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La Argentina ha sido uno de los principales focos de atraccion de inversidn extranjera directa
(IED) dentro del grupo de los paises en desarrollo. El objetivo de este trabajo es presentar la
evidencia empirica respecto de los impactos directos e indirectos de la masiva presencia de
empresas transnacionales (ET) en la Argentina, incluyendo tanto los econdmicos (en materia
de productividad, comercio exterior, innovaciéon y crecimiento), asi como los sociales (empleo,
desigualdad salarial). Para realizar esa tarea contamos con los hallazgos de una serie de estudios
recientes en los que el tema ha sido examinado en base a técnicas econométricas rigurosas, que
permiten separar de forma mas clara los efectos propios de la IED sobre las variables objeto de
estudio de otras influencias que pudieran afectar dichas variables.

La evidencia sugiere que los impactos macroeconémicos de la IED no han sido significativos, ya
que su efecto sobre el crecimiento del PBI no fue positivo ni negativo. En contraste, los impac-
tos microeconomicos y sociales de la IED parecen haber sido mas fuertes, aunque con signos
heterogéneos. Los resultados parecieran sugerir que los inversores extranjeros han transferido
inputs (como tecnologias de organizaciéon y produccién) a las firmas adquiridas, lo cual les
permitio lanzar nuevos productos, incrementar su productividad laboral y comerciar mas con el
exterior, para lo cual no fue necesario incrementar el nivel de las actividades de 1&D en las empre-
sas compradas, ya que las filiales de ET pueden acceder a las tecnologias disponibles en sus
respectivas corporaciones. Los derrames de estos procesos hacia las firmas locales, en tanto,
han sido limitados y heterogéneos, dependiendo fundamentalmente de las capacidades de esas
firmas y sus posibilidades de vincularse con las filiales extranjeras. A su vez, la IED no parece
haber generado per se desempleo, aunque si puede haber contribuido, aunque en menor medida
que otros factores, al incremento en la desigualdad de la distribucién del ingreso.

La evidencia aqui presente no sugiere que la IED sea una panacea para el crecimiento ni para
mejorar generalizadamente el desempeno empresario en la Argentina, pero tampoco avala la
percepcion mayoritariamente negativa hacia la IED que se ha extendido en los ultimos afos. Lo
que muestra, en todo caso, es que la Argentina perdio la oportunidad de obtener mayores benefi-
cios del masivo ingreso de IED durante la ultima década y media. Para revertir esta situacion, se
requieren politicas publicas especificas que apunten a mejorar la calidad de la IED recibida y a
potenciar los derrames que dicha inversion puede generar sobre la economia local.
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1. Introduccion

A ARGENTINA HA SIDO UNO DE LOS PRINCIPALES FOCOS DE ATRACCION DE

inversion extranjera directa (IED) dentro del grupo de los paises en desarrollo
—entre 1992 y 2006 el pais recibié casi U$S 100 mil millones de IED, ubicandose
entre los 10 mayores receptores entre dicho grupo de paises-—.

Como resultado de este ingreso masivo de IED, la presencia de las empresas trans-
nacionales (ET) creci6 sustancialmente. El nimero de filiales de ET entre las 500
firmas lideres de la Argentina se increment6 de 219 en 1993, a 318 en 2000 y 335 en
2004. En tanto, su participacion en el valor agregado generado por ese conjunto de
empresas aument6 de un 62% en 1993, a 82% en 2000 y 86% en 2004

La magnitud de este fenémeno llama naturalmente a preguntarse por sus impac-
tos, tanto econdmicos como sociales. Entre los primeros, podemos distinguir los
de naturaleza macroeconémica de aquellos de caracter mds microeconémico (aun-
que naturalmente hay interaccion entre ambas dimensiones).

Por el lado macro, el principal interés es analizar la influencia de la masiva llegada
de IED sobre la inversién bruta doméstica y, a posteriori, sobre el crecimiento. La
IED puede contribuir al aumento de la inversién doméstica no sélo directamente,
sino también a través de la induccién de mayores inversiones en firmas locales que
necesiten ampliarse o modernizarse para competir con las filiales de las ET, o para
convertirse en sus proveedoras (efecto crowding in). Sin embargo, también podria
ocurrir el efecto contrario, ya que la masiva llegada de IED podria incluso desalen-
tar a las firmas locales a realizar inversiones que hubieran hecho en otro contexto
(efecto crowding out) debido, por ejemplo, a que la brecha de competitividad con
las filiales extranjeras es demasiado grande y torna imposible la supervivencia de
la empresa local®.

En cuanto a la micro, y en el escenario abierto en los ‘90 —en particular a partir
de la apertura de la economia—, podriamos esperar que las filiales de ET hubie-
ran cerrado, al menos parcialmente, la brecha de productividad con la frontera
internacional —para ser capaces de competir en el nuevo contexto—, y operaran con
un grado creciente de integracion comercial con el resto del mundo, tendiendo a
especializarse en un menor nimero de segmentos de negocios para ganar compe-
titividad. A la vez, dichas filiales tendrian un menor grado de integracion nacional
que en el pasado (especialmente, vis a vis la etapa sustitutiva de importaciones),
dado el contexto de economia mas abierta en el que operan actualmente —y la ten-
dencia de las ET a emplear proveedores globales para toda la corporacion-—.

Eventualmente, y si bien el escenario aperturista podria haber forzado a las ET a
acelerar los procesos de lanzamiento y/o adopciéon de nuevas tecnologias, también
seria esperable que las filiales locales redujeran la intensidad de sus actividades
de innovacion en el pais, ya que la apertura abarata la adopcién de tecnologias
importadas, a lo cual se suma la tendencia de las ET a homogeneizar plataformas
tecnolégicas entre sus distintas filiales.

Pero el nuevo escenario no debié haber tenido tinicamente consecuencias sobre las

estrategias y desempefios de las ET. También las empresas de capital nacional se
vieron expuestas a nuevas reglas de juego, debiendo enfrentar una incrementada
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competencia en sus respectivos mercados, tanto por el mayor ingreso de productos
de origen extranjero, como por la propia llegada masiva de IED. En ese contexto,
esperariamos encontrar conductas heterogéneas entre las empresas locales, yendo
desde estrategias ofensivas —en busqueda de mejorar productividad, costos, tecno-
logias y calidad, de modo de estar en mejores condiciones para competir— hasta
quiebras o traspaso de activos, pasando por todo tipo de estrategias defensivas,
tendientes a preservar algunos espacios de mercado a través de downsizings, pasaje
de la produccion a la comercializacién, lobby con el Estado para obtener medidas
de proteccién, entre otras opciones.

Dentro de este contexto general, la mayor presencia de las ET, per se, podria haber
generado tanto impactos positivos como negativos sobre las firmas locales. Uno de
los mecanismos basicos de transmision de esos impactos son los llamados spillovers
o derrames. Si bien originalmente, en la literatura internacional, dichos mecanis-
mos se supusieron portadores de beneficios para las firmas locales (por ejemplo, a
través del acceso al nuevo conocimiento introducido por las filiales extranjeras, que
posibilita obtener mejoras de productividad, o por la via de un mas facil ingreso a
mercados de exportacién abiertos por las ET), luego se observo, a través del trabajo
empirico en distintos paises, que también podian generar perjuicios (esto es, los
derrames podian ser negativos).?> Asimismo, de la literatura recibida surge la posi-
bilidad de que el signo y magnitud de los derrames pudiera ser diferente segtin las
capacidades y respuestas de las firmas locales ante la presencia de las ET.

Los impactos de la IED no se agotan, sin embargo, en el plano econémico, sino que
también se extienden a lo social. Esto es particularmente importante de analizar
considerando que aunque puedan existir juicios contrapuestos sobre los logros y
problemas de la Convertibilidad en cuanto a los indicadores puramente econé-
micos, es bastante evidente que su legado en materia social (desempleo, pobreza,
distribucién del ingreso) fue notoriamente negativo. Preguntar entonces acerca de
si la IED contribuy6 o no a generar esos impactos negativos resulta absolutamente
pertinente en el caso argentino.

El objetivo de este trabajo es presentar la evidencia empirica respecto de los impactos
de la IED, tanto econémicos como sociales, en la Argentina. Afortunadamente, para
realizar esa tarea contamos con los hallazgos de una serie de estudios recientes en
los que el tema ha sido examinado en base a técnicas econométricas rigurosas, que
permiten separar de forma mas clara los efectos propios de la IED sobre las variables
objeto de estudio de otras influencias que pudieran afectar dichas variables. En otras
palabras, la evidencia aqui reportada se basa casi en su totalidad en metodologias
mas confiables (e.g. datos de panel) que la simple estadistica descriptiva o las técni-
cas econométricas tradicionales (por ejemplo, series de tiempo).

El trabajo se organiza del siguiente modo. La segunda seccion presenta la evolucion
de la IED en la Argentina durante y después del fin de la Convertibilidad. La tercera
seccién estd dedicada a examinar los impactos directos e indirectos de la masiva
presencia de ET en la Argentina, incluyendo tanto los econdmicos (en materia de
productividad, comercio exterior, innovacion y crecimiento), asi como los sociales
(empleo, desigualdad salarial). En la tltima seccién se presentan no sélo las lec-
ciones que surgen de dicho andlisis, sino también algunas sugerencias de politica
tendientes a mejorar el balance costo-beneficio de la IED en la economia local.
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2. LaIED en la Argentina
2.1. El boom de los ‘90

El Grifico 1 permite observar la evolucién de los flujos de IED ingresados a la Argen-
tina desde 1992 al presente. El afio de mayores ingresos se alcanza en 1999 con la
compra de la petrolera estatal YPF por parte de la empresa espafiola Repsol, operacion
que explica el récord de IED observado en aquel afio*. Los flujos de IED reconocen una
tendencia ascendente a lo largo de los afios noventa: de U$S 3.612 millones anuales en
promedio en 1992-1993, pasan a U$S 5.397 millones entre 1994 y 1996 y a U$S 13.312
millones entre 1997 y 1999°. En tanto, el stock de IED como porcentaje del PBI escal6
del 6,8% en 1990 al 23,8% en el aino 2000, en una tendencia ascendente sostenida (Cua-
dro 1). Todo esto en el marco de un boom global de la IED, coronado en 2000 con una
cifra récord de U$S 1.400.000 millones a nivel mundial.

En tanto, un hecho notable es el alto volumen alcanzado por la remision de utilidades, en
particular a partir de mediados de los ‘90, siendo que incluso en ciertos afios se observa
que las utilidades remitidas superan a las totales (Grifico 1) -naturalmente, de esto surge
que los indices de reinversion de utilidades han sido bajos—. De hecho, la remisién de
utilidades super6 a las ganancias totales considerando el periodo 19952001 como un
todo. Si bien se ha sugerido que este comportamiento estuvo fuertemente influenciado
por los altos voliimenes de remision de utilidades de las empresas privatizadas, tam-
bién puede revelar objetivos de corto plazo en las estrategias inversoras de las ET.

El Cuadro 2 presenta el origen de los flujos de IED en la Argentina. Durante los ‘90
el grueso de los mismos fue extra-regional, donde los paises desarrollados (en par-
ticular EE.UU. y Europa) fueron la fuente del 80-90% de los ingresos®. Otro aspecto
interesante es la presencia de importantes inversiones de paises como Espafia y
Chile —vinculadas en gran medida con la oleada de privatizaciones—, que no estaban
previamente entre las principales naciones de origen de la IED en la Argentina.

Grafico 1. Flujos de IED y utilidades en la Argentina. 1992-2006
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de la Direccion Nacional de Cuentas Internacionales

Cuadro 1. Stock de IED como porcentaje del PBlL. 1980-2005

1980 1990 2000 2005
Argentina 2,6 6,8 23,8 30,4
Paises en desarrollo 4,9 9,8 26,2 27,7
Paises desarrollados 50 8,2 16,3 21,4
Mundo 4,9 8,4 18,3 22,7

Fuente: Elaboracion propia en base a datos de la UNCTAD.
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[4] La operacién de compra
involucré en total cerca de U$S
15.200 millones, aunque de la
informacion disponible no se
puede estimar con precision qué
porcentaje de dicho monto fue
financiado via IED

[5]1 Si bien la enorme magnitud de
la cifra es en gran parte producto
de la compra por parte de

Repsol de la mayoria del paquete
accionario de la ex petrolera
estatal YPF, aun sin dicha
operacion la IED arribada en 1999
hubiera sido de todos modos
record histérico, alcanzando mas
de U$S 10.000 millones

[6] La falta de datos
suficientemente desagregados en
cuanto al origen de |IED impide
conocer la precisa magnitud de
dicho porcentaje.

[7]12004 es el Ultimo afho
disponible para esta serie.

[8]ldem nota al pie 7

[9] Hacia 1980 el sector industrial
tenia el 62% del stock de IED en
la Argentina (UNCTAD, 1994)

[10] Lamentablemente, no existen
datos sobre IED en agricultura, la
cual, por noticias periodisticas,
podemos presumir que dista

de ser nula, en particular tras la
devaluacion de 2002

[11] En cuanto a las formas que
puede adoptar la IED, Dunning
(1994) distingue cuatro grandes
tipos: resource seeking, market
seeking, efficiency seeking'y
strategic asset seeking.
Resource seeking son las
inversiones orientadas a explotar
recursos naturales, 0 mano

de obra no calificada, cuya
disponibilidad es, obviamente, la
principal ventaja de localizacion
que ofrece el palfs receptor. Las
inversiones market seeking se
dirigen a explotar el mercado
doméstico del pals receptor (y
eventualmente el de los paises
cercanos). Al presente, la IED
del tipo market o resource
seeking estaria cediendo su



Cuadro 2. Flujos de IED en la Argentina por pais de

origen, 1992-20047 (%)

Europa
Alemania
Espana
Francia
Italia
Paises Bajos
Reino Unido
Otros
Ameérica del Norte
Estados Unidos
Otros
Ameérica Central y Caribe
América del Sur
Chile
Otros
Otras Regiones
Total

Cuadro 3. Flujos de IED en la Argentina por sector,
1992-2004 (%)®

62 14 Petroleo 34 35
2 10 Mineria 1 4
39 2 Industria Manufacturera 21 42
10 -9 Alimentos, Bebida y Tabaco 7
4 Textil y Curtido 0

12 Papel 1 3

-11 Quimica, Caucho y Plastico 7 8

5 Cemento y Ceramicos 1 1

25 13 Metales comunes y elab. de metales 1 15
24 12 Maquinarias y equipos 1 -1
1 1 Industria automotriz y equip. de transporte 4 9
1 5 Electricidad, Gas y Agua 12 4
5 21 Comercio 5 1
4 1 Transporte y Comunicaciones 9 -10
1 20 Bancos 10 7
6 47 Otros 7 17
100 100 Total 100 100

En tanto, al analizar el destino de los ingresos de IED, se observa que el sector servi-
cios recibi6 el grueso de los flujos durante la década pasada (Cuadro 3). La atraccién
de IED a las ramas de servicios se vinculd con el proceso de privatizaciones, pero
también con la llegada de importantes inversiones en areas como bancos y comercio.
En tanto, el sector industrial absorbié una porcion de IED bastante inferior a la que
tenia en la etapa sustitutiva de importaciones’ (cambio asociado, entre otras razones,
a la pérdida de peso del sector manufacturero en la economia).

Es interesante observar, ademads, que dentro del sector industrial, las ramas de
alimentos y bebidas, quimica y equipo de transporte (fundamentalmente automoé-
viles) son las que recibieron la mayor parte de la IED manufacturera, repitiendo lo
observado en el periodo sustitutivo. También es importante tener en cuenta el fuerte
monto de la IED recibida en petréleo (hecho vinculado basicamente a la mencionada
compra de la petrolera estatal YPF por parte de la ET espafiola Repsol)™.

En trabajos previos buscamos determinar, dentro del sector industrial, qué tipo
de ramas atrafan més IED (Chudnovsky y Lopez, 2002). En general, se observaba
que la IED no tendia a radicarse en sectores trabajo-intensivos, lo cual confirmaba la
evidencia presentada en los estudios incluidos en Chudnovsky (1999 y 2001) en el
sentido de que la IED orientada a exportar bienes basados en costos laborales bajos
no habia tenido practicamente presencia en el pais en los afios “90.

De aqui surge un claro contraste entre los flujos de IED recibidos por la Argenti-
na y aquellos registrados en México y la Cuenca del Caribe. En el segundo caso,
la IED ha sido principalmente de naturaleza efficiency seeking'!, orientada mayo-
ritariamente al sector industrial, y materializada en forma predominante por
empresas estadounidenses que van en busqueda de reducir costos —principalmen-
te laborales— para desarrollar algunas actividades trabajo intensivas que forman
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parte de sus respectivos sistemas internacionales de produccién intra-corporati-
vos. Si bien el principal efecto positivo de este tipo de IED ha sido la generacion
de fuertes corrientes de exportacion y de nuevos puestos de trabajo, sus impactos
en términos de encadenamientos productivos, capacitacién de recursos humanos
y desarrollo tecnoldgico a nivel local han sido bajos (CEPAL, 2005).

En contraste, la IED dirigida hacia la Argentina ha sido predominantemente de tipo
market seeking, con fuerte base en el sector servicios —en muchos casos vinculados
a privatizaciones—, siendo también relevantes los flujos de tipo resource seeking aso-
ciados a la busqueda de recursos naturales. Se observaron también estrategias de
tipo efficiency-seeking de alcance basicamente regional, facilitadas por el desmantela-
miento de barreras tarifarias dentro del MERCOSUR, lo cual permiti6 especializar a
las filiales por lineas de productos que luego son intercambiados regionalmente. La
liberalizacién unilateral también dio lugar a que las filiales complementen su oferta
local con bienes importados y reemplacen proveedores locales con importaciones
de insumos y bienes de capital. Sin embargo, raramente las filiales locales se recon-
virtieron con el objetivo de pasar a formar parte de estrategias intra-corporativas
de busqueda de eficiencia global, siendo que las légicas predominantes fueron de
naturaleza local/regional.

Para finalizar, cabe observar que la IED arribada al pais se ha movido alineada,
en cuanto a modalidades de ingreso, con las tendencias mundiales y con las
observables en los paises desarrollados, ya que las fusiones y adquisiciones (FYA)
explicaron mas del 60% de los flujos de IED. Un factor explicativo importante
para entender la alta incidencia de las FYA en la Argentina —ademas del acom-
pafiamiento de las tendencias globales— remite principalmente al desarrollo de la
politica de privatizaciones. Sin embargo, también han sido muy significativas las
FyA que involucran firmas privadas.

2.2. Los flujos post-Convertibilidad

En el Grifico 1 podemos observar la fuerte caida de los flujos de IED recibidos por
la Argentina a partir del afio 2000: el promedio anual de flujos recibidos entre 2001
y 2006 fue de U$S 3.395 millones contra los U$S 8.253 millones si se consideran los
nueve afos previos. Esta caida en parte es reflejo de similares tendencias a nivel
internacional, tras el techo alcanzado en 2000. Sin embargo, reconoce asimismo
determinantes especificos propios del pais.

Las razones de la menor atractividad de la Argentina para la IED son bastante
claras. Hacia fines de 1998 comenz6 una etapa recesiva en la economia del pais,
que terminé de manera dramatica hacia fines de 2001/comienzos de 2002 con una
mega-devaluacion del peso, el default de la deuda externa y el virtual colapso del
sistema bancario'?. En 2002 el pais vivié la mas fuerte caida del PBI en toda su
historia (superando el 10%).

La salida de la Convertibilidad vino acompafiada de conflictos entre el gobierno
y los inversores extranjeros principalmente en dos areas: bancos (por el problema
de las compensaciones post-devaluacion a los depésitos y créditos nominados en
dolares) y privatizadas (por el congelamiento en pesos de las tarifas que estaban,
originalmente, fijadas en délares). En particular, en el caso de las privatizadas
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los conflictos escalaron hasta el punto de que muchas empresas presentaron
demandas ante el CIADI -y de hecho la Argentina se convirti6 en el pais con mas
demandas ante dicho organismo (con 40 sobre 183 demandas a junio de 2005)— (ver
Bouzas y Chudnovsky, 2004, para un anélisis del tema).

Si bien algunos inversores han comenzado a retirar sus demandas, el desconge-
lamiento de tarifas ha procedido muy lentamente, lo cual ha hecho que varias
empresas extranjeras se hayan retirado del pais, vendiendo en general sus parti-
cipaciones a inversores locales o a fondos de inversiéon. También algunos bancos
han concretado procesos de desinversién, aunque en escaso niimero y correspon-
diendo a casos de pequefio porte.

Pese a este contexto, es importante destacar que tanto el niimero de filiales de ET
en la ciipula empresaria como su participacion en el valor agregado siguieron cre-
ciendo, como se dijo antes, entre 2001 y 2004. A su vez, en 2004 los flujos de IED en
relacién con el PBI y la inversion bruta interna retomaron los niveles de la segunda
mitad de los “90. Asimismo, si bien los flujos de IED se redujeron significativamen-
te vis a vis la década pasada, el ratio stock de IED/PBI continué aumentando (ver
Cuadro 1) —en gran medida, este resultado es producto de la fuerte (e histérica)
caida del PBI medido en délares—.

En cuanto al origen de la IED arribada a la Argentina en este nuevo periodo, se
observa un fuerte peso de otros paises (Cuadro 2), que, en este caso, incluye la fuerte
inversion brasilefia observada tras la crisis de 2001 —Brasil no aparece discrimina-
do como origen en las estadisticas oficiales—. También hay paises cuyas empresas,
en el neto, desinvierten en la Argentina —es el caso del Reino Unido—. México es
otro pais cuyas inversiones no aparecen desagregadas, pero que también ha sido
origen de relevantes flujos de IED en el periodo reciente.

Enlo que hace a sectores, y tal como resultaba esperable en el contexto post-devalua-
cién y congelamiento de tarifas en servicios publicos, vemos una mayor relevancia
de las inversiones en sectores transables, mientras que el peso de los servicios en la
IED baj6 del 43% al 27% entre 1992-2000 y 2001-2004 (Cuadro 3).

Si bien todavia no contamos con datos que permitan evaluar con rigor si tras la deva-
luacién se produjeron cambios temporarios o estructurales en las estrategias de las
ET instaladas en el pais, en algunos sectores se observan tendencias nuevas. Es el
caso de la industria automotriz, por ejemplo, donde se ha observado una gran diver-
sificacién de mercados —cuando antes la industria exportaba basicamente a Brasil-, e
incluso la asignacion de modelos exclusivos para la filial argentina en varias empre-
sas. Cabe analizar a futuro si estas tendencias se mantienen o profundizan, y en qué
medida en otros sectores pueden desarrollarse trayectorias similares.

En el balance, en lo que va de la década, si bien la IED en la Argentina cayo frente
a los elevadisimos niveles de segunda mitad de los ‘90, de todos modos los flujos
recibidos siguen siendo altos en la comparacién historica y la IED siguié ganando
peso relativo. Es factible, ademads, que en la medida en que el pais siga creciendo y
no aparezcan nuevos episodios de crisis profundas, se recupere parte de la atrac-
tividad perdida en los dltimos afios. Esto hace aiin mas relevante el estudio de los
impactos de la IED, tema al cual se aboca la seccién siguiente.
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3 Los impactos de la IED en la Argentina
3.1. Consideraciones generales

La contribucién de la IED al desarrollo econémico de los paises receptores depende
fundamentalmente del impacto de la presencia de las ET —las cuales canalizan el grue-
so de los flujos de inversion extranjera— sobre las economias en las cuales se instalan.

Las filiales de ET tienen ventajas de propiedad derivadas del acceso a las tecno-
logias de producto y de proceso y las practicas organizacionales, productivas,
comerciales y ambientales de sus casas matrices. Asi, dichas filiales —en particu-
lar cuando se instalan en paises en desarrollo— generalmente tienen, vis a vis sus
competidores locales, una mayor productividad y una mayor capacidad de lanzar
nuevos productos y procesos productivos al mercado.

Asimismo, la IED deberia tener un impacto sobre las corrientes de comercio de los
paises receptores, considerando que las filiales de ET se integran en redes corpora-
tivas que, teéricamente, facilitarian el intercambio de bienes y servicios con otras
filiales, la casa matriz e, incluso, con terceras partes (proveedores, etc.). Por un lado,
en funcién tanto de sus superiores niveles de productividad como de su mayor
facilidad de acceso a los mercados extranjeros, se puede suponer que las ET tendran
una mayor propension a exportar que las firmas locales. Por otro, se puede pensar
que en funcién de su mayor posibilidad de abastecerse desde el exterior, tanto de
insumos y bienes finales, como de bienes de capital, las filiales de las ET tenderan a
operar con una mayor propension a importar que las empresas locales.

Mas alla de los efectos directos de la IED, también importan los efectos indirectos,
esto es, aquellos que recaen sobre las empresas de capital nacional. En el caso de la
productividad, por ejemplo, podrian surgir derrames (spillovers) positivos para las
firmas de los paises receptores, que se manifestarian por distintas vias:

1. El mejoramiento del capital humano mediante la eventual disponibilidad para
las firmas o instituciones locales de operarios, técnicos e ingenieros, capacitados
por las filiales en actividades de produccién, comercializacién y/o innovacién.

2. El ingreso de nuevas ET o el aumento en la competitividad de las filiales ya
instaladas puede elevar el nivel de competencia en el mercado doméstico e
inducir a las firmas locales que compiten con las extranjeras a elevar su produc-
tividad y/o a mejorar la calidad de sus productos (sea realizando inversiones
y/o beneficiandose de filtraciones de conocimiento desde las filiales) —i.e. derrames
horizontales o intra-sectoriales—.

3. Las firmas locales pueden beneficiarse de las tecnologias y précticas organiza-
cionales de las ET, a través de los mayores requerimientos de calidad, precio y/o
plazo de entrega que las filiales suelen exigir a sus proveedores y de la eventual
asistencia técnica que les brinden para satisfacer dichos requerimientos —i.e.
derrames verticales o inter-sectoriales—.

Mientras que las filiales de ET tendrian incentivos a evitar los derrames horizontales,
podrian verse estimuladas a promover los derrames verticales o inter-sectoriales.
Este tipo de derrames probablemente no perjudique a las ET, y eventualmente
podria beneficiarlas en la medida en que vuelva mds productivos y eficientes a sus
clientes y/o proveedores (Kugler, 2000).
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Las filiales de ET podrian generar también market access spillovers, en la medida en
que su actividad de exportaciéon pueda reducir el costo de acceso a informacién sobre
los mercados externos y/o facilitar un proceso de aprendizaje exportador para las fir-
mas locales, ya sea por efecto demostracion o por generar una mayor competencia.

Sin embargo, los derrames, o efectos indirectos, no siempre seran positivos. Por
ejemplo, pueden aparecer derrames de productividad negativos cuando las firmas
domésticas se ven forzadas a reducir su produccién —y esto lleva a una menor
productividad en sus establecimientos— ante la creciente presencia en el mercado
de firmas extranjeras (Aitken y Harrison, 1999). Los derrames verticales negativos,
en tanto, pueden aparecer cuando, por ejemplo, los proveedores locales son des-
plazados del mercado como consecuencia de un sesgo de las filiales en favor de
proveedores extranjeros.

Una importante consideracion de tipo conceptual debe realizarse en este punto. Si
los derrames se asocian con filtraciones de conocimiento, hablar de derrames negativos
no tiene sentido (dado que nos veriamos forzados a asumir que las firmas nacionales
reducen su productividad o cierran sus puertas debido a dichos derrames). En cam-
bio, si los derrames son entendidos en un sentido méas amplio (incluyendo todos los
efectos sobre las firmas nacionales derivados de la presencia de las ET), entonces es
posible encontrar tanto derrames positivos como asi también negativos.

Desde hace varios afios se han llevado adelante estudios empiricos para tratar de
captar la existencia, magnitud y signo de los efectos directos e indirectos de la
IED sobre los paises receptores. La metodologia empleada para realizar dichos
estudios, a su vez, ha ido variando a lo largo del tiempo. Asi, los estudios de casos
de paises o industrias donde las ET tienen una participacién relevante han sido
crecientemente reemplazados por estudios econométricos.

Para poder comparar la productividad u otros indicadores de desempefio de las
filiales de las ET con respecto a sus contrapartes nacionales no alcanza sélo con
observar los promedios de dichos indicadores para ambos tipos de firma. Es
fundamental utilizar procedimientos que permitan controlar por caracteristicas
observables y no observables de las empresas y, de esa forma, tratar de aislar la
importancia de la variable propiedad extranjera como factor causal del diferencial
en el desempefio (lo cual implica analizar el problema de endogeneidad).

No siempre los trabajos empiricos han seguido dichos procedimientos. De hecho,
es so6lo en los ultimos afios cuando se ha generalizado su uso, y con ello ha ido
cambiando el consenso acerca de cuéles son los efectos directos e indirectos de la
IED. Por ejemplo, segiin un survey reciente los estudios econométricos realizados
en paises industrializados que controlan por la heterogeneidad de las firmas, s6lo
en algunos casos encuentran un pequefio efecto positivo de la nacionalidad sobre
el desempefio de la firma y/o que el origen del capital sea efectivamente la variable
explicativa del mejor desempefio -cuando los estudios basados en metodologias
menos rigurosas tendian a mostrar un impacto mucho mayor de dicha variable-
(Barba Navaretti y Venables, 2004, p. 161).

Lo mismo vale para los derrames. En el caso de los derrames de productividad,
que fueron los primeros en captar la atencién de la literatura, los estudios pione-
ros mayoritariamente encontraban evidencia de derrames positivos, pero estaban
basados en datos de corte transversal, lo cual impedia captar la mencionada
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heterogeneidad a nivel firma. Asimismo, estos estudios no tomaban en cuenta el
impacto de la composicién sectorial de la IED, por lo cual una correlacion positiva
entre la presencia de ET y la productividad de las firmas locales podria aparecer
aun en ausencia de derrames, debido simplemente al hecho de que las ET tienden
a invertir en sectores de alta productividad.

Los estudios més recientes, basados en su mayoria en técnicas de datos de panel,
tienden a mostrar una realidad mas heterogénea. Muchos de ellos han encontrado
derrames negativos, mientras que otros muestran que los derrames pueden existir
pero son contingentes, ya que dependen de diferentes factores, mayormente rela-
cionados con variables de caracter tecnoldgico. Los modelos de datos de panel,
ademas de permitir controlar por aspectos no observables que pueden afectar a
las decisiones de inversion de las ET, permiten tomar en consideracién los cambios
que pueden afectar a la productividad de las firmas en el tiempo, debidos por
ejemplo a modificaciones en el contexto institucional o macroeconémico, o a la
demora que pueden tener las firmas locales para absorber los derrames de conoci-
miento de las filiales extranjeras.

Por otra parte, mientras los trabajos mas antiguos no tomaban en cuenta de forma
adecuada la existencia de distintas clases de derrames, y habitualmente omitian
analizar los canales a través de los cuales dichos derrames podian aparecer, los
estudios mas recientes han comenzado a achicar la brecha entre teoria y medicién
en esta drea (por ejemplo, los trabajos que resaltan el rol de las brechas de produc-
tividad o las capacidades de absorcién como determinantes de la posibilidad de
que surjan derrames positivos para las firmas locales a partir de la IED).

Asi como han ido cambiando la metodologia y los resultados de los estudios res-
pectivos, también lo ha hecho la opinién dominante en torno al impacto de la IED
sobre los paises receptores. Hace unos afios Blomstrom y Kokko (1996) concluian
que “la evidencia acerca de los derrames derivados de la IED en los paises receptores sugie-
re que dichos efectos existen y pueden ser relevantes tanto intra como entre sectores, aunque
no hay evidencia concluyente acerca de su naturaleza y magnitud”. Sin embargo, poco
mas adelante, Rodrik (1999) consideraba que la evidencia empirica no corroboraba
las “extravagantes afirmaciones referidas a los derrames positivos derivados de la IED”.

Al presente, la posiciéon mas extendida respecto de los efectos de la IED es con-
siderablemente mas balanceada que en el pasado, posicion que compartimos y
planteamos en los trabajos que hemos venido realizando sobre el tema. En conse-
cuencia, al menos a nivel académico, ya casi nadie cree en el tipo de argumento
que transmitian los defensores del Consenso de Washington en los afios 90 y que
se reflejaba en la frase, acuitada por Moran, “the more FDI the host country can attract
the better” (Moran et al, 2005 p. 2). Un punto clave, en este sentido, es que la litera-
tura mas reciente tiende a resaltar el hecho de que los efectos directos e indirectos
de la IED dependen en gran medida de las estrategias y objetivos que persigan las
ET y del ambiente y las capacidades disponibles en los paises receptores.

Asi, por ejemplo, mercados cerrados que atraen IED market-seeking pueden hacer
que las ET operen con niveles de productividad lejanos de la frontera internacional
y que estén poco integradas desde el punto de vista comercial con el exterior. Si
bien esas caracteristicas negativas podrian no existir en escenarios de economias
abiertas, en esos casos podrian surgir otro tipo de costos —por ejemplo, la debili-
dad de los vinculos de las ET con proveedores locales—.
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Mas en general, la materializacion de los potenciales derrames de la IED depende
no soélo del tipo de estrategia que sigan las ET, sino también de la capacidad de
absorcion de las firmas locales, sean éstas proveedoras, clientes o competidoras
de las filiales, de la infraestructura industrial y tecnolégica del pais receptor y del
contexto en que operan las firmas nacionales y extranjeras. Esto tltimo incluye, de
manera crucial, el ambiente macroeconémico e institucional, abarcando no sélo
las mencionadas politicas comerciales, sino también mas en general todas aquéllas
que tienen un impacto sobre el desempefio empresario.

Lo discutido hasta ahora trata basicamente sobre efectos microecondmicos de la
IED. Correspondientemente, los trabajos respectivos a nivel empirico usualmente
se basan en datos a nivel firma. Sin embargo, también la literatura recibida ha
discutido acerca de la relacién entre IED y crecimiento, tema que, naturalmente,
debe ser tratado a nivel pafs.

En este caso, la discusién usualmente no sélo explora el impacto de la IED sobre el
crecimiento del PBI de los paises receptores, sino que también analiza la causalidad
inversa, esto es, si es el crecimiento el que motiva a la IED (hipétesis plausible a la
luz del antes mencionado predominio de la IED horizontal o market seeking en las
décadas recientes). Como veremos mas adelante, también en esta area la evidencia
empirica ha ido cambiando de signo —del optimismo al escepticismo, en general- a
medida que se han utilizado técnicas econométricas cada vez mas avanzadas.

Finalmente, la IED también tiene impactos en lo social. Por un lado, la IED podria
generar nuevos empleos, especialmente si es de tipo greenfield. Sin embargo,
podria también tener impactos negativos sobre el empleo, por ejemplo, si las ET
que adquieren empresas de capital nacional reemplazan a proveedores locales por
importaciones. Asimismo, las empresas locales —que usualmente usan técnicas
mas trabajo-intensivas que las ET- podrian verse desplazadas de sus mercados
por la presencia masiva de firmas extranjeras. La IED también puede tener efectos
distributivos adversos si, por ejemplo, las ET tienen un sesgo a emplear trabajo
calificado y, por tanto, contribuyen a ampliar la brecha salarial entre personas con
diferentes niveles de calificacion (Barry et al, 2001).

En suma, tal como lo sefiala un reciente trabajo sobre el tema “the evidence... demonstrates
that a search for a ‘universal result’” of FDI on a developing country is simple misguided. FDI
can have dramatically differing impacts —both positive and negative—" (Moran et al, 2005, p.
375). Lo relevante, entonces, es estudiar los impactos de la IED en casos nacionales
especificos, en base a evidencias y metodologias lo mas completas y rigurosas posi-
bles. Este trabajo apunta a presentar los resultados de una serie de estudios que han
apuntado a cubrir ese objetivo en el caso argentino, lo cual se hace en los apartados
siguientes. Luego, en la seccion final, volvemos sobre los hallazgos reportados a fin de
concluir acerca del impacto del boom de la IED desde el punto de vista del proceso de
desarrollo econémico en la Argentina.

3.2. Efectos econémicos
Si bien muchos trabajos empiricos han dado cuenta del hecho de que las filiales
de ET tienen mayores niveles de productividad que las empresas locales, una vez

que se controla por otras caracteristicas observables y no observables de las firmas
el rango de las diferencias se reduce considerablemente desde 30%-70% a 1%-7%
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(Barba Navaretti y Venables, 2004). Asimismo, cuando se controla por el hecho de
que las ET pueden adquirir las firmas locales que ya son las mejores en términos
de productividad, en algunos casos el efecto nacionalidad se desvanece, aunque es
importante considerar que en ningtin caso se hallan impactos negativos.

En lo que hace a derrames, en el caso de los horizontales, los estudios més recien-
tes, basados en procedimientos econométricos avanzados, no encuentran mucha
evidencia de impactos positivos, especialmente en los paises en desarrollo. En parte
de esta literatura se tiende a enfatizar el hecho de que la magnitud y signo de los
derrames pueden depender criticamente de las capacidades de las firmas locales y/o
de la distancia tecnoldgica entre ellas y las filiales de ET (véase Gorg y Greenaway,
2004 y Lipsey y Sjoholm, 2005 para resefias y balances criticos de la literatura).

En contraste, en lo que respecta a los derrames verticales —que han sido mucho menos
estudiados que los horizontales— los trabajos de Javorcik (2004) y de Blalock y Gertler
(2005) sugieren que existen derrames positivos desde las filiales de las ET a sus pro-
veedores locales, confirmando la intuicién antes mencionada respecto de que dichos
derrames podrian ser, al contrario de los horizontales, beneficiosos para las ET.

Para el caso argentino, en base a un panel de firmas manufactureras con datos para
el periodo 1992-2001, construido a partir de dos encuestas de innovacion realizadas
en los ultimos anos (INDEC-SECYT, 1998; INDEC-SECYT-CEPAL, 2003), un estu-
dio constaté que las filiales de ET exhiben mayores niveles de productividad que
las firmas nacionales. Si bien no se encuentra evidencia acerca de la existencia de
generalizados derrames positivos ni negativos derivados de la presencia de ET para
las firmas domeésticas —esto es valido tanto para los derrames horizontales como
para los verticales—, el trabajo muestra que las firmas nacionales que poseen altas
capacidades de absorcion -medidas a través de un indicador que combina variables
vinculadas a capital humano, actividades de innovacién y uso de técnicas modernas
de gestion— reciben derrames positivos de la presencia de ET en su misma rama
(Chudnovsky et al., en prensa).

En un estudio sobre el mismo panel, pero focalizado en las empresas que fueron
adquiridas por inversores extranjeros (i.e. aquellas que cambiaron de manos durante
el periodo bajo andlisis), se encontré evidencia de que el cambio de manos desde
nacional a extranjera tuvo un efecto positivo sobre la productividad de las firmas
adquiridas. Estos resultados se obtuvieron controlando por diversas caracteristi-
cas observables y no observables de las empresas analizadas. En tanto, en dicho
estudio tampoco se encuentra evidencia acerca de la existencia de derrames verti-
cales u horizontales sobre las empresas nacionales (Chudnovsky et al, 2007)%.

Finalmente, un trabajo de Chudnovsky et al (2006b) muestra que en los sectores
con proteccion efectiva elevada la presencia de ET gener6 efectos negativos sobre
la productividad de las firmas locales. De algtin modo, esto va en direccién de
subrayar el impacto negativo de la IED cuando se dirige principalmente a explotar
los mercados de los paises receptores.

En cuanto al impacto de la IED sobre el comercio exterior de los paises receptores,
hay relativamente pocos estudios sobre el tema (ver una resefia en Gorg y Greenaway,
2004). Algunos trabajos encuentran que las filiales de ET exportan mas que las empre-
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[14] Los datos de participacion
de las ET se calculan sobre el
universo de las 500 mayores
empresas del pais

M 1903
2000
2003

sas nacionales (ver, por ejemplo, Roper y Love, 2001 —en un estudio con datos para la
Republica de Irlanda e Irlanda del Norte-, Aitken et al, 1997 -México—y Kneller y Pisu,
2004 —sobre Gran Bretafia—). En contraste, no hemos encontrado evidencia de estudios
empiricos basados en técnicas econométricas que muestren que las ET importan més
que las firmas locales (de hecho, parece ser un tema poco analizado atn).

En lo que respecta a derrames en materia de exportaciones, algunos estudios
encuentran efectos positivos sobre las firmas locales (Aitken et al, 1997 —con datos
sobre México—, Greenaway et al, 2004 —Gran Bretafia—, Alvarez, 2005 —Chile-), pero
otros trabajos no encuentran evidencia en ese sentido (Barrios et al, 2003 —con un
panel de firmas espafiolas-—).

Estudiar la relacion entre IED y comercio es muy importante en el caso argentino
considerando el fuerte papel de las ET en el comercio exterior —papel que recorre una
clara tendencia ascendente, en particular en materia de exportaciones— (Grifico 2).

¢Cual es la evidencia empirica respecto de la propensién a comerciar de las filia-
les de ET y los eventuales derrames hacia las firmas locales en el caso argentino?
En un estudio coordinado por Chudnovsky y Lépez (2002), trabajando con datos
de 1992, 1997 y 2000, en base a la técnica de matched pairs, se encontré que las ET
tendian a exportar e importar mas que las firmas locales. Estudios recientes, ela-
borados en base a fuentes de datos méas completas, han permitido utilizar técnicas
econométricas mas avanzadas para analizar el mismo tema.

En un estudio con datos de panel para 1992-2001, Chudnovsky et al (2007) encuen-
tran que las empresas que fueron adquiridas por inversores extranjeros exportan e
importan mas (tanto en valores absolutos como con relacion a la facturacion), luego
del cambio de propiedad, que las empresas nacionales, controlando por diversas
caracteristicas observables y no observables de las empresas analizadas. Este efec-
to se da en forma gradual y es robusto a diversas especificaciones del modelo. En
lo que respecta a derrames verticales u horizontales sobre las empresas nacionales,
en dicho estudio no se obtiene evidencia acerca de su existencia.

Grafico 2. Participacion de las ET en las exportaciones e importaciones de las
empresas lideres en la Argentina -1993, 2000 y 2003- (%)'4
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En tanto, también se han realizado trabajos que buscan analizar no sélo el desempefio
comercial general de las ET, sino también las caracteristicas del comercio exterior
de ese tipo de firmas. En un estudio previo (Chudnovsky y Lépez, 2001), mostra-
bamos, a través de un analisis de estadistica descriptiva, que las filiales instaladas
en la Argentina tenian un patrén de comercio esencialmente asimétrico, en tanto
que el contenido tecnolégico de sus exportaciones era claramente inferior al de sus
importaciones. En tanto, el peso de los paises desarrollados -y en particular de las
respectivas regiones de origen de las filiales- en la pauta importadora era superior
al que tenian en las exportaciones, en particular cuando se trataba de bienes manu-
facturados.

Si bien no hemos podido corroborar estos hallazgos con técnicas econométricas rigu-
rosas en el caso argentino, vale la pena mencionar un trabajo reciente de Hiratuka
y De Negri (2004) que utiliz6 esas técnicas para estudiar el tema para el caso brasi-
lefio. Lo que muestran los autores es que las empresas de EE.UU,, Canada y Europa
importan mas productos desde sus regiones de origen que las demdas empresas,
pero sin presentar diferencias significativas en cuanto a las regiones de destino de
las exportaciones. A su vez, la densidad tecnolégica de las importaciones realizadas
por las ET desde su region de origen es mayor que la de sus importaciones totales.
Asi, el mayor volumen de importaciones desde su region de origen puede deberse a
la dependencia tecnoldgica de las filiales de ET respecto de sus casas matrices.

En tanto, no disponemos atin de datos que permitan evaluar de modo riguroso
en qué medida la devaluaciéon ocurrida en el pais ha implicado transformacio-
nes estructurales en las formas de insercion comercial de las ET. La evidencia
estadistica disponible sugiere que, comparando 2000 contra 2003, las ET incremen-
taron su propension a exportar'® (Cuadro 4), resultado previsible considerando la
devaluacion y la crisis macroeconémica ocurridas en dicho periodo (Hiratuka y
Sabatini, 2006).

En el caso de la propensién a importar, el coeficiente medio de importacion cre-
ci6 tanto en las firmas nacionales como en las extranjeras. Si bien el contexto de
devaluacion y recesién nos haria esperar caidas en los coeficientes de importacion,
también hay que tener en cuenta que la devaluacién tiene un efecto adicional en
sentido contrario, ya que en 2003 estamos comparando importaciones que, aunque
menores en volumen vis a vis 2000, siguen denominadas en ddlares, contra ventas
que en su mayor parte siguen la evolucion de los precios locales. Los datos dispo-
nibles no permiten analizar el impacto de los distintos factores mencionados sobre
la evolucién de los coeficientes de importacion.

Cuadro 4. Propensiones a exportar e importar. 2000-2003 (%).

2000 Extranjeras 1.4
Nacionales 7.9
20083 Extranjeras 18,1
Nacionales 11,6
2000 Extranjeras 14,7
Nacionales 5,6
2003 Extranjeras 18,0
Nacionales 10,0
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En todo caso, es preciso que, a medida que pase el tiempo, y se disponga de bases de
datos que permitan hacer analisis mds rigurosos, se investigue acerca de si los cambios
percibidos a partir de la evidencia estadistica de naturaleza descriptiva efectivamente
suponen transformaciones duraderas en las estrategias de las ET o no.

Finalmente, en Hiratuka y Sabatini (2006) también se analiza en qué medida las ET tie-
nen una mayor propension a comerciar con el MERCOSUR que las firmas nacionales.
En un trabajo previo (Chudnovsky y Lopez, 2002) no se habian encontrado diferencias
estadisticamente significativas en ese &mbito, en base a informacion de comercio exterior
para el afio 2000. En contraste, el estudio mas reciente, en base a datos de 2003, halla que
en la Argentina las ET tienen mayor propensién a comerciar con el MERCOSUR tanto
desde el punto vista de las importaciones como de las exportaciones. Esta mayor orienta-
cién regional del comercio de las ET podria estar reflejando la permanencia, e incluso la
profundizacién de las estrategias efficiency seeking dentro del &mbito del MERCOSUR.

Los gastos en 1&D por parte de las ET dan cuenta de casi la mitad del gasto mundial
en ese rubro y de mas de dos tercios del gasto realizado a nivel empresas. Aunque las
ET tradicionalmente han centralizado sus actividades de I1&D en sus casas matrices, y
eventualmente en sus filiales en paises industrializados, en los tltimos afios se obser-
va una descentralizacién de aquéllas hacia algunos paises en desarrollo en Asia y, en
menor medida, en América Latina, especialmente Brasil (UNCTAD, 2005).

El tema es relevante en la medida en que la literatura reciente tiende a sugerir que
el aumento de la productividad y la competitividad en los paises en desarrollo
depende no sdlo de la incorporacién de modernas tecnologias de origen importa-
do, sino también de la realizacion de esfuerzos sistematicos a nivel local en materia
de I1&D (Lederman y Maloney, 2003).

En ese sentido, es bien conocido el contraste entre los paises del Este Asiatico y los de
América Latina tanto en lo que hace a la magnitud de los gastos en 1&D, como en las
fuentes de financiamiento y ejecucion de dichos gastos. Asi, Corea del Sur y Taiwan
destinan 3% y 2,5% (respectivamente) del PBI a 1&D, mientras que China asigna el
1,2%; en los tres paises mas del 60% del gasto en 1&D lo realizan las empresas (en
Corea esa cifra ronda el 75%). En América Latina, en contraste, el gasto en 1&D es de
mucha menor envergadura. En la Argentina, el esfuerzo en 1&D alcanz6 al 0,44% del
PBI (en 2004) y menos de un tercio fue realizado por el sector privado.

Similares contrastes se observan en materia del gasto en 1&D de las filiales extran-
jeras. Tomando los datos de las filiales de ET estadounidenses (provistos por el
Bureau of Economic Analysis), se observa que mientras que en la Argentina las filia-
les manufactureras de dicho origen gastan apenas el 0,2% de sus ventas en 1&D, en
Corea, China y Singapur las cifras respectivas son 1,8,% 1,5% y 1,2%.

Cabe preguntarse, en este contexto, cual ha sido el aporte de la IED a la realizacion
de actividades de I&D en la Argentina y, siguiendo lo hecho en los apartados ante-
riores, indagar acerca de la existencia de derrames hacia las firmas locales.

Refiriéndonos al universo de los paises en desarrollo, no son muchos los trabajos que
buscan determinar si las ET desarrollan —vis a vis sus pares nacionales— mas o menos
actividades de I&D en los paises receptores, y son menos atn los que indagan acerca
de posibles derrames hacia las firmas nacionales de las actividades de I&D de las

Boletin Informativo Techint 323 71



filiales extranjeras —no estamos hablando aqui de derrames de productividad, sino de
la siguiente cuestion: el hecho de que las filiales de ET desarrollen actividades de 1&D,
incrementa o no la probabilidad de que las empresas nacionales hagan lo mismo?—.

Un trabajo para Turquia (Erdilek, 2005) muestra que las filiales de ET tienen una
mayor propension a encarar actividades de 1&D que las firmas locales y exhiben
niveles de gasto relativo superiores, aunque la magnitud de esos efectos seria
mas fuerte en las filiales con participacion minoritaria. A la vez, el mismo traba-
jo muestra, al menos en algunos de los varios ejercicios alli presentados, que la
presencia extranjera estimula el desarrollo de actividades de I&D por parte de las
firmas locales que operan en el mismo sector.

En contraste, en un estudio para la India, Kumar y Aggarwal (2000) encuentran que
las filiales de ET gastan menos en 1&D que sus pares locales, a la vez que también
difiere la naturaleza de la I&D realizada en cada caso. Mientras que para las empresas
locales la 1&D sirve para mejorar su capacidad de absorcion de las tecnologias extran-
jeras y sustentar su expansion exportadora, para las ET es un vehiculo para adaptar
las tecnologias de sus casas matrices al mercado de la India o para aprovechar las
ventajas de dicho pais realizando I&D ftil para sus respectivas casas matrices.

En el mismo sentido, Srholec (2005), citado en UNCTAD (2005), trabajando con datos
para la Republica Checa, encuentra que las ET eran menos propensas a realizar
actividades de 1&D que las firmas locales. Un hallazgo similar aparece en Jefferson
et al (2002) para un panel de firmas chinas. En un estudio para Taiwan, Chuang y
Lin (1999) concluyen que la IED y la 1&D doméstica son substitutos, ya que las ET
tienen poco incentivo a realizar este tipo de actividades en los mercados de destino
considerando la posibilidad de recibir tecnologia desde sus casas matrices.

Para el caso brasilero, Laplane et al (2006) constataron que las filiales de ET gastan
proporcionalmente menos en 1&D que las empresas nacionales, controlando por facto-
res como tamaro, calificacion del personal y orientacion exportadora, entre otros. Un
resultado similar es encontrado por Dias de Araujo (2005), quien también encuentra
que las ET son menos propensas a gastar en 1&D que sus pares locales. Esto, como lo
aclaran los autores, no significa que las filiales innovan menos que sus contrapartes
nacionales (la encuesta mencionada revela que el 68% de las filiales extranjeras son
innovadoras, contra el 30% de las empresas nacionales), sino que utilizan con ese obje-
tivo conocimientos provistos fundamentalmente por sus respectivas corporaciones.

Al mismo tiempo, Laplane et al (2006) encontraron que tanto la presencia extran-
jera como la intensidad media de los gastos en 1&D de las empresas extranjeras
que actian en un determinado sector afectan positivamente el esfuerzo en 1&D
intramuros de las firmas locales. Sin embargo, los derrames encontrados son rela-
tivamente pequefios. También Dias de Araujo (2005) encuentra efectos de derrame
predominantemente positivos (aunque, dado que el autor diferencia las firmas
locales y extranjeras por tipo de sector y niveles de productividad, también halla
algunos casos minoritarios de derrames negativos).

(Cudl es la evidencia disponible en el caso argentino? En un estudio realizado
sobre insumos y resultados del proceso innovativo en la industria manufacturera
en 1992-2001 el origen del capital de la empresa no result6 ser una variable explica-
tiva ni del nivel de gastos en I&D (relativo a ventas) ni de la posibilidad de lanzar
innovaciones al mercado (Chudnovsky et al, 2006a).

72 Mayo | Agosto 2007



Por otra parte, en el antes mencionado estudio de Chudnovsky et al (2007), encon-
tramos que las firmas adquiridas por inversores extranjeros tenian una mayor
probabilidad de introducir nuevos productos o procesos al mercado vis a vis las
firmas locales. Sin embargo, la adquisicion de firmas locales por ET no impactaba
sobre el nivel de gastos en I&D ni tampoco se registraban derrames horizontales o
verticales hacia las firmas nacionales. Estos hallazgos van en el mismo sentido de
lo encontrado en Brasil —las filiales de ET pueden ser mas innovadoras debido al
conocimiento que reciben desde el resto de la corporacién-—.

Sin embargo, cabe acotar que la adquisicién de una firma local por parte de inver-
sores extranjeros aumenta la probabilidad de que las firmas proveedoras del sector
en el que la adquisicién tuvo lugar lancen o adopten nuevas tecnologias —esto es,
hay derrames verticales positivos—. Esto podria indicar que los cambios de manos
hacia propietarios extranjeros inducen una mayor actividad innovadora en los
proveedores, hecho no sorprendente considerando que usualmente las filiales de
ET tienen mayores exigencias en materia de proveedores que sus pares locales.

En los ultimos afios se ha producido un extenso debate acerca de las relaciones
entre IED y crecimiento. Algunos trabajos han mostrado que la IED es un factor
causal del crecimiento en los paises en desarrollo, en particular cuando en los
paises receptores se alcanzan ciertos umbrales minimos de capital humano y/o
apertura (Borensztein et al, 1998; Bloningen y Wang, 2005; Zhan, 2001).

En contraste, un trabajo de Carkovic y Levine (2005), empleando nuevas técnicas
econométricas, no halla evidencia de impactos positivos de la IED en el crecimiento.
En la misma direccién van los trabajos de Calderoén et al (2004) -al igual que el de
Carkovic y Levine, este trabajo cubre tanto paises desarrollados como en desarrollo-,
quienes encuentran que la relacién causal va desde el crecimiento a la IED, y Men-
cinger (2003), quien estudiando las economias en transicién del Este Europeo llega a
la conclusién de que la IED tuvo un impacto negativo sobre el crecimiento —el autor
lo atribuye al predominio de las FyA dentro de la IED arribada a la region—.

En tanto, otros trabajos muestran evidencias mas heterogéneas. Por ejemplo,
Chowdhury y Mavrotas (2005) encuentran que la IED y el crecimiento se determi-
nan mutuamente en los casos de Tailandia y Malasia, pero que en Chile la relaciéon
va del crecimiento a la IED. En tanto, Cuadros et al (2004), trabajando con varios
paises de América Latina, comprueban un impacto positivo de la IED sobre el cre-
cimiento s6lo en el caso de México. Basu et al (2003) concluyen que en economias
abiertas la IED y el crecimiento se retroalimentan, pero que en economias cerradas
la relacion es unilateral, del crecimiento a la IED. Choe (2003), en tanto, también
halla evidencia de una relacioén bidireccional entre IED y crecimiento, pero sefiala
que los efectos méas fuertes van del segundo a la primera.

¢Qué dice la evidencia disponible al respecto en el caso argentino? Un trabajo de
Bittencourt et al (2006) explora esta cuestion a través de dos metodologias: un ana-
lisis de las relaciones de integracién y causalidad entre las series de IED, inversion
y PBI para los paises del MERCOSUR y el uso de un modelo de crecimiento con
paneles de paises (que son las metodologias usadas en los estudios arriba mencio-
nados). En ninguno de los dos casos se encuentra evidencia de que la IED genere
crecimiento.
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Explorando la dindmica de las relaciones entre las series mencionadas para el perio-
do 1950-2004, los autores encuentran que en ninguno de los paises del MERCOSUR
puede afirmarse que la IED haya contribuido al crecimiento del PBI, aunque la rela-
cién inversa se comprueba para Uruguay y, débilmente, para la Argentina.

En tanto, con un panel para el periodo 1970-2004 integrado por los cuatro paises del
MERCOSUR Bittencourt et al (2006) encuentran efectos positivos sobre el crecimiento
por parte de variables representativas de la acumulacién de capital fisico y humano,
asi como de la tasa de crecimiento del periodo previo, pero la IED no resulté6 una
variable explicativa de significacion. En resumen, la IED no parece haber tenido efec-
tos positivos (aunque tampoco negativos) sobre el crecimiento en la Argentina en las
ultimas décadas.

3.3. Efectos sociales

La teoria recibida no sugiere un impacto tinico de la IED en el empleo total de las
economias receptoras ya que, tal como lo sefiala Dicken (2003), ese impacto depen-
de del balance entre las fuerzas de creaciéon y destruccién de empleo.

Por el lado de las fuerzas de creacién, la IED podria generar puestos de trabajo
tanto directos como indirectos. Estos tltimos serian en las firmas vinculadas
—-que generalmente son domésticas— con las firmas extranjeras (por ejemplo, pro-
veedores, clientes). El nimero de puestos de trabajo creados directamente en una
ET depende de la escala de sus actividades y de la naturaleza de sus operaciones,
en particular si es capital o trabajo intensiva. En tanto, el nimero de puestos de
trabajo creados indirectamente depende de la extensién de los linkages o vinculos
generados entre las ET y las firmas domésticas, y de la cantidad de ingreso adicio-
nal generado por las ET que es retenido dentro de la economia receptora.

Por el lado de las fuerzas de destruccion, las empresas domésticas podrian ser
desplazadas del mercado debido a que no estarian en condiciones de competir con
filiales extranjeras de mayor tamafio y superiores niveles de competitividad —lo cual
también podria inhibir la formacioén de nuevas empresas locales—. De esta forma, las
ET podrian estar desplazando no sélo puestos de trabajo existentes, sino también
potenciales, en las firmas domésticas. Lo mismo ocurre con las relaciones con pro-
veedores, ya que se podrian producir efectos de destruccion de empleo si hay una
preferencia de las filiales de ET por proveedores extranjeros por sobre los locales.

La evidencia empirica acerca del impacto neto de la IED sobre el empleo es limitada
y ambigua (Taylor y Driffield, 2005). En un estudio reciente, Banga (2005) encuen-
tra que la IED no tuvo un impacto significativo en el empleo del sector industrial
indio. Segun el autor, esto podria deberse al hecho de que la IED se concentré en
industrias intensivas en capital como la quimica, automotriz, farmacéutica, etc.

En cuanto a la composicién del empleo, Barba Navaretti y Venables (2004) sefialan
que la evidencia disponible sobre silas ET emplean una mayor cantidad de trabaja-
dores calificados que las firmas locales en los paises receptores no es concluyente.
Segun la teoria, la demanda relativa de trabajo calificado depende de la intensidad
factorial de las actividades que realizan las ET en los paises receptores y emiso-
res. De los estudios que utilizan datos a nivel sectorial surge que la brecha en la
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intensidad de la calificaciéon de los empleados entre las ET y las firmas nacionales
es mayor en los paises en desarrollo, como México, que en los paises avanzados,
como Estados Unidos (Feenstra y Hanson, 1997; Blonigen y Slaughter, 2001).

¢Cudl es la evidencia sobre este tema para el caso argentino? Trabajando con el
mismo panel de empresas anteriormente mencionado, Chudnovsky et al (2007) no
encuentran evidencia de que la adquisicién por parte de inversores extranjeros de
una firma local haya impactado en el nimero total de sus trabajadores. Asimismo,
tampoco hallan evidencia de que hayan existido spillovers —ni horizontales ni ver-
ticales— de la presencia extranjera sobre el empleo total de las firmas domésticas.

En cambio, los autores encuentran que el coeficiente entre trabajadores calificados
y el total de trabajadores se increment6 cuando las firmas locales fueron adquiri-
das por inversores extranjeros. Al igual que los resultados de Feenstra y Hanson
(1997), esto confirmaria la hipétesis de la existencia de una brecha en la intensidad
de la calificacion entre las ET y las firmas nacionales.

Segun Lipsey (2002), “es raro encontrar un estudio sobre IED y salarios para cualquier
pais que no encuentre que las firmas extranjeras pagan mayores salarios, en promedio, que
las firmas con dueiios locales”. De esta forma, si las firmas en manos extranjeras pagan
mayores salarios que las que estdn en manos locales, su presencia podria afectar
el nivel de salarios de estas tltimas —generando los ya mencionados spillovers—. En
teoria, los efectos de la inversién en los salarios de las firmas locales tendrian lugar
siempre y cuando la curva de oferta laboral no sea horizontal —es decir, cuando no
exista un ejército de reserva de desocupados-—.

(Cudles serian las razones de que las firmas extranjeras paguen mayores salarios,
ceteris paribus, que las firmas domésticas? En primer lugar, probablemente las ET
buscan minimizar el riesgo de que la acumulacién de capacidades o conocimien-
tos en los trabajadores que ellas emplean se disipe a través de un frecuente turn
over laboral. En segundo lugar, las ET podrian pagar salarios mds altos para atraer
mejores trabajadores, mientras que las firmas locales, al conocer mejor el mercado
de trabajo local, podrian identificar y atraer a los mejores trabajadores sin pagar
salarios tan altos. En tercer lugar, las firmas extranjeras podrian obtener mayores
ganancias que las firmas locales y, como Blanchflower et al (1996) argumentan, los
salarios podrian estar correlacionados positivamente con las ganancias -Soderbom
y Teal (2001) muestran que ello es lo que ocurre en Ghana-. En cuarto lugar, Gorg et
al (2002) plantean que el hecho de que las firmas extranjeras paguen mayores sala-
rios que las domésticas podria deberse a que ellas proveen a los trabajadores de un
entrenamiento laboral mas productivo que el provisto por las firmas locales.

Por otro lado, la IED también podria generar efectos no deseados en el mercado
laboral, por ejemplo en materia de desigualdad salarial. Barry et al (2001) argu-
mentan que dado que las ET generan una mayor demanda de trabajo calificado,
contribuyen a incrementar los salarios relativos para ese tipo de trabajadores, lo
cual traeria aparejado un aumento de la desigualdad salarial en los paises recepto-
res. En cambio, Gorg y Greenaway (2004) consideran que cuando los trabajadores
no calificados estdn desocupados o subocupados, las firmas extranjeras podrian
emplearlos, lo cual llevaria a una reduccion de la brecha salarial. En consecuencia,
el impacto sobre la desigualdad salarial puede ser tanto positivo como negativo,
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dependiendo de diversos factores, y en particular de la situacién del mercado labo-
ral en el pais receptor (Taylor and Driffield, 2005). En la misma linea, la evidencia
empirica reciente sobre este punto muestra resultados heterogéneos.!®

¢Qué muestra la evidencia disponible sobre el tema para el caso argentino? El estudio
de Chudnovsky et al (2007) busca analizar la relacién entre IED y salarios utilizando
un enfoque basado en datos provenientes de las encuestas de hogares. En particular,
se testea si en los sectores donde la presencia extranjera es mayor son aquellos en
donde, ceteris paribus, se observa un mayor incremento de la desigualdad salarial.

Los autores no encuentran evidencia de efectos de la presencia de la IED sobre
el salario promedio. Este resultado es robusto a una serie de especificaciones y
controles alternativos. En cambio, hallan evidencia de un efecto de la presencia
extranjera sobre el diferencial salarial —o premio— de los trabajadores calificados
del sector manufacturero. En base a los resultados de las regresiones se despren-
de que un aumento del 10% en la presencia extranjera origina un incremento del
1,02% en los salarios de los trabajadores calificados.

En resumen, los resultados confirman que la mayor presencia de IED lleva a un
incremento del premio salarial para los trabajadores calificados. Ello coincide con
el resultado de que las ET emplean relativamente una proporcion mayor de traba-
jadores calificados. Por lo tanto, la IED parece haber contribuido a la expansiéon de
la desigualdad salarial en la Argentina.

4. Conclusiones y recomendaciones de politica

Resumiendo la evidencia aqui presentada, podemos decir que ella no sugiere que
la IED sea una panacea para el crecimiento ni para mejorar generalizadamente
el desempefio empresario en la Argentina, tal como tendian a suponer, explicita
o implicitamente, los sostenedores del llamado Consenso de Washington, que
inspir6 la ola de reformas de los “90. Sin embargo, tampoco avala la percepciéon
mayoritariamente negativa hacia la IED que se ha extendido en los tltimos afios.

Los impactos macroeconémicos de la IED no han sido significativos, ya que su
efecto sobre el crecimiento del PBI no fue positivo ni negativo. Esto no sorprende
a la luz del hecho de que muchos de los estudios mds recientes realizados sobre
el tema por diversos autores para otros paises/regiones apuntan en la misma
direccion. En contraste, los impactos microeconémicos y sociales de la IED pare-
cen haber sido mas fuertes, aunque con signos heterogéneos, tal como surge del
siguiente resumen de la evidencia discutida en este trabajo.

1. Las filiales de ET son mds productivas y comercian mas (tanto en valores abso-
lutos como en proporcién a las ventas) que las firmas locales.

2. Las adquisiciones de empresas locales por parte de firmas extranjeras no tuvieron
efectos sobre el nivel de gastos en I&D de las firmas adquiridas, pero aumentaron
la probabilidad de que estas ultimas introduzcan nuevos productos y/o procesos.

3. La IED no ha generado derrames, ni positivos ni negativos, para las firmas locales,
con dos excepciones: a) las firmas locales con altas capacidades de absorcién reci-
bieron derrames positivos de la presencia de ET en su mismo sector; b) las firmas
proveedoras de sectores en donde se ha profundizado la presencia extranjera
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incrementan su probabilidad de lanzar nuevos productos o procesos al mercado.
Ello puede ser interpretado en el sentido de que las firmas domésticas necesitan
mejorar sus activos tecnolégicos para poder convertirse en proveedores de las ET.

4. Contrariamente a lo que muchas veces se asume en la Argentina, no se encuentra
evidencia de que el empleo total haya aumentado (o disminuido) como resulta-
do de la adquisiciéon de una firma doméstica por parte de inversores extranjeros.
Lo mismo ocurre con los salarios. Sin embargo, estas adquisiciones tuvieron un
impacto en la composicién del empleo, ya que incrementan la participacion del
empleo calificado en el empleo total.

5. La presencia de IED tuvo un impacto positivo en el diferencial salarial para los
trabajadores calificados, por lo cual contribuy6 a incrementar la brecha con los
ingresos de los trabajadores no calificados.

En resumen, estos resultados parecieran sugerir que los inversores extranjeros han
transferido inputs (como tecnologias de organizaciéon y produccién) a las firmas
adquiridas, lo cual les permiti6 lanzar nuevos productos, incrementar su pro-
ductividad laboral y comerciar més con el exterior, para lo cual no fue necesario
incrementar el nivel de las actividades de 1&D en las empresas compradas, ya que
las filiales de ET pueden acceder a las tecnologias disponibles en sus respectivas
corporaciones. Los derrames de estos procesos hacia las firmas locales, en tanto, han
sido limitados y heterogéneos, dependiendo fundamentalmente de las capacidades
de esas firmas y sus posibilidades de vincularse con las filiales extranjeras.

A su vez, la IED no parece haber generado per se desempleo, aunque si puede haber
contribuido al incremento en la desigualdad de la distribucién del ingreso. Sin
embargo, es probable que el impacto de la IED sobre la inequidad haya sido inferior
al de otros factores, tales como la liberalizacién comercial, el desigual acceso a la edu-
cacion o el desempleo —ver Gasparini et al (2001), para un andlisis de este tema-—.

Nuestra lectura de lo hasta aqui discutido puede resumirse del siguiente modo: la
Argentina perdi6 la oportunidad de obtener mayores beneficios del masivo ingre-
so de IED durante la tltima década y media. Es indudable que mayores estudios
son necesarios para precisar mejor nuestra comprension de los impactos de la IED,
y en particular para analizar en qué medida ellos son diferentes a los aqui comen-
tados una vez que el panorama macroeconémico del presente es muy distinto del
de los “90. Sin embargo, entendemos que del andlisis presentado en este trabajo
pueden extraerse algunas lecciones de politica tendientes a mejorar el impacto de
la IED sobre la economia argentina.

En este punto, es interesante sefialar que, a diferencia de lo que ocurria en los afios
‘90, donde las politicas para promover la competitividad y la innovacién habian
sido relegadas a un plano secundario (o se suponia que se identificaban con las
reformas estructurales de aquella década), en afios recientes se observa un saluda-
ble retorno de la discusién acerca de si dicho tipo de instrumentos tiene un lugar
en la agenda de los paises en desarrollo.

Asi, al presente, tanto en los organismos multilaterales de crédito como en el &mbito
académico, hay mayor receptividad para ideas en pro de politicas especificas que
intenten atacar las fallas de mercado y coordinacion que pueden ser obstaculos para
los procesos de desarrollo econémico. En consecuencia, de lo que se trata ahora no es
tanto de argumentar a favor de este tipo de politicas en funcion de la teoria econémica
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y de la experiencia extra regional, sino mas bien de disefiar los marcos institucionales
adecuados para diagnosticar los problemas especificos que enfrentan las firmas para
mejorar su competitividad en una realidad cambiante, tomar iniciativas de politica en
los distintos &mbitos detectados como problematicos y evaluar su efectividad.

En primer lugar, diremos que los impactos de la IED dependen en buena medida
de las capacidades de las firmas locales para competir con las filiales extranjeras,
beneficiarse de los derrames que ellas puedan generar o vincularse con dichas
filiales como proveedoras o subcontratistas. En consecuencia, las politicas ten-
dientes a fortalecer las competencias de las empresas locales —en particular las
PyMEs-y ayudarlas a vincularse con las filiales de las ET son una parte importan-
te de la agenda tendiente a aumentar los beneficios percibidos por el pais a partir
de la masiva presencia de IED en el territorio.

En segundo lugar, los esfuerzos de politica en materia de atracciéon de IED deben
focalizarse no tanto en la cantidad como en la calidad de las inversiones. Por ejemplo,
en los ‘90 la IED fue mayoritariamente market-seeking y se materializ6 predominante-
mente a través de FyA. Al presente, seria necesario que las actividades de promocion
de la IED se dirijan a atraer mds inversion greenfield y a que las filiales extranjeras
en el territorio argentino no sélo apunten a explotar el mercado local, sino también a
integrarse en cadenas de valor globales y a formar parte de estrategias corporativas
buscadoras de eficiencia —sin descuidar, para no asemejarse a las operaciones de
maquila o similares tipicas de México o América Central, los vinculos con provee-
dores, universidades y otros agentes locales—.

Para que este objetivo ultimo se cumpla, es importante pensar en instrumentos
tales como programas de desarrollo de proveedores, que permitan incrementar el
contenido local de la produccion de las filiales extranjeras sin que dicha produccién
pierda competitividad. Incluso, algunos de esos proveedores locales podrian con-
vertirse en global suppliers de las respectivas corporaciones. En tanto, también seria
relevante estimular a las filiales de ET a desarrollar mas actividades de innovacion
a nivel local, tanto in house como en vinculacién con universidades, laboratorios,
etc. —para esto, por ejemplo, podria pensarse en una politica de incentivos fiscales,
tal como existe en algunos otros paises (un caso cercano es Brasil)—.

Finalmente, debe quedar claro que las ET no son un substituto de una clase empre-
sarial local poderosa. Hay muy pocos casos de estrategias exitosas de desarrollo
lideradas por las ET (Singapur, Irlanda), y esos éxitos se dieron bajo circunstancias
muy especificas y dificiles de replicar. Los grandes grupos empresarios argenti-
nos, salvo algunas excepciones, recorrieron una trayectoria de achicamiento en
los ultimos afios, lo cual llama a la necesidad de generar las condiciones para que
surja una nueva elite empresaria doméstica, la cual, como muestran muchos casos
de desarrollo industrial tardio (e.g. Corea, Japén) puede jugar un rol crucial en
materia de desarrollo tecnolégico, generacion de eslabonamientos o inversiones
en nuevos sectores. Nivelar el campo de juego con las filiales de las ET puede ser
un primer paso para la construccién de esa nueva elite. Esto podria lograrse, por
ejemplo, mediante la introduccién de mecanismos de crédito o financiamiento hoy
no disponibles localmente. Si bien éste es un tema para otro articulo, el mensaje
final seria entonces que ademas de potenciar los impactos positivos de la IED, y
aminorar sus costos, la agenda incluye la necesidad de estimular la consolidacién
de un grupo de grandes firmas locales que puedan co-liderar el transito hacia un
sendero de desarrollo sostenible en el tiempo para nuestro pais.
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Apéndice: metodologia y resultados de las estimaciones econométricas (Chudnovsky et al, 2007)

Ese trabajo buscar captar los efectos, tanto directos como indirectos, de la IED en la Argentina durante los noventa utilizando técnicas
econométricas y concentrandose en el impacto de los cambios de manos —firmas nacionales adquiridas por empresas extranjeras—en las
siguientes areas: empleo, productividad laboral, comercio e innovacion. Los datos basicos provienen de dos encuestas de innovacion rea-
lizadas en los Ultimos afos (ver mas abajo). También se analiza el impacto de la IED en los salarios, pero se emplea un enfoque diferente,

dado que no se cuenta con informacion sobre salarios en las encuestas de innovacion.

Para evaluar el impacto del cambio de manos de nacional a extranjera en el empleo, la productividad laboral, el comercio y la innovacion

se estimaron las siguientes ecuaciones utilizando datos de panel:

Y, = O, + @, Foreign, +y Z, + TendenciasSectoriales; + ¢, + W, + &, (1)

Donde

Ym: variables representativas del empleo -empleo total y ratio de empleados calificados sobre el total de empleados-, productividad
laboral —ratio de ventas y empleados total-, comercio —exportaciones e importaciones— e innovacion —Qutput innovativo y gastos en

I&D- de la firma i en el sector j en el periodo t.

Foreignm: variable explicativa de interés. Se define como una variable binaria que adopta el valor 1 si al menos el 10% del capital de
la firma i en el sector j en el periodo t se encuentra en manos extranjeras. Por lo tanto, si la presencia extranjera aumenta YUt a nivel
firma, esperariamos que @, sea positivo.

Z,,: controles especificos a cada firma.

TendenciasSectorialesﬂ: permiten controlar por otras variables que pueden estar afectando YIJt en cada sector evitando confundir

esos efectos con los de la IED.

¢, se incluyen dummies para cada afio para controlar por los inobservables que podrian afectar a todas las firmas de la misma

manera a lo largo del tiempo.
El parametro de interés es (,, el cual mide el efecto del cambio en YHI luego de que la firma es adquirida respecto de las firmas domésticas.

Por otro lado, la identificacion de los spillovers sobre las firmas domésticas se realiza en base a la metodologia utilizada generalmente por

la literatura recibida.

Y. = Forei 8 sfdi™® +y Z + TendenciasSectorial 2
it = O + @ Foreign, + @, = sfdi, "~ +y Z, + TendenciasSectoriales; + W, + &, (2)
Donde

sfdiﬂ: variable que captura los spillovers de la inversion extranjera. En nuestro trabajo exploramos la posibilidad de spillovers intra-

sectoriales (Horizontal) o inter-sectoriales (Hacia atras).

SHorizontaIesN captura la presencia extranjera a nivel sectorial. Se mide como el ratio entre las ventas de las firmas domésticas en

un sector particular y las ventas totales de ese sector. Esta definido de la siguiente manera:

> Ventasijt * | (FirmasExtranjeras = 1,FirmasDomesticas = 0)
i

Horizontaljt =
2 Ventas;,
j
siendo | (q)) una funciéon que es igual a 1 si la condicion ¢ se cumple (en este caso, si el capital en manos extranjeras es mayor al
10%). De esta manera, si la presencia extranjera genera spillovers positivos (negativos) en las firmas domésticas del mismo sector

(spillovers horizontales), (l);' serd positivo (negativo).
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SHaciaAtrésﬂ es una proxy de la presencia extranjera en las industrias que son provistas por el sector al que pertenece la firma en
cuestion. Los spillovers “hacia atréas” son medidos para cada sector utilizando un promedio ponderado de la presencia extranjera y

los coeficientes técnicos de la Matriz de Insumo- Producto del afio 1997.

En resumen, los parametros de interés son 0, y (, que nos permiten testear si:
> Las firmas adquiridas por inversores extranjeros presentan mayores Ym que las firmas domesticas -requiere testear (p,>0.

> Si las firmas domésticas recibieron spillovers en YUI de las actividades de las ET —requiere testear si (p'; >0 y/o (pzs >0 —.

La muestra que se utiliza para las estimaciones fue construida en base a dos encuestas de innovacion realizadas en nuestro pais (INDEC-
SECYT, 1998; INDEC-SECYT-CEPAL, 2003). La primera cuenta con informacion para los afios 1992 y 1996, mientras que la segunda para
1998 y 2001. En primer lugar, las estimaciones son presentadas para la muestra con todas las firmas encuestadas —Panel Completo—. Luego

se repite la estimacion para un Panel Balanceado, es decir considerando Unicamente a las firmas encuestadas en ambas encuestas.

Para testear el impacto de la IED en los salarios, se utiliza la metodologia propuesta por Galiani y Sanguinetti (2003) y Acosta y Gasparini
(2004) en base a los micro-datos de la Encuesta Permanente de Hogares. Especificamente, se testea si aquellos sectores donde la pre-
sencia de la IED se profundizé durante los noventa son aquellos sectores donde, ceteris paribus, se observa un mayor nivel salarial y/o una
mayor desigualdad salarial. Para ello, estimamos el siguiente modelo en base a datos individuales de salarios:

s = O + A PresencialED, + By, + zégtds

igit T G T Wy + € (3)

Donde

S s el logaritmo de los ingresos horario del individuo i en su ocupacion principal en el sector j en el periodo t.

PresenciaIEDm: variable de interés para medir el impacto general de la IED en los salarios. Esta medida como el ratio entre las ventas
de las firmas domésticas en un sector particular y las ventas totales de ese sector en el periodo t. Esta variable se extrajo de las

encuestas de innovacion y se corresponde con la variable SHorizontal, descripta para la ecuacion (2).
Xy conjunto de controles del capital humano —edad, edad al cuadrado, antigliedad, antigliedad al cuadrado, sexo y estado civil-.

dS‘gﬂ: variables binarias segun el nivel educativo alcanzado. Los grupos que consideramos (g=1,2,3) son (i) unskilled group (indivi-
duos que no asistieron a la escuela o que tienen primaria completa o incompleta o secundario incompleto), (ii) semi-skilled group
(aguellos que finalizaron la escuela secundaria o tienen una educacion terciaria o universitaria incompleta) y (iii) skilled group (indi-

viduos que finalizaron la universidad o un estudio terciario).
Para examinar si la IED afecto¢ la desigualdad salarial, se estima el siguiente modelo:

Wy, = O + Asfdi, + % (a8 gsfdiy + Py, + Zg‘.%tdsigjt + O W+ gy (4)
Este modelo difiere de (3) en que se agrega la interaccion entre la variable de presencia extranjera y las variables binarias segun el nivel
educativo alcanzado (dS‘,gﬁ). Los coeficientes de estas interacciones, 69, pueden ser interpretados como el impacto diferencial de la IED

sobre el salario de individuos con distinto nivel de educacion.
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Tabla A.1. Impacto del cambio de manos de nacional a extranjera en el empleo total

Panel Completo

Panel Balanceado

i ii ii iv i iv

Foreign 0,026 0,019 -0,042 -0,036 0,015 -0,046
(0,064) (0,061) (0,054) (0,052) (0,080) (0,065)

Efectos Fijos por Firma Si Si Si Si Si Si
Efectos por Afio Si Si Si Si Si Si
Controles por Firma No No Si Si No Si
Tendencias sectoriales No Si No Si No Si

Nota: (errores robustos entre parentesis)

Numero de firmas: Panel Completo = 1795, Panel Balanceado = 699

Numero de observaciones: Panel Completo = 4899, Panel Balanceado = 2708

Tabla A.2. Impacto de la presencia extranjera en el empleo total de las firmas domésticas

Panel Completo

Panel Balanceado

Horizontal 0,096 0,097 0,114 0,114
(0,071) (0,071) (0,084) (0,084)

SHaciaAtras -0,040 -0,046 -0,083 -0,085
(0,118) (0,118) (0,138) (0,138)

Nota: incluye efectos fijos por firma y por afio, controles por firma y tendencias sectoriales

Numero de firmas: Panel Completo = 1700, Panel Balanceado = 624

Numero de observaciones: Panel Completo = 4604, Panel Balanceado = 2451

Tabla A.3. Impacto del cambio de manos de nacional a extranjera en el ratio de empleados calificados sobre el

empleo total

Panel Completo

Panel Balanceado

i ii ii iv i iv

Empleo Calificado / Empleo Total
Foreign 0,179*** 0,174** 0,168** 0,167** 0,219* 0,203**
(0,068) (0,068) (0,068) (0,068) (0,086) (0,087)
Efectos Fijos por Firma Si Si Si Si Si Si
Efectos por Afio Si Si Si Si Si Si
Controles por Firma No No Si Si No Si
Tendencias sectoriales No Si No Si No Si

Numero de firmas: Panel Completo = 1795, Panel Balanceado = 699

Numero de observaciones: Panel Completo = 4899, Panel Balanceado = 2708

kK

si el coeficiente es estadisticamente significativo de 0 a un nivel de significatividad del 1% ** significativo al 5%. *signifiicativo al 10%

Tabla A.4. Impacto de la presencia extranjera en el ratio de empleados calificados sobre el empleo total en las

firmas domésticas

Panel Completo

Panel Balanceado

Horizontal 0,004 0,005 -0,025 -0,025
(0,115) (0,116) (0,138) (0,138)

SHaciaAtras -0,033 -0,033 -0,033 -0,033
(0,182) (0,182) (0,221) (0,221)

Nota: incluye efectos fijos por firma y por afio, controles por firma y tendencias sectoriales

Numero de firmas: Panel Completo = 1700, Panel Balanceado = 624

Numero de observaciones: Panel Completo = 4604, Panel Balanceado = 2451
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Tabla A.5. Impacto del cambio de manos de nacional a extranjera en la productividad laboral

Panel Completo Panel Balanceado

i ii iii iv i iv

Foreign 0,165 0,139** 0,133* 0,112 0,170* 0,110
(0,070) (0,069) (0,070) (0,069) (0,088) (0,085)

Efectos Fijos por Firma Si Si Si Si Si Si
Efectos por Afo Si Si Si Si Si Si
Controles por Firma No Si No Si No Si
Tendencias sectoriales No No Si Si No Si

Numero de firmas: Panel Completo = 1795, Panel Balanceado = 699

Numero de observaciones: Panel Completo = 4899, Panel Balanceado = 2708

Tabla A.6. Impacto de la presencia extranjera en la productividad laboral en las firmas domésticas

Panel Completo Panel Balanceado

i ii iii i ii iii

Horizontal -0,059 -0,059 -0,098 -0,253* -0,261*
(0,102) (0,102) (0,119) (0,132) (0,132)

SHaciaAtras 0,042 0,045 0,335
(0,203) (0,203) (0,204)

Nota: incluye efectos fijos por firma y por afio, controles por firma y tendencias sectoriales
Numero de firmas: Panel Completo = 1700, Panel Balanceado = 624

Numero de observaciones: Panel Completo = 4604, Panel Balanceado = 2451

Tabla A.7. Impacto del cambio de manos de nacional a extranjera en las exportaciones e importaciones

Panel Completo Panel Balanceado
i ii iii iv i iv

Exportaciones
Foreign 1,363** 1,293** 1,209** 1,151 1,985 1,738
(0,577) (0,582) (0,549) (0,555) (0,691) (0,664)

Importaciones
Foreign 1,108** 1,037* 1,022* 0,961* 0,796 0,640
(0,529) (0,535) (0,528) (0,533) (0,632) (0,642)
Efectos Fijos por Firma Si Si Si Si Si Si
Efectos por Afo Si Si Si Si Si Si
Controles por Firma No Si No Si No Si
Tendencias sectoriales No No Si Si No Si

Numero de firmas: Panel Completo = 1795, Panel Balanceado = 699

Numero de observaciones: Panel Completo = 4899, Panel Balanceado = 2708
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Tabla A.8. Impacto del cambio de manos de nacional a extranjera en la intensidad de las exportaciones e importaciones

Panel Completo

Panel Balanceado

i ii ii iv i iv

Exportaciones/Ventas
Foreign 0,323*** 0,301** 0,302** 0,281** 0,476*** 0,430**
(0,121) (0,121) (0,119) (0,119) (0,149) (0,148)

Importaciones/Ventas
Foreign 0,323** 0,318 0,308** 0,304** 0,281** 0,253**
(0,114) (0,115) (0,114) (0,115) (0,141) (0,142)
Efectos Fijos por Firma Si Si Si Si Si Si
Efectos por Afio Si Si Si Si Si Si
Controles por Firma No Si No Si No Si
Tendencias sectoriales No No Si Si No Si

Numero de firmas: Panel Completo = 1700, Panel Balanceado = 624

Numero de observaciones: Panel Completo = 4604, Panel Balanceado = 2451

Tabla A.9. Impacto de la presencia extranjera en las exportaciones en

las firmas domésticas

Panel Completo Panel Balanceado
i ii iii i ii iii
Horizontal 0,151 0,171 -0,725 -0,722
(0,743) (0,743) (0,874) (0,874)
SHaciaAtras -1,298 -1,307 -0,447 -0,432
(1,48) (1,486) (1,714) (1,714)
Nota: incluye efectos fijos por firma y por afio, controles por firma y tendencias sectoriales
Numero de firmas: Panel Completo = 1700, Panel Balanceado = 624
Numero de observaciones: Panel Completo = 4604, Panel Balanceado = 2451
Tabla A.10. Intensidad de las exportaciones & Spillovers
Panel Completo Panel Balanceado
i ii iii i ii iii
Horizontal -0,049 -0,047 -0,197 -0,197
(0,138) (0,138) (0,159) (0,159)
SHaciaAtras -0,150 -0,148 - 0,022 -0,017
(0,302) (0,302) (0,343) (0,343)

Nota: incluye efectos fijos por firma y por afo, controles por firma y tendencias sectoriales

Numero de firmas: Panel Completo = 1700, Panel Balanceado = 624

Numero de observaciones: Panel Completo = 4604, Panel Balanceado = 2451

Tabla A.11. Impacto del cambio de manos de nacional a extranjera en

el output innovativo

Tabla A.12. Impacto de la presencia

extranjera en el output innovativo en las

Panel Balanceado

firmas domésticas

i ii i iv Panel Balanceado

Foreign 0,872 1,778** 1,405* 2,344* i ii i

(0,649) (0,823) (0,838) (1,071) Horizontal 0,075 0,191

Efectos Fijos por Firma Si Si Si Si (1,677) (1,711)

Efectos por Afio Si Si Si Si SHaciaAtras 4,630" 4,641*

Controles por Firma No Si No Si (2,693) (2,694)
Tendencias sectoriales No No Si Si Nota: incluye efectos fijos por firma y por afo,

Numero de firmas: Panel Completo = 1795, Panel Balanceado = 699

Numero de observaciones: Panel Completo = 4899, Panel Balanceado = 2708
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Numero de firmas: Panel Balanceado = 624

Numero de observaciones: Panel Balanceado =

2451
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Tabla A.13. Impacto del cambio de manos de nacional a extranjera en la I1&D

Panel Completo Panel Balanceado
i ii ifi iv i iv
R&D Expenditures
Foreign -0,4285 -0,360 -0,560 -0,478 -0,540 -0,599
(0,516) (0,508) (0,504) (0,495) (0,654) (0,630)
R&D Expenditures/Ventas
Foreign -0,609 -0,511 -0,712 -0,607 -0,725 -0,736
(0,506) (0,497) (0,499) (0,490) (0,642) (0,624)
Efectos Fijos por Firma Si Si Si Si Si Si
Efectos por Afio Si Si Si Si Si Si
Controles por Firma No Si No Si No Si
Tendencias sectoriales No No Si Si No Si
Numero de firmas: Panel Completo = 1795, Panel Balanceado = 699
Numero de observaciones: Panel Completo = 4899, Panel Balanceado = 2708
Tabla A.14. 1&D & Spillovers
Panel Completo Panel Balanceado
i ii ifi i ii i
Gastos de I1&D
Horizontal 0,630 0,676 0,519 0,544
(0,583) (0,582) (0,712) (0,710)
SHaciaAtras -2,927* -2,963** -4,102** -4, 417
(1,341) (1,342) (1,629) (1,630)
Gastos de 1&D/Ventas
Horizontal 0,726 0,774 0,635 0,660
(0,591) (0,590) (0,719) (0,717)
SHaciaAtras -3,064* -3,105™* -4,301** -4,314%
(1,357) (1,357) (1,646) (1,646)

Nota: incluye efectos fijos por firma y por afio, controles por firma y tendencias sectoriales

Numero de firmas: Panel Completo = 1700, Panel Balanceado = 624

Numero de observaciones: Panel Completo = 4604, Panel Balanceado = 2451

Tabla A.15. Impacto de la IED en los salarios

Tabla A.16. Impacto de la IED en la desigualdad salarial

i ii iii iv i ii iii iv

Presencia de la IED 0,016 0,013 0,034 0,027 Presencia de la IED 0.004 0.003 0.022 0.014
(0,085) | (0,085)| (0,046) | (0,046) (0,039) | (0,039)| (0,048) (0,05)

R-cuadrado 0,39 0,39 0,40 0,40 Presencia de la IED* 0,09* | 0,094 | 0,099* 0,102*
Observaciones 2256 2256 2256 2256 Skilled (0,05) | (0,052) | (0,053)| (0,055)
Dummies por Afo Sl Sl Sl Sl Presencia de la IED * 0,022 0,029 0,024 0,031
Sectorial dummies Sl Sl Sl Sl Semi-skilled (0,038) | (0,038) | (0,039) (0,039)
Retornos que varfan por afo NO Sl NO Sl R-cuadrado 0,39 0,39 0,40 0,40
Tendencias Sectoriales NO NO Sl Sl Observaciones 2256 2256 2256 2256
Nota: Errores estandares en paréntesis (agrupados por industria Dummies por Afio Sl Sl Sl Sl
a 3 digitos) Otros Controles: edad, edad al cuadrado, antigiedad, Dummies por Sectores Sl Sl Sl Sl
antigliedad al cuadrado, sexo y estado civil. Retornos que varian por afio NO Sl NO Sl
Tendencias Sectoriales NO NO Sl Sl
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a 3 digitos) Otros Controles: edad, edad al cuadrado, antigtiedad,

antigliedad al cuadrado, sexo y estado civil.
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