certificacién de registro ampara los derechos de repatriacién del capital,
remesa de utilidades y reinversién en moneda extranjera de las utilidades obtenidas. El
Banco Central también tiene la facultad de prohibir por un plazo limitado las remesas de
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capital y de fijar a la remisién de utilidades un monto méaximo de 10% anual sobre el
capital registrado, y de 8% en el caso de utilidades derivadas de actividades productivas
de bienes de consumo y servicios suntuarios. Asimismo, la legislacién brasilefia impone
restricciones al pago de regalfas por el uso de marcas y patentes entre filiales o
subsidiarias de empresas establecidas en Brasil y su casa matriz en el exterior.

Como ya se sefial6, la aprobacién por el cuerpo legislativo de una serie de
propuestas para reformar la Constitucion de 1988, implicard un reanudacién de la
tendencia hacia un enfoque mas "liberal” en el tratamiento del capital extranjero (véase
el cuadro 1). Las modificaciones méas importantes se refieren a la reforma del concepto
de empresa nacional, de modo de considerar como tal a toda empresa que se constituya
bajo las leyes de Brasil y que tenga sede en el pafs, independientemente del origen de su
capital. Esta enmienda permite, entre otras cosas, que el capital extranjero pueda explotar
los recursos minerales cuya concesién estaba reservada a personas naturales o empresas
brasilefias con capital nacional. Otras modificaciones apuntaron a eliminar o limitar la
reserva de mercado para empresas estatales en éareas como el petrdleo, las
telecomunicaciones o la distribucion de gas. Finalmente, también se puso término a la
reserva de mercado para las embarcaciones nacionales en la navegacién de cabotaje e
interior, remitiéndose la reglamentacion del sector a la legislacién ordinaria.
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Il. LAS DIFERENCIAS ENTRE MARCOS REGULATORIOS
Y LOS INSTRUMENTOS COMUNES

Como ya se indicé, en un proceso de integracién econémica las diferencias entre los
marcos regulatorios adquieren mayor importancia porque al reducirse la fragmentacién del
mercado se potencia su efecto en los flujos de inversion intra y extrazona. Seguin se
explicé en la seccién anterior, a pesar de que los regimenes regulatorios de Argentina y
Brasil han mostrado una progresiva convergencia en la Gltima década, atn subsisten
asimetrias importantes.

En Argentina existe la opinién generalizada de que el mayor desarrollo relativo de
los regimenes de incentivos de Brasil "desnivela el campo de juego” vy no sélo coloca a
las empresas locales en condiciones de desventaja para competir en materia de comercio,
sino que, a nivel agregado, genera estimulos diferenciados para atraer los flujos de
inversién intra y extrarregional. Sin embargo, es importante subrayar que no sélo en
Argentina surgen preocupaciones al respecto. También en Brasil se ha criticado el régimen
de la industria automotriz argentina, con el argumento de que sus beneficios distorsionan
los incentivos a la inversion en la subregidn y estimulan el traslado de plantas hacia
Argentina {especialmente de las productoras de partes y piezas automotrices). Del mismo
modo, existe inquietud debido a que en Argentina la inversién se grava con tasas
impositivas mas bajas (véase el cuadro 2).

Estas discrepancias constituyen una consecuencia natural del decrecimiento tanto
de la proteccién como de la fragmentacion de los mercados y es indudable que su
gravitacién aumentara en el futuro. En efecto, todo indica que a medida que se profundice
el proceso de integracion, proliferaran los temas que habré que abordar. Parte de la
dificultad para resolver estas cuestiones radica en el hecho de que con frecuencia se trata
de politicas que tradicionalmente formaron parte de la esfera "doméstica", por lo que su
armonizacién o eliminacién es politicamente compleja. En otros casos, se trata de
diferencias vinculadas a legitimas preferencias sociales respecto de los mecanismos mas
apropiados para asignar los recursos o promover el ajuste y la reconversion sectoriales.
Ademas, ocurre a menudo que las medidas en cuestién son poco transparentes, la
evaluacion de sus efectos resulta incierta y la decisiéon de implementarlas (o suprimirias)
excede la discrecionalidad de las autoridades centrales.

La complejidad de esta agenda queda demostrada por la experiencia de la
Comunidad Econémica Europea a lo largo de las tres dltimas décadas y, en menor medida,
por el nimero y la importancia de los puntos contemplados en el temario actual de la
"integracion profunda” a nivel global.® Incluso en el campo restringido del tratamiento
de la inversién directa, los pafses de la Organizacién de Cooperacién y Desarrollo
Econémicos (OCDE)} no han sido capaces, en la préctica, de acordar un régimen comun
con mecanismos efectivos que aseguren la implementacién de dichos convenios. Las
dificultades son las mismas: no siempre es facil determinar si las diferencias regulatorias
constituyen una discriminacién deliberada o son el reflejo de diferencias culturales o
estructurales. Del mismo modo, muchos obstaculos se relacionan con areas que (como
la propiedad publica, los programas de apoyo sectorial, la planificacion u otras
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regulaciones) han sido tradicionalmente consideradas susceptibles de intervencion
mediante politicas publicas.’

La aplicacién de medidas compensatorias cuando existen asimetrias puede ser un
mecanismo efectivo si se trata de administrar flujos de comercio. Sin embargo, si el
propésito es contrarrestar el efecto de esas diferencia en el destino de la inversién, la
efectividad de esta alternativa es menor. De hecho, existen dos caminos optativos para
enfrentar dichos problemas en el marco de los procesos de integracién.® Ef primero es la
armonizacion de los instrumentos de politica, lo que requiere una adecuada identificacion
de las medidas que se armonizaran y el establecimiento de mecanismos efectivos para
llevar las decisiones a la practica (como un régimen para dirimir controversias, entre
otros). Este fue el camino por el que avanzé la Comunidad Econdmica Europea (CEE)
durante sus primeras dos décadas de existencia. La via alternativa es aceptar las
diferentes préacticas nacionales, lo que significa aplicar una regla de "competencia
institucional" y su coroiario practico, el principio del "reconocimiento mutuo”. Este es el
régimen adoptado por la Unién Europea a partir de la suscripcion del Acta Unica sobre la
unificacién del mercado a mediados de la década de 1980.

Comprensiblemente, Argentinay Brasil (y de manera més general el Mercosur) han
optado por el principio de la armonizacién, para asi promover la convergencia de los
regimenes regulatorios nacionales. Sin embargo, en los ultimos afios este proceso ha sido
gradual, lo que se explica en parte por la ya mencionada preeminencia otorgada a la
eliminacién de la proteccion en frontera. No obstante, en los dltimos afios ya se han
armonizado diversos instrumentos, entre ellos los mecanismos de reintegro de derechos
y admision temporal, las zonas de procesamiento de exportaciones y, en menor medida,
los incentivos a la exportacion.

En el futuro, el progreso en estas areas continuara siendo lento. De hecho, la
mayor parte de la agenda de armonizacién recién comienza a plantearse. Buena parte de
ella deberé ser examinada en el marco del Grupo Técnico sobre Politicas Publicas que
Distorsionan la Competencia, establecido en virtud del Protocolo de Ouro Preto.

Desde el punto de vista de la regulacién de la IED, las diferencias de politica més
importantes se refieren a las restricciones de acceso al mercado (véase el cuadro 3). En
efecto, en la medida que el régimen vigente en Brasil limita o condiciona la IED en un
mayor nimero de sectores que en el caso de Argentina, con frecuencia los productores
argentinos o extranjeros radicados en ese pais han expresado su descontento ante las
dificultades para acceder al mercado brasilefio (por ejemplo en dreas como la explotacion,
distribucién y transporte de petréleo, los servicios financieros y otros). En lo que respecta
a los regimenes aplicados a la inversidén extrarregional y al control de las distorsiones
provocadas por sus diferencias, los paises del Mercosur suscribieron un Protocolo sobre
Promocidn y Proteccidn de Inversiones provenientes de Estados no Partes del Mercosur.
Del mismo modo, para el tratamiento de la inversién intrarregional Argentina y Brasil
establecieron un instrumento bilateral, el Estatuto de Empresas Binacionales, y el
Protocolo de Colonia para la Promocidén y Proteccién Reciproca de Inversiones en el
Mercosur.

1. El Grupo Técnico sobre Politicas Ptiblicas que Distorsionan la Competencia
En el marco de la Comisién de Comercio del Mercosur creada en virtud del Protocolo de
Ouro Preto, en diciembre de 1994 se instaurd el Comité Técnico sobre Politicas Publicas

que Distorsionan la Competencia. Su objetivo es identificar las medidas de politica pablica
vigentes en cada pafs miembro que puedan distorsionar las condiciones de competencia
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dentro de la regi6n. Si bien las finalidades del Comité transcienden los requerimientos de
armonizacién en materia de tratamiento de la inversién, la mayor parte de las medidas
aplicadas en este campo estardn comprendidas en su area de accion.

Una vez identificadas las medidas, deberan clasificarse segun las siguientes

categorias: i) medidas que implican excepciones al régimen comercial coman del
Mercosur; ii) medidas de naturaleza tributaria; iii) medidas de naturaleza crediticia;
iv) medidas asociadas al régimen de compras gubernamentales; y v) otras medidas. A
partir de esta clasificacion, el Comité Técnico tendra que identificar las medidas
compatibles 0 incompatibies con el funcionamiento de la unién aduanera, teniendo como
gufa los criterios de eficiencia econémica y los objetivos globales del Mercosur. Las
medidas compatibles deberan armonizarse (ya sea como resultado de la compatibilizacién
general de las normas vigentes o de una debida justificacién de su mantenimiento),
mientras que las medidas incompatibles tendrén que eliminarse en forma progresiva.

Originalmente se habia dispuesto que las propuestas del Comité Técnico fueran
sometidas a la aprobacién de la Comisién de Comercio del Mercosur antes del 30 de junio
de 1995. No obstante, y alaluz de diversas experiencias internacionales, los trabajos del
Comité probablemente se prolongaran bastante. Es indudable que las actividades de este
Comité estén destinadas a figurar entre las mas importantes de la agenda posterior a Ouro
Preto.

2. Protocolo sobre Promocién y Proteccion de Inversiones
Provenientes de Estados no Partes del Mercosur

El Protocolo sobre Promocion y Proteccién de Inversiones Provenientes de Estados no
Partes del Mercosur, suscrito en 1994, define los principios generales minimos que cada
una de las partes debe cumplir. La gran cantidad y heterogeneidad de los actuales
tratados sobre promocion y proteccidn de inversiones previamente firmados con terceros
paises dificulté la formulacidn de un acuerdo base que pudiera ser aplicado por los cuatro
paises del Mercosur. En consecuencia, se resolvié definir principios generales de
cumplimiento mfnimo. De esta manera, en el Protocolo en cuestion los pafses firmantes
se comprometieron a otorgar a las inversiones extrazona un trato no mas favorable que
el establecido en el Protocolo de Colonia (véase mas adelante), determinandose que los
participes conferiran trato nacional o trato de nacién mas favorecida a las inversiones
provenientes de terceros paises {al igual que en el Protocolo de Colonia).

Los paises miembros no podran tomar medidas de expropiacién o nacionalizacion
de las inversiones extrazona a menos que existan justificadas razones de utilidad publica
o de interés social. En caso de surgir una controversia entre un Estado miembro y un
tercer Estado, primero deberd buscarse una salida diploméatica y, si esto no diera
resultado, se recurriria al arbitraje internacional. Si la controversia se produjera entre un
inversionista de un tercer Estado y el pais receptor, el procedimiento es el mismo que el
establecido en el Protocolo de Colonia {con la diferencia de que el inversionista no puede
recurrir al sistema de solucion de controversias que pudiera existir para personas
naturales).
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3. El Estatuto de Empresas Binacionales

El estatuto de Empresas Binacionales establece las siguientes condiciones para la
constituciéon de dichas entidades: i) no menos de 80% del capital social y los votos
deberé pertenecer a inversionistas nacionales de Argentina y Brasil; vy ii) la participacién
del conjunto de los inversionistas nacionales debera ser de 30% como minimo.

Las empresas binacionales asf constituidas tendran tratamiento nacional en el pais
en el que operen, aun cuando la mayoria del capital social pertenezca a inversionistas del
otro pais. El tratamiento nacional se garantiza respecto de la tributacién nacional y el
acceso al crédito interno, a incentivos o ventajas de promocién industrial nacional,
regional o sectorial, y a las compras gubernamentales. Estas empresas podran dedicarse
a cualquier actividad econémica permitida por la legislacién del pafs sede, sujetas s6lo a
las limitaciones establecidas por disposicion constitucional.

El Estatuto de Empresas Binacionales practicamente no ha sido utilizado, ya que
por la parte de Argentina s6lo tres firmas se han registrado como tales (Malteria Pampa,
Piazza Celite y Mercoferias). Las razones son diversas, pero la principal parece haber sido
qgue buena parte de las restricciones vigentes en Brasil hasta 1996 estuvieron vinculadas
a reservas de mercado para monopolios estatales. Asimismo, es posible que su atractivo
haya decrecido a la par con el proceso de liberalizacion del régimen de inversiones y de
intervencion en los mercados llevado adelante por ambos paises.

4. Protocolo de Colonia para la Promocidon y Proteccién Reciproca de
Inversiones en el Mercosur

Mediante este acuerdo --mas conocido como el Protocolo de Colonia-- cada uno de los
cuatro paises miembros se comprometié a conceder a las inversiones de sus socios un
tratamiento no menos favorable que el otorgado a sus propios inversionistas (trato
nacional) o a los de terceros paises (trato de nacién mas favorecida).®

En el acuerdo los paises firmantes se reservaron el derecho de mantener
excepciones transitorias'® al principio basico de trato nacional. En Argentina tales
excepciones comprenden la propiedad inmueble en zonas de frontera, el transporte aéreo,
la industria naval, las plantas nucleares, la mineria del uranio, los seguros y la pesca. En
Brasil, a su vez, se exceptuaron la exploracién y explotacion de minerales, el
aprovechamiento de energfa hidraulica, la asistencia de salud, los servicios de
radiodifusion sonora, sonidos e imagenes y demas servicios de telecomunicaciones, la
adquisicién o arrendamiento de propiedad rural, la participacion en el sistema de
intermediacion financiera, seguros, seguridad y capitalizacién, la construccién y la
propiedad y navegacién de cabotaje e interior." Ademas, Brasil se reservé el derecho
de mantener el régimen de compras gubernamentales establecido en el articulo 171 de
la Constitucién Federal de 1988.

En el Protocolo de Colonia se establece, como regla general, que no podréan
imponerse requisitos de desempefio, tales como compromisos de exportacién o contenido
nacional. No obstante, Argentina y Brasil se reservaron el derecho de mantener
transitoriamente las exigencias vigentes en el sector automotor. En el acuerdo también
se estipula que sélo podrén expropiarse o nacionalizarse propiedades pertenecientes a
inversionistas de los paises socios si existen razones de utilidad publica, si el acto se
efectia sobre bases no discriminatorias y si se atiende al debido proceso legal, con pago
de una compensacion justa. Del mismo modo, se garantiza a los inversionistas que podran
transferir sus inversiones y ganancias libremente, sin demora y en moneda convertible.

El Protocolo de Brasilia para la solucién de controversias (o el que pudiera
reemplazarlo) provee el marco para dirimir diferencias entre los pafses miembros. Si el

18



desacuerdo se produce entre un inversionista y el pafs receptor, el primero puede elegir
entre someter la controversia a los tribunales competentes del pafs receptor, al arbitraje
internacional’> o a un sistema para la solucién de litigios con particulares que
eventualmente se establezca. El inversionista no podra modificar su eleccién y las
sentencias seran definitivas y obligatorias.

El Protocolo de Colonia es menos abarcador que el Capitulo 11 del Acuerdo de
Libre Comercio de América del Norte (ALCAN), en parte porque sus objetivos son
diferentes. En efecto, el principal propésito del ALCAN fue estimular la inversion
intrarregional, en particular por la via de facilitar la radicacién de empresas
norteamericanas en México. Como el régimen mexicano para el tratamiento de la IED tenfa
elementos fuertemente regulatorios (aunque flexibilizados gradualmente a lo largo de la
década de 1980), los negociadores norteamericanos se propusieron obtener la mayor
apertura posible en ese aspecto. El principio basico del Capftulo 11 es el tratamiento
nacional, complementado con normas comunes, como las disposiciones sobre estandares
minimos de tratamiento vy las relativas a expropiacién y compensacién. En el Acuerdo
también se establece el principio de nacion més favorecida, aplicable a actividades en las
que se expresaron reservas respecto del trato nacional.’®

Existen provisiones especificas respecto de una lista de las exigencias que no se
pueden imponer a inversionistas de los estados miembros o de otros estados y que se
relacionan con el establecimiento u operacidon de la inversién {requisitos en cuanto a
exportacién, contenido local, vinculos entre ventas nacionales y niveles de exportacién
o ingreso de divisas, transferencia de tecnologia y la exigencia de que una firma actie
como proveedora exclusiva de una regién especifica o del mercado mundial). También se
prohibe vincular una ventaja a un requisito de desempefio. Por otra parte, el Capitulo 11
permite la provision de apoyo oficial condicionado a la localizacién de la produccion, la
prestacion de determinados servicios, el entrenamiento y empleo de trabajadores, la
construccién o expansion de instalaciones particulares y la realizacién de actividades de
investigacién y desarrollo. Las limitaciones son mas severas que las negociadas en la
Rueda Uruguay del Acuerdo General sobre Aranceles Aduaneros y Comercio (GATT),
porque extienden las restricciones a la operacién; también son mas estrictos los
compromisos respecto de su término y las excepciones globales. Asimismo, se incluye en
el trato ALCAN a inversionistas extrazona que realicen "actividades sustanciales"” en
alguno de los estados miembros.

El mecanismo de solucién de controversias establece las condiciones bajo las
cuales un Estado puede ser llevado a arbitraje, las funciones de la comisién del ALCAN
durante las disputas, las formas de compensacion que pueden decidir los paneles, los
esquemas de implementacién y las exclusiones. Méas allad del Capitulo 11, el ALCAN
también contiene disposiciones especificas respecto de otros instrumentos que inciden
en la inversién, como las reglas de origen y los mecanismos de admisi6on temporal y
reintegro de derechos; el plazo para la eliminacién de estos Ultimos es de siete afios en
México y de dos en Canadéa y Estados Unidos. Las reglas de origen del ALCAN, por su
parte, son en general mas restrictivas que las del Mercosur.

México asumié compromisos estrictos respecto de la eliminacion gradual
(phase-out) de las actuales restricciones en materia de manufacturas, pero en tales
acuerdos no se incluye alas 11 industrias bajo control estatal. También existen reservas
"globales" que se aplican a todos los sectores, como los procesos de revision de Canada
y México, aunque ambos establecen un limite alto en el caso de adquisiciones de
empresas preexistentes. Asimismo, en Estados Unidos se mantiene un proceso de revision
por consideraciones de seguridad nacional, introducido en virtud de una enmienda
legislativa; en el pasado este proceso ha sido objeto de controversias con terceros pafses.
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lil. TENDENCIAS RECIENTES DE LA INVERSION EXTRANJERA DIRECTA EN
ARGENTINA Y BRASIL

Tradicionalmente Brasil ha sido el principal receptor de IED en América Latina y el Caribe
y uno de los primeros en el mundo. Durante el perfodo 1970-1980 alrededor de la mitad
del flujo total de IED hacia la regién se dirigié a ese pafs, cuya participacion practicamente
duplicé la de México, el segundo mayor receptor en la regién (véase el cuadro 4). En
comparacion, la afluencia de IED hacia Argentina resulté muy inferior: 0.5% de los
ingresos totales durante el quinquenio 1970-1975 y 5.9% entre 1976 y 1980 (1% vy
13%, respectivamente, de la recibida por Brasil).

En la década de 1980, como resultado de la crisis de la deuda, la desaceleracién
del ritmo de crecimiento de la economia en Brasil y la profundizacién del proceso de
reforma (especialmente en lo que respecta a las privatizaciones) en Argentina, esas
tendencias se modificaron. Asi, la participacién de Brasil en las corrientes de IED hacia la
region se redujo significativamente, en particular durante la segunda mitad del decenio,
lo que determindé que México desplazara a Brasil como principal receptor de este tipo de
inversién en América Latina y el Caribe. A su vez, a partir de 1990, Argentina recibié una
mayor afluencia total que su socio y vecino. Entre 1990 y 1994 ingresaron a Brasil menos
de 7 000 millones de délares, en tanto que Argentina recibié 16 000 millones.

1. Argentina

Durante los ultimos diez afios el volumen de los flujos de IED hacia Argentina ha sido
determinado por la influencia de dos procesos: primero, los programas de capitalizacién
de deuda implementados a partir de 1984 y profundizados después de 1987; segundo,
las privatizaciones iniciadas a fines de los afios ochenta.

En efecto, en la segunda mitad de la década de 1980 una proporcién significativa
de la afluencia de IED hacia Argentina se materializ6 por la via de los programa de
capitalizaciéon de deuda publica externa (véase el cuadro 5).'* Desde el punto de vista
de la IED, tres de estos programas fueron relevantes {Comunicaciones "A" 532, 1109y
1056). Sus elementos comunes eran la inclusi6n de un componente de subsidio, la
exigencia de aportar recursos liquidos adicionales por délar capitalizado vy, en algunos
casos, la obligacién de destinar los recursos al establecimiento de nuevas plantas
industriales o a la ampliacién de las existentes. Bajo estos mecanismos, entre 1984 \;
1990 se capitalizé un total cercano a 1 800 millones de délares, de los cuales méas de
700 millones correspondieron a las empresas con capital extranjero (CEPAL, 1993). En
términos agregados (incluyendo la participacién de las empresas con capital nacional y
el porcentaje sin identificar), el sector manufacturero absorbié mas de 60% de la deuda
capitalizada. Las principales ramas industriales de destino fueron las de alimentos, bebidas
y tabaco (24.7%), productos quimicos y petroquimicos (10.9%) y material de transporte
{10%]).

A partir de principios de la década de 1990 las privatizaciones se constituyeron
en un estfimulo fundamental para atraer la IED hacia Argentina, en parte debido a las
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exigencias respecto de la participacion de empresas extranjeras en los consorcios
establecidos. Asf, durante el perfodo 1990-1994 vy sin considerar los mecanismos de
conversion de deuda, el programa argentino de privatizacion permitié recaudar un total
de casi 8 000 millones de ddlares.

Mas recientemente, el rapido crecimiento de la demanda interna tras la aplicacién
de la Ley de Convertibilidad estimulé el ingreso de nuevos flujos de IED. En este perfodo,
los principales subsectores de destino fueron la industria automotriz y la mineria
(beneficiadas por esquemas promocionales), los alimentos, los hoteles y las actividades
de distribucion. Un antecedente cualitativo de la nueva afluencia de inversién ha sido la
presencia de inversionistas que nunca antes habfan operado en el mercado argentino. Sus
principales motivaciones han sido el deseo de aprovechar el rapido crecimiento del
mercado interno después de la puesta en practica del Plan de Convertibilidad y, en menor
medida, el interés en aumentar la eficiencia mediante la especializacion y una mejor
organizacion de los sistemas de produccion y distribucién a escala regional.'®

Aun cuando no se han registrado inversiones explicitamente orientadas a la
exportacion, la radicacidn de empresas extranjeras en sectores con claras ventajas
comparativas puede preludiar un futuro incremento de las ventas externas. Tal es el caso
de la creciente presencia de grandes empresas transnacionales en el subsector de la
industria de alimentos, lo que sugiere que existe un significativo potencial de expansién
del comercio en el futuro. En la rama automotriz, por su parte, la ampliacién del mercado
{regional) ha estimulado nuevas inversiones, incluyendo el retorno de empresas
extranjeras que habian optado por reducir su presencia en Argentina, o ponerle término,
mediante el cierre de plantas o la suscripcion de acuerdos de licencia con firmas locales.
De acuerdo con un estudio realizado, tanto las empresas extranjeras ligadas a sectores
en los que existen ventajas absolutas (alimentos, petroquimica y papeleras), como las que
aplican una estrategia globalizada (industrias automotriz e informatica), han incrementado
significativamente su comercio exterior y, en particular, las corrientes de comercio
intraindustrial e intrasubregional (Mercosur).'®

2. Brasil

Tradicionalmente, Brasil ha sido un importante receptor de IED entre los paises en
desarrollo. De hecho, alif se encuentran radicadas filiales de las mas importantes empresas
transnacionales a nivel mundial, cuya presencia ha sido particularmente destacada en el
sector industrial, en especial en ramas como material y equipo de transporte, productos
de caucho, industria farmacéutica, productos de tocador y tabaco. Las empresas
extranjeras también han tenido una significativa participacién en la industria de equipos
de generacion eléctrica y de pinturas.

En Brasil la IED no se ha orientado sélo hacia el mercado interno, como ocurrié en
otros paises de América Latina. Por el contrario, la contribucion de las empresas
extranjeras a las exportaciones brasilefias ha sido considerable. De hecho, en diversos
estudios se ha demostrado que existe una alta concentracién de empresas extranjeras
entre los exportadores de las ramas tecnolégicamente mas avanzadas del sector
manufacturero (Fritsch y Franco, 1989).

Sin embargo, desde la crisis de la deuda el atractivo de la economia brasilefia
como destinataria de inversién extranjera directa decayé en términos relativos. Al igual
que en Argentina, a fines de los afios ochenta aumenté la importancia de las operaciones
de conversién de deuda. Sin embargo, la gravitacién y la magnitud del programa de
privatizaciones han sido relativamente menores. De todos modos, debido a sus
dimensiones, la densidad de su trama industrial y su dinamismo potencial, la economia
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brasilefia ha conservado un atractivo a largo plazo para la IED. Asi lo demuestra la rapida
reaccién de la I[ED ante la recuperacion del crecimiento y la estabilizacién de la economfa
de Brasil a partir de mediados de 1994.

En lo que respecta a las operaciones de conversion de deuda, si bien se iniciaron
a fines de los afios setenta con la puesta en vigor del Decreto ley 1598/77 (que estimul6
la transformacién de titulos de deuda en acciones preferenciales de empresas brasilefias),
tuvieron su auge a fines de los ochenta, cuando llegaron a representar casi tres cuartas
partes de los ingresos totales (excluyendo la reinversién de utilidades).'”” En 1989, el
gobierno decidié suspender los programas de conversién debido a sus efectos negativos
respecto de la expansién monetaria, el incremento de la deuda interna del sector publico
y el tipo de cambio del mercado paralelo, .

El proceso de privatizacién tuvo escasa importancia durante la década de 1980,
y solo cobrd impulso a partir de 1990 a raiz de la promulgacién de la Ley 8031 mediante
la cual se creé el Programa Nacional de Desestatizacién (PND). La gestién del PND recae
en el Banco Nacional de Desarrolio Econémico y Social (BNDES) y es administrado por una
Comisién de Privatizaciones integrada por representantes del poder ejecutivo y el sector
privado. La venta de empresas estatales se realiza mediante subasta en la Bolsa de
Valores de Rio de Janeiro a partir de un precio minimo; los medios de pago son los
Certificados de Privatizacién, creados especialmente, otros tftulos publicos o dinero en
efectivo. Sin embargo, la participacion de inversionistas extranjeros en el programa de
privatizaciones esta limitada a 40% del capital de la empresa, como maximo.

En diciembre de 1994 se habfan incluido méas de 60 empresas estatales en el PND,
de las cuales 33 ya habian sido privatizadas.'® Durante ese periodo las privatizaciones
se centraron en ramas que no presentaban obsté&culos legales y cuya resistencia politica,
era menor, como las industrias siderurgica, petroquimica y de fertilizantes. Como
resultado de estas privatizaciones, el gobierno obtuvo cerca de 8.6 mil millones de
délares.

Como ya se sefialé, en 1996 el ejecutivo logré la remocién de los obstaculos
legales y constitucionales que impedian profundizar el proceso de privatizacién. Con
respecto a los servicios publicos, se consiguié modificar la Ley de Concesiones de
Servicios Puablicos. Sin embargo, ain estd pendiente el desmantelamiento de los
monopolios estatales de las telecomunicaciones y el petréleo, que debe hacerse mediante
enmiendas constitucionales. El potencial de la desestatizacién de estas areas para atraer
inversion extranjera directa es muy significativo debido a que existe una demanda
acumulada de inversiones en infraestructura en los sectores eléctrico, energético y de
telecomunicaciones.
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IV. LAS INVERSIONES Y LA COMPLEMENTACION ECONOMICA BILATERAL

Hasta el momento, en comparaci6n con el peso del comportamiento de la demanda
interna o las privatizaciones, la influencia del proceso de integracién econémica entre
Argentina y Brasil en los flujos de IED hacia la subregién ha sido menor. Esto es
particularmente evidente en el caso de Brasil, cuya economfa posee un tamafo que
relativiza el papel del mercado regional como estimulo a la inversién. Pero incluso en
Argentina, hasta fines de los afios ochenta los principales factores de incentivo fueron los
programas de conversién de deuda y, mas recientemente, el proceso de privatizacién y
el rapido crecimiento de la demanda interna.

Sin embargo, aun cuando cuantitativamente el proceso de integracién subregional
todavia no ha ejercido una influencia importante en los flujos de inversién, en varias areas
es posible detectar efectos cualitativos considerables. Tal es el caso de aquellos sectores
en los que predominan las filiales de empresas transnacionales, donde se ha generado un
proceso gradual de racionalizacién y complementacion productiva. Este se encuentra mas
avanzado en {a industria automotriz, gracias a los acuerdos bilaterales existentes desde
mediados de los afios ochenta y a las estrategias de mercado de las empresas
transnacionales. En otras ramas, como la industria farmacéutica, el progreso ha sido mas
lento, debido a la persistencia de los obstaculos vinculados a la certificacion de
especialidades medicinales. Es razonable suponer que, a medida que avance el proceso
de remocidén de barreras no arancelarias no fronterizas, se intensificaran los estimulos a
la reorganizacion de la produccién.

Aunque en términos cuantitativos representan un monto relativamente menor, la
cooperacién y los flujos de inversion intrarregionales han adquirido un dinamismo notable.
Si bien es cierto que su base de partida fue muy modesta, esto no desmerece la
intensidad de la interaccion registrada en los altimos afios. Segin un estudio realizado
a fines de 1994, existia un total de 215 actividades conjuntas argentino-brasilefias, de
las cuales mas de un 60% estaban vinculadas al sector productor de bienes (véase el
cuadro 6)."° Segun la misma fuente, 42% del total ejercia algtn impacto productivo
directo. Si estos resultados se comparan con un estudio similar efectuado a fines de
1992, se constata que el nimero de actividades conjuntas se ha duplicado con creces en
el curso de poco mas de dos afios. Entre las ramas industriales en las que se concentra
la cooperacién se destacan las de alimentos y bebidas (11% del total), automotriz y
partes y piezas (12%), bancos (12%), maquinaria y equipo (8%) y qufmica y petroquimica
(7%).

Es interesante observar que los mecanismos mas frecuentes de interaccién no son
la adquisicion de paquetes accionarios o el establecimiento de filiales. Por el contrario,
predominan otras modalidades, como el establecimiento de empresas conjuntas, la
apertura de oficinas de representacion, los acuerdos de complementacién y cooperacion
o, simplemente, los convenios de representacion. En el cuadro 6 se presenta una lista (no
exhaustiva) de las principales iniciativas empresariales recientes, excluyendo las formas
de cooperacién mas modestas, como los acuerdos de representacién.
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Cabe destacar que el espacio subregional puede desempefiar un papel importante
en el proceso de internacionalizacién de empresas locales con escasa experiencia en el
exterior. Por ejemplo, en el caso de las empresas brasilefias la evidencia disponible sugiere
que en los ultimos afios su actividad de internacionalizacién se ha concentrado en el
ambito del Mercosur y, especialmente, en Argentina (Goulart, 1994). Esto contrasta con
el patrén de inversién extranjera de las empresas brasilefias predominante en el pasado,
que se orientaba béasicamente hacia las economfas industrializadas.

En efecto, en el banco de datos de la Fundacién Dom Cabral hay registrados cerca
de 85 nuevos negocios de empresas brasilefias en América Latina durante el periodo
1990-1994, de los cuales 59 se ubican en pafses del Mercosur. La informacién disponible
sugiere que desde principios de la década de 1990 el namero de firmas brasilefias que han
emprendido procesos de internacionalizacién ha aumentado de manera significativa, hecho
atribuible a varios factores, entre ellos la apertura econémica global (que aumenta la
percepcion de la internacionalizacién como medio para potenciar los negocios y mantener
la competitividad en el propio mercado), y el proceso de integracién en el marco del
Mercosur. De esta manera, empresas tradicionalmente exportadores hacia los mercados
regionales extienden su presencia hacia el campo de la distribucién o se asocian para
mejorar la comercializacién de sus productos (como lo hicieron inicialmente Sadia y Weg),
adquieren empresas existentes o instalan nuevas plantas (como en los casos de Brahma,
COFAP, Freios Varga, DURATEX, BRASMOTOR, y otras). También son importantes las
operaciones de empresas brasilefias sin experiencia previa de internacionalizacion en el
sector de servicios, en areas como los seguros, la publicidad, los planes de salud y el
alquiler de vehiculos.?°

Las empresas argentinas, relativamente menos internacionalizadas que sus pares
brasilefias, han tenido una participacién mas modesta en este proceso. No obstante, se
han registrado inversiones directas, especiaimente en el campo de la industria alimenticia
y de maquinaria y equipo (véase el cuadro 7).
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V. INTEGRACION ECONOMICA E INVERSION EXTRANJERA DIRECTA

Como se sefial6 en la introduccién, una de las influencias dinamicas mas significativas de
la integracion econdmica es la que ejerce en los flujos de inversién. Esto se debe a que
fa inversién directa es una de las respuestas estratégicas a las que recurren las empresas
cuando la integracién econémica provoca cambios en la competitividad relativa, las
ventajas de localizacién y las formas organizativas. Este planteamiento se contrapone a
la visiébn convencional de que la inversién y el comercio son sustitutivos.

En la literatura econémica se distinguen cuatro tipos de estimulos a la inversién
extranjera directa, segan se deriven de los efectos estaticos o dindmicos generados por
la integracién (Naciones Unidas, 1993): i) la inversién "defensiva" para sustituir
importaciones; ii) la inversién de reorganizacién; iii) la inversion de racionalizacién; y
iv) la inversion "ofensiva" para sustituir importaciones.

La inversi6én "defensiva" para sustituir importaciones y la inversion de
reorganizacién ya habfan sido identificadas por Kindleberger (1966) a mediados de la
década de 1960, al estudiar la experiencia de la integracién europea. La primera
(denominada "creacién de inversion™ por Kindleberger), es {a respuesta a la "desviacion
de comercio” que origina el intercambio de preferencias entre los pafses socios. Su
principal motivacién es el mantenimiento de la participacién en el mercado y el mecanismo
a través del cual opera es la modificacion de las ventajas de localizacion derivadas del
otorgamiento de preferencias.

Para aprovechar la nueva configuracién de ventajas comparativas, las firmas
extrarregionales sustituyen asf una estrategia de participacién en el mercado basada en
el comercio (abastecimiento via exportaciones) por otra apoyada en la inversion
(abastecimiento via produccién). Este estimulo es de naturaleza similar a aquel con que
se respondid al establecimiento de altas barreras arancelarias y no arancelarias en la fase
de industrializacién mediante sustitucién de importaciones (inversién para eludir el pago
de aranceles o tariff-jumping investment), y que desempefié un papel importante en la
radicacién de inversiones extranjeras (particularmente estadounidenses) en los paises de
Europa occidental después del Tratado de Roma. Este tipo de inversién "defensiva" tiene
por objeto reemplazar comercio preexistente con terceros pafses y es llevada a cabo por
firmas extrazona.

En el caso particular de las relaciones entre Argentina y Brasil {y, méas en general,
del Mercosur), el efecto de "creacion de inversiéon" o inversién defensiva para sustituir
importaciones probablemente ha sido modesto. Varias razones apoyan esta afirmacién.
En primer lugar, los mercados de los paises miembros {especialmente los de Argentina y
Brasil) tienen una importancia relativamente menor dentro de la estrategia global de las
grandes empresas internacionales, al menos en comparacién con la de la CEE en la década
de 1960. Por otra parte, el proceso de integracién bilateral ha avanzado en un contexto
de apertura unilateral con respecto al resto del mundo, lo que ha reducido el potencial de
desviacion de comercio y, por consiguiente, los incentivos defensivos para crear
produccién en el mercado regional. No obstante, la incertidumbre sobre la futura
evolucion de otras medidas de politica comercial {(instrumentos de "integracién profunda”
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que vayan més alld de los aranceles) puede inducir un aumento de la inversién con
propositos "defensivos”, siempre que el compromiso con las politicas comunes tenga
credibilidad.

La inversién de reorganizacién (o "desvio de inversién" en la terminologia de
Kindleberger) es originada por los efectos de "creacién de comercio” de la integracién
econdémica y se relaciona con la reorganizacion de la produccién que se produce dentro
del espacio econémico integrado. En efecto, la reorganizacién de la actividad econémica
de acuerdo con las ventajas comparativas de los pafses miembros resulta favorecida por
la eliminacion de los obstaculos de politica que las barreras arancelarias y no arancelarias
oponfan al comercio.

Este tipo de inversién supone la preexistencia de empresas internacionalizadas o
con capacidad de internacionalizacién, ya que se manifiesta en un reagrupamiento de la
actividad productiva de acuerdo con las ventajas en materia de costos de produccion. En
principio, la inversién de reorganizacién tiende a ser complementaria con la expansién del
comercio. Si la reorganizacién conduce a una mayor especializacién a nivel de industria
y de pais, se puede asumir que el comercio intraindustrial serd el que crecerd mas
rapidamente. También puede aumentar el comercio extraregional, en la medida en que las
firmas incrementen su eficiencia y especializacion. Es posible que este tipo de incentivo
no conduzca a un aumento de los flujos de inversion, sino a una redistribucion de su
configuracién geogréafica y sectorial.

La inversidon de reorganizacion es la que parece haberse incrementado mas
dinamicamente entre Argentina y Brasil en tiempos recientes, y es probable que continde
haciéndolo en el futuro. Este tipo de motivacién se advierte, entre otros, en la industria
automotriz y de partes y piezas, alimentos y bebidas, petroquimica y textil. El aumento
de la inversién de reorganizacion es compatible con la rapida expansién que ha
experimentado el comercio intraindustrial entre Argentina y Brasil en los ultimos afios.?!

Tanto la inversién de racionalizacién como la inversién "ofensiva" para sustituir
importaciones resultan de los efectos dindmicos de la integracién econémica, esto es, de
la mejora de la eficiencia y la productividad y de la aceleracién de la tasa de crecimiento
de largo plazo que origina fa ampliacién de los mercados. Estas ganancias superan los
beneficios estéticos de la reasignacion de recursos inducida por la liberalizacién.

La inversién de racionalizaciéon se vincula a la baja de los costos de produccién
ocasionada por los efectos dindmicos de la integracién. En la medida en que la localizacién
de actividades productivas en la subregién para el aprovisionamiento de las empresas
transnacionales a escala global parezca atractiva, aumentara la inversién estimulada por
las diferencias de costos. Este tipo de inversién probablemente sera complementaria con
el comercio exterior e incentivara los flujos de comercio intra e interindustrial {(este Gltimo
probablemente con mayor intensidad).

Por su parte, la inversion "ofensiva" para sustituir importaciones es el resultado
de la aceleracién del crecimiento y del aumento del tamafio del mercado que pueden
originar los procesos de integracién econémica. El propésito de esta modalidad de
inversién es aprovechar el crecimiento mas répido y las nuevas oportunidades de negocios
creadas por la expansién de los mercados. Su base es el supuesto de que la instalacién
temprana en esos mercados acarreara beneficios adicionales. Es muy improbable que la
inversion "ofensiva" para sustituir importaciones reduzca los niveles de comercio
preexistentes, pero puede limitar el potencial de expansién futura del comercio.

El Mercosur y el proceso de integracién entre Argentina y Brasil se encuentran atn
en fases demasiado tempranas como para generar incentivos relevantes a la inversién de
racionalizacion o la inversion ofensiva. Para que esto ocurra, dicho proceso tiene que
avanzar sostenidamente durante un tiempo, de modo que mejore la eficiencia global de
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la region y las empresas radicadas en ella puedan participar mas efectivamente en las
cadenas globales de abastecimiento de las firmas multinacionales; también se tienen que
crear incentivos para promover la insercion en el mercado y asi beneficiarse de su
expansién esperada.

Estos estimulos a la inversion dependen, ademés, del grado de "profundizacién”
del proceso integrador. Por ejemplo, la experiencia de la CEE muestra que en la fase de
liberalizacion del comercio intrarregional la inversién defensiva y la inversién de
reorganizacion fueron las que crecieron méas répidamente. Sin embargo, el proceso de
integracién del mercado que se inici6 con la suscripcidon del Acta Unica Europea a
mediados de los aflos ochenta generé dindmicos estimulos a la inversion de
racionalizacion y la inversion ofensiva. Por la misma razén, en la medida en que Argentina
y Brasil (y en general los paises del Mercosur) pasen de la fase de remocién de obstaculos
fronterizos al comercio a otras de integracién méas "profunda”, el impacto de! proceso en
los flujos de inversién aumentard en términos cuantitativos y también cualitativos. De
hecho, algunos recientes anuncios de inversiones en la industria automotriz pueden
obedecer, por lo menos en parte, al incentivo de racionalizacién.??
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VI. CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES DE POLITICA

Pocas empresas radicadas en Argentina pueden ignorar, sea por razones "defensivas” u
"ofensivas”, los riesgos y oportunidades que entrafa el aumento de la interaccién
econ6émica con Brasil. La apertura preferencial y la consiguiente intensificacion de la
competencia plantea desafios al sector productivo, a la vez gue abre la posibilidad de
acceder a un mercado varias veces superior. Ademaés, el incremento de la interaccion
econdmica favorece el progreso de los mecanismos de cooperacién interempresarial a
través del aumento de los flujos inversién, asi como de la mayor informacion,
familiarizacion y conocimiento recfiproco.

Para las empresas brasilefias las relaciones con Argentina han dejado de constituir
un elemento marginal en sus estrategias empresariales. De hecho, el Mercosur les esta
brindando la oportunidad de iniciar un proceso de internacionalizacién circunscrito a las
economias vecinas (cuando éstas aun no han emprendide su propio proceso de
internacionalizacion) o de consolidar una base regional (cuando ya realizan actividades
productivas en terceros mercados). Para las filiales de las empresas transnacionales en
ambos paises el proceso de integracién ciertamente ofrece la oportunidad de reorganizar
las actividades de produccién y distribucion sobre bases mas amplias, y asf elevar la
eficiencia global y microecondémica.

Evidentemente, en el mediano y largo plazo los riesgos y beneficios que implica
esta nueva situacion transcienden con creces los impactos puramente comerciales de los
acuerdos de liberalizacién preferencial. La mayor interaccién y la reduccién de los
obstaculos al movimiento de bienes (la configuracién de un espacio econémico integrado)
exigiran la eliminacién gradual de las distorsiones que generan ventajas injustificadas para
atraer inversion extrazona o asignar la inversién intrarregional.

Este ser4, sin duda, un proceso lento en el que deber&n armonizarse gradualmente
practicas regulatorias diversas. Muchas de éstas no tienen por propdsito crear ventajas
injustificadas, sino que son el resultado de diferencias legftimas entre los ambientes
regulatorios nacionales, que pueden reflejar, por ejemplo, preferencias sociales distintas.
Sin embargo, es improbable que dos economias con "visiones del mundo” muy disimiles
puedan avanzar de manera sostenida hacia una integracién profunda. Por lo tanto, es
indispensable que la convergencia sea gradual. En la practica, esto es lo que ha venido
ocurriendo desde principios de la década de 1990, pero aun queda camino por recorrer.
Por cierto, si bien la convergencia o armonizacién no tiene que ser inmediata o universai
{ni es deseable que sea), sera necesario avanzar sostenidamente en aquellos aspectos que
crean mayores distorsiones en las condiciones de competencia. En este sentido, el Grupo
de Trabajo sobre Politicas Pablicas que Afectan la Competencia tiene que desempefiar un
papel clave. :

La progresiva unificacién de los mercados ofrece evidentes ventajas en términos
de mejoramiento de la eficiencia y aumento de la capacidad para aprovechar economias
de escala y otros beneficios dinadmicos, tanto a nivel agregado como microeconémico. A
su vez, las economias de menores dimensiones son las que mas pueden ganar con este
proceso. Para que asi suceda, sin embargo, es necesario que posean un grado de
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desarrollo productivo y empresarial que (como en el caso de Argentina) les permita
aprovechar dichas oportunidades sin caer en los riesgos de la polarizaci6n.

La profundizacién de la integracién econémica con Brasil estd dando paso a estos
beneficios, sea en términos de acceso a un mercado mas amplio, de aumentos de la
eficiencia global o de mas y mejores posibilidades de cooperacién y complementacién
econdmica. Para sacar el méximo partido de estas ventajas se requiere un sector privado
abierto a las nuevas oportunidades y politicas pablicas que creen un entorno favorable a
su aprovechamiento integral.

NOTAS

1. Los "efectos dindmicos™ son aquellos que determinan la trayectoria de crecimiento a largo plazo
de la economia al influir en el ritmo de aumento de fa productividad, en la tasa de formacién de
capital o en ambos.

2. Para una sintesis, véase: Secretarfa de Industria (1994).

3. Véase Beckerman, Sirlin y Streb (1995).

4. Argentina se reservo el derecho a exceptuar del trato nacional al transporte aéreo, la propiedad
inmueble en &reas de frontera, la industria naval, las plantas atémicas, los seguros vy la pesca. El
acuerdo bilateral de inversiones con Estados Unidos también implic la adhesion al arbitraje
internacional para la solucién de disputas de acuerdo a las reglas del Centro Internacional para la
Resolucién de Disputas de inversién del Banco Mundial.

5. Vése Beckerman, Sirlin y Streb (1995).

6. Véase Lawrence, Bressand e ito (1995).

7. "Rocky Road to liberalization™, Financial Times, April 10, 1995.

8. Véase Khaler (1993).

9. La clausula de trato de NMF se debe a la existencia de exclusiones/reservas.

10. Hasta el momento no se ha definido ningun plazo para la eliminacidn de estas excepciones. Los
palses se comprometieron a ir levantdndolas en el més breve plazo posible.

11. Los sectores exceptuados por Paraguay son: propiedad de inmuebles en zonas de frontera;
medios de comunicacidn social (escrita, radial y televisiva); transporte aéreo, marftimo y terrestre;
electricidad, agua vy teléfono; explotacién de hidrocarburos y minerales estratégicos; importacién
y refinacién de productos derivados de petréieo y servicios postal. L.os sectores exceptuados por
Uruguay son: electricidad, hidrocarburos, petroquimica bésica, energfa atdmica, explotacién de
minerales estratégicos, intermediacién financiera, ferrocarriles, telecomunicaciones, radiodifusion,
prensa y medios audiovisuales.
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12. La controversia podra ser llevada al Centro Internacional de Arreglo de Diferencias Relativas a
Inversiones (CIADI) o a un tribunal ad-hoc establecido de acuerdo con las reglas de arbitraje de la
Comisién de Naciones Unidas para el Derecho Mercantil Internacional (CNUDMI).

13. Para un andlisis véase Gestrin and Rudman {1994),

14. Los programas fueron implementados por la Comunicacién "A" 532 del BCRA (Conversién de
deuda externa privada con seguro de cambio), Comunicacién "A" 1109 del BCRA (Conversién de
la deuda externa publica), Comunicacién "A" 1056 del BCRA y complementarias (Conversion de
represtamos al sector privado) y Comunicacién "A" 1195 del BCRA (Cancelacién de préstamos y
redescuentos del BCRA).

15, Véase Chudnovsky, Lépez y Porta {1995).

16. Véase Kosacoff y Bezchinsky (1993).

17. Las cuatro modalidades de conversién que estuvieron vigentes en Brasil eran la "conversién
informal”, la conversidn sin descuento, la conversién por subastas vy la conversién directa (CEPAL,
1993).

18. Paiva (1994).

19. Véase Embajada Argentina en Brasil (1994).

20. Véase Goulart, Arruda y Brasil (1994).

21. Véase Bouzas (1995},

22. Entre fines de 1994 y principios de 1995 General Motors anuncié US$2 mil millones de nuevas
inversiones en Brasil y US$1.2 mil millones en Argentina hasta fines de siglo. Volkswagen, por su
parte, anuncid US$2.5 mil millones de nuevas inversiones en Brasil para duplicar su capacidad de
produccién y transformar sus plantas en ese pais en el centro mundial de produccién de camiones.

Fiat también anuncid nuevas inversiones en Brasil y la radicacién de una filial en Argentina,
concluyendo su acuerdo con SEVEL.
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Serie Desarrollo Productivo

No. Titulo

16 "Reestructuracién y competitividad: bibliografia comentada" (LC/G.1840), Red de
reestructuraciéon y competitividad, noviembre de 1994

17 "Sintesis del planteamiento de fa CEPAL sobre la equidad y transformacién
productiva” {LC/G.1841}, Red de reestructuracién y competitividad, diciembre de
1994

18 "Two studies on transnational corporations in the Brazilian manufacturing sector:

the 1980s and early 1990s" (LC/G.1842), Red de empresas transhacionales e
inversién extranjera, diciembre de 1994

19 "Tendencias recientes de la inversién extranjera directa en América Latina y el
Caribe: elementos de politicas y resultados" (LC/G.1851), Red de empresas
transnacionales e inversion extranjera, diciembre de 1994

20 "Empresas transnacionales manufactureras en cuatro estilos de reestructuracién
en América Latina. Los casos de Argentina, Brasil, Chile y México después de la
sustitucién de importaciones” {LC/G.1857), Red de empresas transnacionales e
inversién extranjera, mayo de 1995

21 "Mexico's incorporation into the new industrial order: foreign investment as a
source of international competitiveness” (LC/G.1864), Red de empresas
transnacionales e inversion extranjera, mayo de 1995

22 "Informe sobre la competitividad internacional de las zonas francas en la Republica
Dominicana" (LC/G.1866), Red de empresas transnacionales e inversion
extranjera, agosto de 1995

*Desarrollo Productivo es la continuacién, pero con otro nombre, de la serie Industrializacion
y Desarrollo Tecnolégico (IDT), en ambos casos de la Divisién de Desarrollo Productivo y Empresarial
de la CEPAL. Se ha adoptado este nuevo nombre para representar mds correctamente la
problematica que éste contendra. En efecto, los articulos que se publicardn se agruparan en torno
a al menos tres temas: i} reestructuracién y competitividad; ii) empresas transnacionales e inversién
extranjera; y iii) desarrollo agropecuario y rural, que en términos generales responden a la
organizacién interna de la Divisién (Unidad Conjunta CEPAL/ONUDI de Desarrollo Industrial y
Tecnolégico, Unidad Conjunta CEPAL/UNCTAD de Empresas Transnacionales y Unidad de Desarrolio
Agricola) y a las redes de instituciones publicas y privadas vinculadas a éstas.

Esta serie est4 abierta a la colaboracién de todos los funcionarios del sistema de la CEPAL
y de las Naciones Unidas, y sobre todo a miembros de las instituciones integrantes de las redes asf
como a prestigiosos profesionales de América Latina y el Caribe y de fuera de la regién.

El lector interesado en nimeros anteriores de esta serie, puede solicitarlo dirigiendo su
correspondencia a: Divisién de Desarrollo Productivo y Empresarial, CEPAL, Casilla 179-D, Santiago,
Chile.



23

24

25

26

27

28

29

30

31

32

"América Latina frente a la globalizacién" (LC/G.1867), Red de empresas
transnacionales e inversion extranjera, agosto de 1995

"Los flujos de capital extranjero en la economia chilena: renovado acceso y
nuevos usos" (LC/G.1868), Red de empresas transnacionales e inversié
extranjera, septiembre de 1995 ‘

"Paths towards international competitiveness: a CANalysis" {LC/G.1869), Red de
empresas transnacionales e inversién extranjera, junio de 1995

"Transforming sitting ducks into flying geese: the Mexican automobile industry”
(LC/G.1865), Red de empresas transnacionales e inversion extranjera, octubre de
1995

“Indicadores de competitividad y productividad. Revisién analitica y propuesta de
utilizacion" (LC/G.1870), Red de reestructuracién y competitividad, septiembre de
1995

“The Taiwanese experience with smaill and medium-sized enterprises (SMEs).
Possible lessons for Latin America and the Caribbean” (LC/G.1872), Red de
reestructuracién y competitividad, agosto de 1995

“Fortalecimiento de los gremios empresariales en América Latina” (LC/G.1885),
Red de reestructuracién y competitividad, octubre de 1995

“Historia evolutiva de una planta metalmecénica chilena: relaciones micro-macro
y desarroflo tecnolégico” {(LC/G.1887), Red de reestructuracién y competitividad,
,julio de 1997

“Nuevos problemas y oportunidades en el desarrollo industrial de América Latina”
(LC/G.1910), Red de reestructuracién y competitividad, julio de 1997

“Integracién econémica e inversién extranjera: la experiencia reciente de Argentina
y Brasil” (LC/G.1911), Red de empresas transnacionales e inversién extranjera,
julio de 1995



