Las desavenencias en el vinculo economico
entre Argentina y Brasil.

El turno de las inversiones (2010-2012)*

H Abstract

This paper describes, analyzes and re-
flects on the tensions in the economic
relation between Argentina and Brazil.
The article takes distances on traditional
disputes at the level of bilateral trade for
focus on the disagreements which begins
to generate the theme of cross-invest-
ments, mainly those of Brazilian capital
in Argentina. Since the year 2010 there is
a discontent that transcends the private
sector and begins to impact at the gover-
nmental level.

H Resumen

El presente trabajo describe, analiza y
reflexiona sobre las tensiones en el vin-
culo econémico entre Argentina y Bra-
sil. El mismo se distancia del foco en las
tradicionales disputas en el plano del
comercio bilateral para centrarse en las
desavenencias que comienza a generar
la tematica de las inversiones cruzadas,
principalmente las de capitales brasilenos
en la Argentina. A partir del ano 2010
se observa un malestar que trasciende el
sector privado y comienza a impactar a
nivel gubernamental.
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Introduccion

Una de las principales caracteristicas que ha permeado el vinculo bilateral entre Ar-
gentina y Brasil desde el 2003 a la fecha ha sido la sintonia politica entre los gobiernos
kirchneristas en la Argentina -administraciones de Néstor Kirchner y Cristina Fer-
nandez- y la coalicion de gobierno liderada por el Partido dos Trabalhadores en Bra-
sil -administraciones de Lula y Dilma Rousseff-. No obstante, a la par de una mayor
intensidad en los vinculos econémicos bilaterales desde entonces, a partir del 2008 se
observa una permanente y progresiva tension y desacuerdo por las politicas comer-
ciales aplicadas de uno y otro lado de la frontera. Entre 2008 y 2010 las controversias
estuvieron acotadas y circunscriptas en el aspecto comercial pero, en contrapartida, la
apuesta a la integracion productiva a partir de los flujos de Inversién Extranjera Direc-
ta (IED) bilateral -en particular producto de las importantes inversiones de capitales
brasilenos en la Argentina- fue un factor ponderado desde Buenos Aires y Brasilia que
muchas veces sirvio para apaciguar y dejar en segundo plano la pugnacidad en materia
comercial.

o
por Esteban Actis**

Este panorama comienza a mutar para
el ano 2010. A diferencia de la etapa an-
terior, la temdtica de las inversiones tam-
bién comienza a generar malestar y dis-
crepancias. Al aumento de las tensiones
comerciales se agregan también proble-
mas en los flujos de inversiones producto
de politicas nacionales de cardcter defen-
sivo que han provocado un paulatino y
mutuo desencanto a nivel gubernamen-
tal en la ponderacion y valoracion de la
IED cruzada como principal vehiculiza-
dor de la ansiada y mentada integracion
productiva. En este sentido, evidenciar y
reflexionar sobre el paso de una etapaala
otra es el principal objetivo del presente
articulo

El trabajo se estructura en cuatro apar-
tados. En primer lugar describiremos la
cada vez mayor importancia de las inver-
siones bilaterales en la dimension econo-
mica del vinculo enmarcada en lo que
hemos denominado como la “asimetria
funcional en el sistema global de IED’, en
referencia a la transformacion de Brasil
como emisor-receptor de flujos de IED.
En segundo lugar, haremos mencion a
como los flujos de inversiones bilatera-
les se inscribieron en la anhelada pon-
deracion gubernamental de avanzar en
la integracion productiva, balanceando
las controversias en la agenda comercial
(2008-2010). En tercer lugar, evidencia-
remos como a partir del ano 2010 el tema
de las inversiones no escapo de las ten-
siones propias del vinculo bilateral en un
contexto de politicas defensivas aplicadas

* El presente trabajo se enmarca en los estudios doctorales del autor y en un Proyecto de Investigacion (PID) radicado en la Facultad de Cien-

cia Politica y Relaciones Internacionales de la UNR, denominado “La politica exterior argentina: enfoques, actores y temas de agenda’, dirigido
por la Dr. Graciela Beatriz Zubelzt. Asimismo, el trabajo es una version actualizada de una presentacion previa en una jornada interna del PID
titulada “La apuesta a la integracion productiva entre Argentina y Brasil a la luz de flujos de IED brasilenia (2010-2012) ;la etapa del desencanto?”,
llevada a cabo el dia 28 de mayo de 2012 en la Facultad de Ciencia Politica y Relaciones Internacionales.

** Licenciado en Relaciones Internacionales y Doctorando en Relaciones Internacionales (Facultad de Ciencia Politica y Relaciones Internaciona-
les de la Universidad Nacional de Rosario, Argentina). Becario Doctoral del CONICET. Docente en la catedra “Politica Internacional Latinoamer-
icana” de la Facultad de Ciencia Politica y Relaciones Internacionales (Universidad Nacional de Rosario, Argentina). Email: e.actis@conicet.gov.ar
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en uno y otro lado de la frontera. Por tltimo, el trabajo concluye
con algunas ideas finales que intentan reflexionar sobre la pro-
blemdtica en cuestion.

L. Del comercio a las inversiones: flujos

de inversiones bilaterales en el siglo XXI.

./3s11nﬁf)tr1a funcional en el sistema global
e

Historicamente, el estudio de las relaciones econdmicas bilate-
rales entre Argentina y Brasil ha tenido un sesgo comercialista.
El saldo de la balanza comercial entre ambos paises ha sido la
referencia principal para analizar el desempeno de la dindmica
del vinculo en su dimension econoémica. No obstante, producto
de la fuerte internacionalizacion de capitales brasilenos a partir
de la expansion de sus empresas nacionales como a su vez de
una menor penetracion de capitales argentinos en el mercado
brasileno, desde del inicio de la primera década del siglo XXT el
aspecto de las inversiones comienza a adquirir una importancia
tan o mas importante que el tema comercial. En palabras de la
Presidenta brasilena Dilma Rousseff “debemos...buscar una
relacion que supere el marco del comercio y se convierta en
una relacion productiva, donde las inversiones reciprocas se-
rdn cada vez mds decisivas™.

En este sentido, si en los ultimos anos el superdvit comercial
a favor de Brasil fue interpretado por muchos analistas como
el indicador que hace evidente las asimetrias entre ambas eco-
nomias, la ultima década fue testigo de un aspecto novedoso y
condicionante en el devenir de la relacion bilateral: la consoli-
dacion de Brasil como uno de los principales emisores de in-
version externa en la Argentina (Actis, 2011). El masivo arribo
de Investimentos Brasileiros Diretos (IBD) a la Argentina pro-
ducto del avance de la internacionalizacién de la economia de
Brasil es, a nuestro entender, una de las principales herramien-
tas empiricas que permite visualizar el recorrido dispar que han
atravesado las economias de uno y otro pais. Como sostienen

Bianco, Moldovan y Porta (2008:5), ‘el avance de los capita-
les brasilefios sobre la economia argentina es consecuencia,
ademds de los diferentes senderos de desarrollo transitados
por uno y otro pais durante los ultimos treinta arios, de las
distintas modalidades con que las respectivas empresas han
reaccionado frente a las reformas econémicas aplicadas en la
década del noventa y ante la actual coyuntura. En el caso de
las empresas argentinas, desvinculdndose de sus activos pro-
ductivos y privilegiando las estrategias de corte defensivo y de
tipo wait and see; en el caso de las brasilefias, adoptando una
agresiva politica de internacionalizacion a escala regional”.

Mientras la Argentina continud con el proceso de desnacio-
nalizacion® de su sector productivo, en la tltima década Brasil
experimento un proceso de internacionalizacion de su econo-
mifa. La economia argentina -y su entramado productivo- no
ha podido quebrar en el modelo pos convertibilidad la desna-
cionalizacion y extranjerizacion (Aspiazu, Manzanelli y Schorr,
2011) que acentua su condicion periférica; en tanto la economia
brasilena -y su entramado productivo- se ha internacionaliza-
do e insertado en la centralidad del capitalismo global (Cervo,
2012). En lo que va del siglo XXI ambos procesos no solo que
han transcurrido de forma paralela, sino que se han retroali-
mentado mutuamente. Esta es la naturaleza de lo que hemos
denominado como la asimetria funcional en el sistema global
de IED (Actis, 2012).

La asimetria en cuestion reside en que mientras Brasil se con-
virtid, al igual que otras economias emergentes’ , en un pais
emisor-receptor de flujos de IED a nivel mundial, la Argentina
continta siendo una economia casi exclusivamente receptora.

En términos de activos las inversiones brasilenas directas en
el exterior superaron en 2010 los 189 mil millones de délares®.
La Revista Valor Econdmico junto con la Sociedad Brasilena de
Estudios de Empresas Trasnacionales (SOBEET) realiza desde
2009 un ranking de empresas multinacionales brasilenas a par-
tir de un universo de 200 empresas, todas ellas con inversiones

1. Palabras de Dilma Rousseft en el marco de la 18a Conferencia Industrial de la Unién Industrial Argentina (UTA), desarrolladas los dias 27 y 28
de noviembre de 2012. Disponibles en http://www.paginal2.com.ar/diario/economia/2-208843-2012-11-29.html. Consultada el 28/11/2012.

2. Los economistas Aspiazu y Schorr (2010) sostienen que desde el fin de la convertibilidad se dio una profundizacion del proceso de transna-
cionalizacion de una elite sectorial empresarial, que explica una proporcion creciente de la produccion industrial argentina. En este contexto los

autores senalan la penetracion del capital brasilefio.

3. La consultora Boston Consulting Group (BCG) (2010) realiza anualmente un relevamiento sobre las cien empresas de paises emergentes de-
nominadas Global Challengers, las cuales han comenzado un proceso de transnacionalizacién. En 2010, Brasil ocupd con trece empresas el tercer

lugar, detrds de China e India respectivamente.

4. Datos del Banco Central de Brasil relevados en el Informe del Observatorio de Multinacionales de América Latina. Disponibles en http://www.

omal.info/www/spip.php?article4189. Consultada el 25/10/2012
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en el exterior superioresalos 10 Ramos, 2009). No existen estadisticas ofi- ~ En el contexto de la emergencia de la asimetria
millones de dolares. En contra-  ciales en cuanto al flujo de IED argentina.  en cuestion, se debe enmarcar la fuerte penetra-
posicion, de acuerdo al informe  Sin embargo, tanto la CEPAL (2011,2012)  ci6n del capital brasilenio en la Argentina. Brasil
“Primer Ranking de Multina- como la OCDE (2011) la ubican en torno  se ha convertido en uno de los principales inver-
cionales Argentinas” (2009) ela-  alos 1.000 millones de dolares anuales. EI  sionistas externos, junto con EEUU y Espana, de
borado porlaentonces Agencia cuadro N° 1 muestra la brecha entre Ar-  Argentina. El vecindario en general®y la Argenti-
Nacional de Desarrollo de In-  gentina y Brasil en torno a la emision de  na en particular’ sirvieron para las empresas de

versiones, existen 19 empresas IED. Brasil como plataforma de expansion de pesos
que tienen inversiones signifi- pesados regionales a verdaderas multinaciona-
cativas, las cuales suman activos les (Ramsey y Almeida, 2010).

en el exterior por 19 mil millo- . . .
nes de dolares. El 90% de los Cuadro N° 1: Distribucion de flujos IED entre economias por rango* 2010

mismos corresponde a activos
de una sola empresa, el Grupo

Rango Entrada de IED Salida de IED
versiones, entre los anos 2000 y
2003 el promedio de egresos de
IED brasilena fue de 700 millo-
nes de dolares al ano, pasando

Enlo relativo alos flujos de in-

Techint.

a ser de 14.000 millones entre
los anos 2004-2008 (Afonso
Lima-De Barrios, 2009). Esta
situacion se profundizo en el
periodo 2009-2011. De acuerdo
alos datos del Banco Central de
Brasil®, el promedio anual de in-
versiones brasilenas directas en
dicho interregno fue de 23.000
millones de dolares.

En contraste, Argentina per-
di6 peso como emisora de IED.
Entre 1992 y 1998 el pais apor-
taba alrededor del 38% de la
IED emitida por América del
Sur, entre 2003 y 2006 esa cifra  *Las economias estan de acuerdo a la magnitud de sus flujos de IED
bajo a menos del 7% (Lopez y Fuente: UNCTAD 2011

5. Datos de la balanza de pagos de Brasil. Disponibles en http://www.bcb.gov.br/?SERIEBALPAG. Consultada el 13/10/2012

6. De acuerdo al Ranking das Transnacionais Brasileiras que elabora la Fundaciéon Dom Cabral (2011) América del Sur (30,9%) es la principal
region geografica donde se localizan las trasnacionales brasilefias

7. A la hora de entender porqué la Argentina fue uno de los principales mercados receptores IBD se debe recurrir a un esquema multicausal. La
desnacionalizacion del sector productivo argentino que continué después de la caida de la convertibilidad es un factor que posibilito el ingreso
masivo de capitales brasilefios. Ademds, la fuerte recuperacion econémica de la crisis del 2001 generd incentivos dado el potencial de crecimiento
del mercado argentino (CNI, 2007). A su vez, la politica brasilefia de mantener un tipo de cambio fuerte como ancla inflacionaria disminuy¢ los
costos de las inversiones, coadyuvado por el fuerte rol del BNDES en el otorgamiento de créditos blandos a empresas brasilefias con intenciones
de invertir en el extranjero.

(o) Revista .,
N 1 3 Integracion y Cooperacion

Octubre / Diciembre 2012 InternaCional




Las desavenencias en el
vinculo econdmico

entre Argentina y Brasil:
El turno de las inversiones (2010-2012)

De acuerdo a los datos del relevamien-
to hecho porla Revista Valor Econémico
(2009) las principales empresas multina-
cionales brasilenas tienen inversiones
en la Argentina, a saber: Constructora
Odebrecht, Grupo Gerdau, Metalfrio,
Coteminas, Ibope, Sabd, Magnesita,
Marfrig, AmBev, Grupo Vale, Artecola,
Marcopolo, Weg, Gol, Embraer, Dura-
tex, Hautec, Grupo Camargo Correa
Stafanini, Grupo Votoratim, Andrade
Gutierrez, Tupy, CI&T, TAM, Bertin, Pe-
trobras, Natura, CSN, Brazil Food, Dass,
Randon, Banco Do Brasil, Banco Itau,
Bradesco. Del dato se desprende que en
sectores y rubros claves de la economia
argentina, como hidrocarburos y mine-
ria, siderurgia, autopartes, construccion,
textiles, bebidas y alimentos, metalme-
canica, sector financiero, servicios infor-
maticos, entre otros, intervienen capita-
les brasilenos.

Por el otro lado, para el pequeno grupo
de multinacionales argentinas el mer-
cado brasilefio también representd un
espacio de expansion, aunque con una
participacion de mercado menor y en
sectores puntuales. Se destacan el Grupo
Techint®, el Grupo Arcor, IMPSA, Bago,
Roemmers, Tecna, BHG, Grupo Grobo
y Cresud. En los ultimos anos, a partir
del crecimiento del agrobusiness en
Brasil y la consiguiente tecnificacion de
la actividad agropecuaria, muchas em-
presas argentinas con experiencia en el
rubro penetraron en el mercado carioca.
Algunas instalaron fébricas en suelo bra-
sileno, otras sellaron alianzas estratégicas

con actores locales y muchas empiezan a montar oficinas desde donde iniciar
la penetracion. Ademas de las grandes empresas -como Grobo o Cresud- otras
de menor porte como la cordobesa Metalfor y Akron o la santatesina Pla, todas
productoras de maquinaria agricola, se han internacionalizado en el pais veci-
no’.

roductiva via in-

II. La apuesta a la intelgraci()n
ba o la dificil agenda

versiones bilaterales: ancean
comercial (2003-2010)

Los flujos de IBD en Argentina fueron ponderados por el gobierno de Néstor
Kirchner y por los primeros anos del gobierno de Cristina Fernandez como
también por la administracion Lula. En el caso brasileno, ademas de contribuir
al desarrollo, la expansion de sus capitales mas alla de su frontera represento
un atributo de poder funcional para la estrategia de insercion internacional de
consolidar su liderazgo regional con alcance global. A su vez, en un contexto de
inestabilidad regional, Brasil incluyé muchas veces a las inversiones como parte
de su politica de solidaridad regional promulgada por el partido de gobierno
en el sentido de contribuir a la consolidacion de los modelos de desarrollo pos
neoliberales.

Para la Argentina, la adquisicion de empresas nacionales por capitales brasi-
lenos hasta el 2005' evitd, en muchos casos, la desaparicion de muchas firmas
del mercado argentino por la asfixiante situacion financiera -endeudamiento en
dolares- provocada por la devaluacion de la moneda en 2001. Asimismo, en el
marco de cierta tension entre los inversionistas tradicionales -norteamericanos
y europeos- por la devaluacion de la moneda, que llevé a muchas empresas a
recurrir al CIADI y a frenar los planes de inversion, las inversiones brasilenas se
enmarcaron en las nuevas tendencias de la IED pos convertibilidad (Bezchins-
ky y otros, 2007). El arribo de IED sigui6 un patron de distribucion sectorial
diferente al que rigiera la década del noventa, con un importante sesgo hacia
los sectores transables, como ya mencionamos anteriormente. De esta forma,
las actividades extractivas lograron incrementar ain mas su preponderancia en
la IED -principalmente gracias a los aportes realizados por la mineria-, a la vez
que la industria manufacturera increment6 su participacion, especialmente en
aquellas actividades que lograron reconvertirse otorgando mayor participacion
alas exportaciones (Bianco, Moldovan y Porta, 2008).

8.Techint ingres6 al mercado brasilefio en 1999 con la compra de la siderurgica Confab. Asimismo, en 2011 adquiri6 el 27% del capital accionario
de Usiminas por un monto de 2.266 millones de ddlares. Dichas acciones eran propiedad de Votoratim y Camargo Correa.nciones de invertir en
el extranjero.

9. Para mas informacion véase http://www.clarin.com/rural/mais-grande-do-mundo_0_493150736.html. Consultada el 7/7/2012

10. Hasta el 2007 la penetracion de los IBD fueron principalmente a través de fusiones y adquisiciones. La penetracion de Petrobras en el sector
energético argentino a partir de la compra de Pecom Argentina, la fusiéon de Quilmes (Quinsa) con la brasilefia AmBev, la compra de Loma Negra
y Alpargatas por parte de Camargo Correa y la compra de JBS de Swift Argentina son ejemplos de lo dicho.
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La expansion de IBD produjo que
desde ambos lados de la frontera se co-
menzase a reflotar la idea de integracion
productiva, la que puede definirse como:

Sistema de transaccion entre firmas
(mercados, acuerdos, alianzas, subcon-
tratacion, etc.) que definen nexos entre
los diferentes segmentos o, si se quiere,
entre los diferentes niicleos de genera-
cion de excedentes y acumulacion de
capital. Esta definicion de cadena pro-
ductiva se puede ampliar incorporan-
do, ademads de la interdependencia de
transacciones comerciales, productivas
y tecnoldgicas, otras dimensiones como
las derivadas de la propiedad comiin
de las firmas, alianzas estratégicas en-
tre empresas o el goce comun de politi-
cas de fomento (MERCOSUR, 2006).

El concepto de integracion productiva
seasocia al de cadenas de valor. Las em-
presas que estdn vinculadas a una misma
cadena de valor deberian estar interesa-
das en el funcionamiento de sus pares
situadas en otras fases del proceso -ha-
cia delante o atras-. Sobre todo deberian
percibir como beneficiosa y necesaria la
cooperacion, la coordinacion y, por qué
no, el abordaje conjunto de una estra-
tegia productiva y de insercion externa
competitiva.

Como senala Bittencourt (2003), la
IED cruzada entre paises de la region es
una de las vias mas poderosas para con-
cretar un proceso de complementacion e

integracion productiva en el MERCOSUR. En efecto, el fomento de la IDE cruzada
entre los paises del MERCOSUR, asi como la concrecion de alianzas estratégicas y/o
joint-ventures a nivel regional son una buena oportunidad para que la region sirva
de primer plataforma para una transnacionalizacion posterior de las empresas de la
region hacia los mercados mas dindmicos y atractivos del mundo.

La ponderacion de la integracion productiva producto de las inversiones brasilenas
se reforzo a mediados del 2007 debido, por una lado, a la consolidacion del proceso
inversor y la nueva modalidad de penetracion en el mercado argentino, via forma-
cién de capital', por el otro, a las dificultades en materia comercial que comenzaba
a tener la relacion bilateral producto de los desacuerdos en las negociaciones comer-
ciales internacionales'? como de una mayor administracion y regulacion del comercio
por parte de Argentina a partir del comienzo de la crisis economica internacional en
2008, siendo Brasil uno de los paises mds afectados (Zelicovich, 2011). Cabe destacar
que la inversion para los empresarios brasilenos evitaba muchas veces las dificultades
de la exportacion.

Una serie de hechos corroboran lo dicho. En primer lugar, la presencia de Lula acom-
panando a una comitiva de 264 empresarios, en un encuentro denominado “Argenti-
na-Brasil: Una alianza productiva clave”, desarrollado en agosto de 2008 en Buenos
Aires y que contd con la presencia de la mandataria argentina, de sus principales fun-
cionarios y de empresarios locales, dias después del cortocircuito por la Ronda Doha.
En la misma, la principal tematica tratada fue la posibilidad de afianzar la integracion
productiva®.

También y en menor medida, desde Buenos Aires se valor6 y acompano el proceso
de inversiones de capitales argentinos a Brasil. La Presidenta argentina Cristina Fer-
nandez de Kirchner viajo a Recife para acompanar al empresario Pescarmona, presi-
dente del conglomerado IMPSA, para la inauguracion de una planta de energia eélica,
financiada por el BNDS, que ensambla piezas elaboradas en Mendoza''. En la misma,
la Presidenta volvio a loar la integracion productiva haciendo hincapié en las poten-
cialidades que ofrece el mercado brasilenio para inversiones de empresas argentinas.
Seguidamente, en marzo de 2009, Cristina Ferndndez particip6 junto con su Canci-
ller y empresarios de la UIA en otro seminario de negocios binacional realizado en la
ciudad de San Pablo. Taiana expreso ante mds de 600 empresarios brasilenos ‘que la
intencion de su pais era mostrar la potencialidad y la riqueza argentina’™.

11. De acuerdo a los datos del Centro de Estudio de la Produccion (CEP), entre 2008-2010 se observa el predomino, 85% de operaciones, desti-
nadas a formacién de capital, ya sea tipo Greenfields, cuando implica la creacién de un proyecto nuevo o bien ampliaciones, cuando las opera-
ciones son realizadas sobre instalaciones preexistentes.

12. En julio de 2008 las posiciones de Argentina y Brasil divergieron en la OMC en torno a la Propuesta Lamy para salir del atolladero de la Ron-

da de Doha.

13. Cristina Kirchner y Lula hablaron de integracion regional pero ni una palabra de las diferencias por Doha’, Diario Perfil, 4/8/2008, disponible
en http://www.perfil.com/contenidos/2008/08/04/noticia_0013.html
14. “Cristina, en Recife: A veces siento un poquitito de envidia de Brasil”, Diario Clarin, 7/9/2008. Disponible en http://edant.clarin.com/dia-

rio/2008/09/07/elpais/p-01754986.htm

15. Informacién disponible en http://www.inai.org.ar/sitio_nuevo/boletin_i2.asp?c=ARGENTINA%20-%20BRASIL . Consultada el 18/9/2012
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Otro ejemplo que demuestra como el tema de las inversiones, enmarcadas en la
nocion de integracion productiva, intentd neutralizar las discrepancias comer-
ciales se observo en el encuentro oficial entre Lula y Cristina Ferndndez en Bra-
silia, en noviembre de 2009. Las controversias comerciales marcaron la agenda
debido al reclamo de los empresarios brasilenos por las licencias no automdticas
aplicadas por el gobierno argentino que afectaban las exportaciones brasilefias y a
la queja argentina por el freno en la frontera brasilena de camionetas pick up. En
ese marco, la empresa Vale le anuncié a Cristina Ferndndez la mega inversion a
partir del 2010 en Mendoza para la explotacion de potasio. El asesor internacio-
nal de Lula, Marco Aurelio Garcia, aprovech¢ la oportunidad para exponer las
inversiones de la compania como un ejemplo del interés de Brasil en estimular
la “integracion productiva” entre los dos paises, que a su vez fue apuntada por
Lula como la tnica forma de superar los recurrentes conflictos comerciales entre

ambos'®.

III. Desacuerdos en la agenda econdémica bilateral:
el turno de las inversiones (2010-2012)

La situacion descripta anteriormente comienza a verse alterada a partir de 2010
debido a la conjuncién de ciertas variables provocando un cambio en la percep-
cion de ambas administraciones producto de una mayor conflictividad en la
relacion economica bilateral, a pesar de los buenos vinculos interestatales e in-
terpersonales entre Cristina Fernandez y Dilma Rousseff. La apuesta a la integra-
cion productiva se va a ver afectada por el incremento de medidas econdmicas de
corte defensivo tanto en Argentina y Brasil producto de dificultades domésticas
y de la delicada situacion econdmica internacional. Al contrario de la etapa ante-
rior, el tema de las inversiones no va a contrabalancear las dificultades comercia-
les, sino que se convierte en un tema de disputa en la agenda econdmica bilateral.

Para 2010, los escasos resultados en la concrecién de proyectos de integracion
productiva como consecuencia de inversiones brasilenas se vuelven evidentes.
La evidencia empirica muestra un incipiente nivel de integracion productiva
-tanto por joint-venture como por cadenas conjuntas de valor- entre Argentina
y Brasil por medio de IBD. En lo concerniente a la concrecion de joint-ventu-
res, entre 2007 y 2010, solamente cuatro'” proyectos de inversiones brasilenas
fueron destinadas a la creacion de empresas conjuntas. Como senala el informe
“Complementaridade Produtiva entre Brasil e Argentina: Oportunidades de
negocios conjuntos para promover a integragdo” (ABDI, 2010), existen oportu-

nidades en diversas areas como petroquimica,
bebidas, textil, siderurgia, mineria, para pro-
fundizar la integracion productiva binacional.
Empero, el proceso inversor que vienen desa-
rrollando las grandes empresas de Brasil tiende
a liderar y concentrar los distintos eslabones
de las cadenas de valor. El caso emblemdtico es
la firma Brasilena AmBev que tiene participa-
cién preponderante en todos los eslabones de
la cadena de cerveza, desde la produccion a la
comercializacion.

Los datos mostraron la percepcion errénea
del gobierno argentino en pensar que, produc-
to del buen entendimiento politico bilateral y
de la interdependencia mutua, con el capital
brasileno se iba a evitar la logica “agresiva’ y
‘conflictiva” que signan las inversiones extran-
jeras directas. Se penso que la logica politica se
ibaa sobreponer a los incentivos del mercado y
sobre algunas précticas capitalistas. En tal per-
cepcion se sustento la apuesta a la integracion
productiva.

El comportamiento de la empresa Vale en
Mendoza demostro la dificultad factica de
dicho anhelo producto de la disputa entre el
gobierno provincial y la empresa en relacion
al acuerdo que tienen por el megaproyecto de
explotacion de potasio en Rio Colorado. El
ejecutivo mendocino acuso en abril de 2011 a
la empresa de incumplir el acuerdo de contra-
tar el 75% de mano de obra local y de no dar
prioridad a empresas locales en la compra de
bienes y servicios'.

Esta situacion volvio a repetirse un ano des-
pués con la empresa Petrobras en Neuquén, en

16. “Lula da Silva y Cristina Ferndndez acordaron agenda de negociacion’, Portal Mercosur ABC, 19/11/2009. Disponible en http://www.mercos-

urabc.com.ar/nota.asp?IdNota=2216&IdSeccion=3. Consultada el 14/82012

17. En 2007 la empresa Cyrela invirtié 30 millones de délares para la creacién, junto con la argentina Irsa, de un joint-venture en el sector inmo-
biliario y de construccién. En 2009 Petrobras firmé un acuerdo con YPF y Pan American Energy para la perforacion de tres cuencas en el mar
argentino. En mayo de 2010 la brasilefia Electrobras anunci6 la construccion junto con el gobierno Argentino, en el marco de la iniciativa IIRSA,
de una usina binacional. Por ultimo, en diciembre de 2010, la empresa lider en la fabricacién de computadoras en Brasil (Positivo informatica)
decidi6 entrar al mercado argentino por medio de un joint-venture con la argentina BHH. De acuerdo a datos suministrados por CINDE-In-

vest-Brasil

18. “Argentinos ameagam cassar concessdo de mina da Vale”, Diario Valor On Line, 13/4/2011, Disponible en http://www.valoronline.com.br/
impresso/primeira-pagina/3021/412345/argentinos-ameacam-cassar-concessao-de-mina-da-vale. Consultada el 1/10/2012
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el marco de la redefinicion de la politica
hidrocarburifera argentina. El gobierno
provincial quité la concesion de un drea
de explotacion acusando a la empresa
brasilenia por el incumplimiento de con-
trato debido a las falta de inversiones, pro-
vocando la sorpresa y la reaccion de las
autoridades brasilenas'. La empresa bra-
silena decidi6 judicializar la controversia
llegando el caso a la Corte Suprema de
Justicia Argentina.

Ademas, otro motivo de malestar, esta
vez desde el lado argentino, estuvo vin-
culado al endurecimiento de la politica
de compras gubernamentales® aplicada
por Brasil como fomento de su industria
nacional. Esta medida de corte claramen-
te proteccionista excluye practicamente
a empresas argentinas de poder partici-
par de los 50.000 millones de reales que
proyecta invertir el pais vecino en obra
publica en los proximos cinco anos a cau-
sa del mundial de futbol y de los juegos
olimpicos. Funcionarios y empresarios
argentinos criticaron la medida de dis-
criminatoria y de falta de reciprocidad
teniendo en cuenta el Protocolo de Com-
pras Gubernamentales que aplica Argen-
tina, que pone en igualdad de condiciones
para licitaciones locales a las empresas
argentinas y del MERCOSUR. De hecho,
empresas brasilenas en la Argentina parti-
cipan de licitaciones locales por un monto
de 13.100 millones de ddlares, siendo una
via de acceso a la internacionalizacion de
muchas de sus empresas.

El fastidio fue manifestado por la pro-
pia Cristina Fernandez, quien en un acto
de la Camara Argentina de la Construc-
cion sostuvo:

“..con Brasil hay gran integracion.
Bueno, de hecho, Camargo Correa,
el principal productor de cemento del
pais, es del Brasil. Hoy, el principal
productor de acero tanto en el Brasil
como en la Argentina, va a ser una
empresa de origen argentino. Podemos
recorrer todos los rubros -textiles, au-
tomotrices- y vemos que en cada uno
de esos lados, se va dando cada vez un
mayor grado de integracion y por eso
es que estamos convencidos. Tenemos
todavia que hacer un poquito de pelei-
ta en las compras gubernamentales en
Brasil y en que nos dejen entrar a las
empresas constructoras como entran
las empresas constructoras brasileras
aqui. Ahi vamos a hablar también,
porque eso nos falta. Yo no puedo de-
jar de mencionar —porque se me ocu-
rre ahora- que dos de las principales
obras publicas que estamos haciendo
en Parand de las Palmas, de AySA y
la otra de AySA que son las plantas
de tratamiento de liquidos cloacales
de toda la Capital Federal y partidos
aledarios, estdn haciéndose a través de
empresas brasilefias... este es uno de
los temas que, seguramente, vamos a

abordar con la Presidenta de Brasil™.

Dias después, la propia Presidenta se
reunio, en el marco de la cumbre de la
CELAC en Caracas, con su par brasilena
para discutir estos temas. Ante el recla-
mo argentino de los pocos avances en
la integracion productiva, Brasil volvio
a recurrir al ofrecimiento de la creacion
de un mecanismo gubernamental bilate-
ral”? de seguimiento del tema, denomi-
nado Mecanismo de Integracion Pro-
ductiva (MIP). Justamente la creacion de
este mecanismo es el reconocimiento de
las dificultades experimentadas en rela-
cion a la tematica. El reclamo argentino,
gubernamental y desde el sector priva-
do, se resume en las declaraciones de
un directivo de Ternium Siderar: “Bra-
sil tiene que dar un paso y fomentar
las inversiones argentinas en su pais,
la formacion de grupos binacionales
cada vez mds fuertes, y mayor volun-
tad para establecer reglas de juego mds

parejas’™.

A comienzos del 2012, al desencanto
argentino se le sumo el disgusto brasi-
leno, gubernamental y empresarial, por
un conjunto de medidas y politicas to-
madas por el gobierno argentino, perju-
diciales para las empresas brasilenas con
inversiones en la plaza local, a saber: i)
la declaracion jurada anticipada de im-
portaciones; ii) las nuevas disposiciones
del BCRA sobre el sector bancario; iii) la
politica ganadera; iv) la expropiacion de
YPF y la nuevo mapa de los hidrocarbu-
ros.

19. “Neuquén no retrocede en la quita de un drea a Petrobras”, Portal RioNegro.com, 11/04/2012 Disponible en: http://www.rionegro.com.ar/
diario/neuquen-no-retrocede-en-la-quita-de-un-area-a-petrobras-853206-9532-nota.aspx. Consultada el 11/11/2012

20. En términos concretos, la medida anunciada en agosto de 2011 significa que las empresas brasilenas tendran un margen de preferencia de
hasta un 25% en las licitaciones de compras gubernamentales por sobre compaiiias del exterior.
21. Discurso de la Presidenta Cristina Kirchner en el acto de clausura de la Convencion Anual de la Camara Argentina de la Construccion, el
29/11/2011, Disponible en http://discursos.telam.com.ar/?p=750. Consultada el 3/7/2012
22. Cabe recordar el antecedente en 2004, cuando el entonces Ministro de Economia argentino, Lavagna, solicité mayor apoyo brasileno al incipi-
ente proceso de reindustrializacion argentino, llevandose como respuesta la propuesta del Mecanismo de Adaptacion Competitiva (MAC).

23. Las declaraciones fueron realizadas en el marco de un encuentro de Didlogo Argentina-Brasil, organizado por la Universidad de San Andrés,
de Argentina, y el Centro de Estudios de Integragdo e Desenvolvimento (CINDES), de Brasil, que se realizé el 8 de abril de 2010 en el Consejo
Argentino para las Relaciones Internacionales (CARI), Disponible en http://www.cari.org.ar/recursos/cronicas/argentina-brasil8-04-10.html.

Consultada el 27/19/2012
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Con respecto al primer punto, el endure-
cimiento en la administracion del comer-
cio con el doble objetivo de avanzar en la
sustitucion de importaciones y de reducir
el déficit comercial bilateral, sumado al
menor ritmo de crecimiento tanto de Ar-
gentina como de Brasil, comenzd a provo-
car reclamos de empresarios brasilefos.
En enero de 2012 el gobierno argentino
avanzo en la administracion de comercio
con la Declaracion Jurada de Importacio-
nes.

La nueva disposicion en lo relativo a la
politica comercial ameritd que el presi-
dente de la Federacion de Empresarios
de San Pablo (FIESP) visitara Argentina
para reunirse con funcionarios de nuestro
pais para evitar el perjuicio para empre-
sas brasilenas en la Argentina. Ademas,
el dirigente se reunié en la Embajada de
Brasil en Buenos Aires con un grupo de
empresarios para analizar las medidas de
control de importaciones en las cuales
participaron representantes de Petrobras
Argentina, Loma Negra, Weg Argentina,
Banco Itau Argentina, Banco do Brasil,
Vicunha, Vale, Odebrecht, Andrade Gu-
tierrez y Banco Patagonia™.

Las firmas Dass y Alpargatas-Camar-
go Correa fueron las primeras empresas
brasilenas que se vieron afectadas por las
nuevas medidas comerciales. La empresa
Dass que fabrica calzados en Eldorado,
Misiones, se vio afectada por las trabas
de ciertos insumos™ para la produccion
aduciendo una pardlisis de la planta si no

se solucionaba el problema. A través de
gestiones del propio Gobernador Closs
con el Secretario de Comercio Interior,
se abrieron las importaciones de los in-
sumos . En tanto, legisladores provincia-
les comenzaron a exigir a la empresa que
sustituyera importaciones. En palabras
de uno de ellos: “todos los componentes
de las zapatillas deberian fabricarse
en Eldorado y, también como modelo
misionerista que nuestros senadores y
diputados nacionales peleen para des-
trabar lo que se debe importar hasta
tanto la empresa se comprometa a fa-
bricar en la Argentina los productos

me

que traen del exterior™.

Otra de las empresas brasilenas afec-
tadas ha sido el Banco de Brasil, a través
de su posicion mayoritaria en el Banco
Patagonia -51% de las acciones adqui-
ridas en 2010-, producto de las nuevas
disposiciones del Banco Central de la
Republica Argentina (BCRA). La direc-
cion del Banco Patagonia habia anuncia-
do, a fines de enero de 2012, el reparto
de utilidades por mas de 300 millones
de délares. Sin embargo, el BCRA elevo
del 30% al 75% el requisito adicional de
conservacion de capital luego del repar-
to de dividendos -en su lucha por evitar
la fuga de capitales- afectando los planes
del directorio de la empresa. Por este
motivo, el Banco Patagonia tuvo que no-
tificar que no “podia distribuir utilidades
mediante el pago en efectivo™.

En lo atinente al tercer punto, cabe re-

cordar que en 2005 el Grupo JBS des-
embarco en la Argentina a partir de la
compra de los Frigorificos Swift -con
una faena en 6 unidades productivas-
con el objetivo de exportar su produc-
cién en el marco de su estrategia global.
No obstante, debido a las dificultades del
abastecimiento del mercado interno el
gobierno argentino comenzo a desalen-
tar, mediante distintas politicas, las ex-
portaciones de carnes, afectando aque-
llos sectores con sesgo exportador.

En este marco, para el ano 2010, JBS
habia cerrado 4 de sus unidades pro-
ductivas. En 2011, la empresa brasilena
anuncio el cierre de su planta en Venado
Tuerto, y advirtio a través de su presiden-
te, Wesley Batista:

‘el grupo estd listo para salir de la Ar-
gentina...el gobierno estd masacrando
a la industria de la carne... la Argen-
tina hoy representa menos del uno por
ciento de nuestros ingresos consolida-
dos, estamos soltando a la Argentina
de a poco, desgraciadamente la situa-
cion en el pais no ha beneficiado la
operatoria... desde 2008, la operacion
en la Argentina ha presentado un flujo
de caja negativo™.

En esta direccion, la empresa informo
en los primero dfas de mayo de 2012 la
venta de la unidad de San José a un gru-
po de cooperativas por un monto supe-
rior a los 16 millones de dolares.

24. “El Gobierno se comprometid a no perjudicar el comercio con Brasil”, Diario Clarin, 2/2/2012, Disponible en http://www.ieco.clarin.com/
economia/Fiesp-reunion-Lorenzino-positiva_0_638936303.html. Consultada el 3/3/2012
25. “Dass normalizé la produccién y volvid a trabajar a pleno’, Portal Misiones Online, 14/4/2012, Disponible en http://www.misionesonline.net/
noticias/14/04/2012/dass-normalizo-la-produccion-y-volvio-a-trabajar-a-pleno. Consultada el 18/4/2012

26. “Exigen a Dass fabricar en Eldorado insumos que importa’, Portal Misiones Online, 2/5/2012. Disponible en http://www.misionesonline.net/
noticias/14/04/2012/dass-normalizo-la-produccion-y-volvio-a-trabajar-a-pleno. Consultada el 19/6/2012

27. “El Patagonia, primera victima del freno al reparto de dividendos”, Diario Clarin, 2/2/2012, Disponible en http://www.ieco.clarin.com/econo-

mia/Patagonia-primera-victima-reparto-dividendos_0_638936168.html. Consultada el 9/9/2012

28. “IBS esta lista para irse de la Argentina’, Portal Info Campo, 23/3/2012, Disponible en http://infocampo.com.ar/nota/campo/30883/jbs-esta-
lista-para-irse-de-la-argentina. Consultada el 30/3/2102

Revista

Integracion y Cooperacion

N°13

Internacional

Octubre / Diciembre 2012




Las desavenencias en el

vinculo economico

entre Argentina y Brasil:
El turno de las inversiones (2010-2012)

Ante esta realidad, el gobierno nacional
anuncio una serie de medidas -baja de las
retenciones de carnes termoprocesadas y
el otorgamiento a JBS de 1.894,918 tone-
ladas para la Cuota Hilton- para evitar la
salida de JBS y la reapertura de la planta
de Venado Tuerto. Empero, para fines del
2012 la planta permanece cerrada.

En 2011 por primera vez la cuenta ener-
gética de la balanza comercial argentina
fue deficitaria dado la constante importa-
cién de recursos energético. Esta situacion
impulsé un cambio en la politica energé-
tica del gobierno de Cristina Fernandez
para lograr la denominada soberania
energética. En este sentido, la aprobacion
en mayo del 2012 de la ley que estatiza el
51% de las acciones de Repsol-YPF y de-
clara de interés publico la exploracion,
explotacion, industrializacion, trans-
porte y comercializacion de hidrocar-
buros ha tenido impacto para el capital
brasilefio®.

En primer lugar, la nueva ley implica
una mayor regulacion estatal de la acti-
vidad, dado que los hidrocarburos dejan
de ser un interés meramente privado, para
ser de interés publico. Esta situacion im-
plica para Petrobras, que produce el 6,9%
del petréleo y 9,5% del gas argentino®, un
nuevo mapa de sus negocios en el pais ca-

racterizado por una intervencion estatal mucho mayor, la cual puede llevar a mayores
cortocircuitos de los experimentados hasta entonces®. En palabras de un académico
brasileno “Petrobras, que parece ter dito que seguird no pais austral como se nada
houvesse acontecido, ndo fala a verdade. No segredo industrial, jé mandou cor-
tar investimentos” (Sombra Saraiva, 2012). Para 2013,Petrobras en el marco de una
politica de reestructuracion y venta de activos tiene pensado desprenderse de pose-
siones que tiene en Argentina32.

En tanto, la expropiacion de las acciones de Repsol-YPF afect6 directamente a em-
presas brasilenas -la constructora Odebrecht y la minera Vale — dado los vinculos
con la empresa por entonces en manos de capitales espanoles. En 2009 la empresa
brasilena acordd con YPF S.A. la construccion de una planta (refineria) en el Com-
plejo Industrial Ensenada, en la ciudad de La Plata, la cual todavia estd en construc-
cion. Los vinculos entre ambas empresas eran importantes, al punto que “Integrantes
de Odebrecht y de YPF comparten, en Buenos Aires, la misma oficina. Mds que
eso: trabajan como un solo equipo™.

A posteriori del anuncio de la expropiacion de YPE el presidente de la Vale anuncio
que la decision del gobierno argentino “fue un elemento politico mds, entre otros
de indole econémica, como inflacion, impuesto y politica cambiaria” que hizo que
el proyecto de potasio de Rio Colorado se mantenga en “revisién y revaluacion’™:.
Cabe destacar que el proyecto esta en plena ejecucion, donde se desembolsaron mas
de 1.000 millones de ddlares de un anuncio de casi 6.000 millones. No es menor des-
tacar que para el gobierno argentino el proyecto de Vale tiene una importancia estra-
tégica dado que el monto de inversion total prevista asciende a los 25.000 millones de
pesos y el proyecto aportara a reducir un tercio el déficit de la balanza comercial con
Brasil, segtin cdlculos oficiales™.

29. Como bien senalan Bouzas, Motta Veiga y Rios (2008), la agenda planteada por el crecimiento de las inversiones intrarregionales ha incorpo-
rado nuevos temas pero de naturaleza particularmente sensible dado que muchas inversiones se localizan en sectores sensibles como la energia o
servicios basicos donde el potencial de conflicto con gobiernos de inclinacién mds intervencionista es significativa.

30. Segun datos del Instituto Argentino de Petréleo y Gas, Disponibles en http://www.iapg.org.ar/sectores/estadisticas/productos/listados/febre-
rol2.htm. Consultada el 15/4/2012

31. A la controversia con las autoridades del gobierno de Neuquén, deben sumarse las denuncia del gobierno argentino en enero de 2012 a varias
petroleras (incluida Petrobras) por “abuso de posicién dominante” y “sobreprecio” en la provisién de combustibles a los servicios publicos de
transporte.

32. “YPF tem interesse em ativos da Petrobras na Argentina, diz fonte”, Diario Valor Econémico, 13/12/2012, Disponible en http://www.valor.
com.br/empresas/2939000/ypf-tem-interesse-em-ativos-da-petrobras-na-argentina-diz-fonte. Consultada el 14/12/2012

33. Informacion disponible en http://www.odebrechtonline.com.br/materias/02301-02400/2330/. Consultada el 4/04/2012

34. “Vale reavalia projeto de potdssio biliondrio na Argentina’, Diario Fhola, 26/4/2012, Disponible en http://www]1.folha.uol.com.br/merca-
do/1081953-vale-reavalia-projeto-de-potassio-bilionario-na-argentina.shtml . Consultada el 27/4/2012

35. Vale do Rio Doce adelanté a la Presidenta inversiones por $ 25.500 millones, Secretaria de Comunicacion publica de la Argentina, 5/12/2011,
Disponible en http://www.prensa.argentina.ar/2011/12/05/26301-vale-do-rio-doce-adelanto-a-la-presidenta-inversiones-por--25500-millones.
php . Consultada el 29/01/2012
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Reflexiones finales

La dindmica de la relacion bilateral en-
tre Argentina y Brasil en un contexto de
fuerte crisis del capitalismo, que comenz
en el 2008 y continta, ha estado signada
por discrepancias en torno a la dimension
economica del vinculo. La aplicacion de
politicas de corte defensivo de uno y otro
lado de la frontera conllevé perjuicios a
distintos agentes econdmicos e inexo-
rablemente tensiones en las relaciones
gubernamentales. Como se intentd evi-
denciar en este trabajo, mientras que las
desavenencias estuvieron centradas en
la cuestion comercial entre 2008-2010, a
partir del ano 2010 la tematica de las in-
versiones bilaterales también comienza
a generar malestar tanto en Buenos Ai-
res como en Brasilia. Cabe recordar que,
producto del masivo arribo de capitales
brasilenos a la Argentina, el tema de las
inversiones como vehiculizador de la inte-
gracion productiva habia sido ponderado
por ambos gobiernos, y a su vez, contra-
balanceados los desacuerdos comerciales.

Sin embargo, el “desencanto” en materia
de inversiones cruzadas obedece a una
conjuncion de factores que no se agotan
en las decisiones coyunturales -factor
micro- que pueden generar algin prejui-
cio al capital y que han sido descriptas a
lo largo del trabajo. Dejando de lado la
coyuntura y desde una perspectiva mds
amplia, las dificultades en materia de in-
versiones debe analizarse en los procesos
economicos que han transitado ambos
paises en la dltima década -factor meso-.
La internacionalizacion del capital brasi-
leno y la continuacion de la desnacionali-
zacion productiva en Argentina coincidie-
ron temporalmente en la primera década
del siglo XXI, permitiendo una relativa
complementariedad. No obstante, para fi-
nes de tal década las condiciones comen-
zaron a mutar. El objetivo de la adminis-
tracion de Cristina Fernandez de afianzar

Revista

y robustecer la reindustrializacion en la
Argentina no solo generd rispideces en
material comercial con Brasil sino que
dificulté muchas veces el “clima de nego-
cios, las reglas de juego y la estabilidad”
deseada por los inversionistas externos,
incluidos los brasilenos. La mayor regu-
lacion en materia financiera, la interven-
cion en los mercados de hidrocarburos y
de carnes, y el control sobre el mercado
cambiario son algunos ejemplos.

Por su parte, los gobiernos de Lula y
Dilma han mostrado ambivalencia en
torno a su relacion al proceso de in-
ternacionalizacion de sus capitales. Un
Estado activo que apoya y fomenta la
expansion de las multinacionales brasi-
lenas y que internaliza las ganancias pero
que se ausenta y no sabe como asumir y
sortear ciertos costos que provocan las
inversiones en los paises anfitriones pro-
ducto del desempeno, accionar o prac-
ticas empresariales asociadas tradicio-
nalmente a inversiones de los paises del
norte, siendo el incumplimiento de los
contratos un claro ejemplo. A esto debe
sumarse ciertas medidas proteccionis-
tas aplicadas por los gobiernos petistas,
como la politica de compras guberna-
mentales que afecta una potencial veta
parala internacionalizacion de empresas
argentinas.

Por dltimo, las desavenencias son
producto de lo que hemos denomina-
do como la asimetria funcional en el
sistema global de IED -factor macro-,
asimetria que condensa otras que vie-
nen permeando el vinculo como son las
asimetrias de tamano, participacion de
mercado, regulatorias y especializacion
productiva (Bouzas y Kosacoff, 2012).
Desde una lectura politica, a pesar de
ciertos beneficios econdmicos como
pueden ser una mayor interdependencia

o la potencialidad de la denominada in-
tegracion productiva debido alas impor-
tantes inversiones brasilenas en Argenti-
na, la asimetria genera dificultades en la
relacion bilateral y atenta contra uno de
los pilares en los cuales se ha constituido
el vinculo: la visualizacion de Argentina
y Brasil como paises que tienen capaci-
dades e intereses comunes o “singulares”
para hacer alusion al término utilizado
en el “Consenso de Buenos Aires’ de
2003. De acuerdo a Guillermo Figari
(1997) las alianzas se realizan con aque-
llos que tienen las mismas capacidades,
valores e intereses, de lo contrario no se
trata de alianzas, sino de relaciones jerar-
quicas.

No obstante todo lo dicho, la madurez
y profundizacion del vinculo desde la
redemocratizacion y la actual sintonia
politica entre ambos gobiernos, susten-
tada en ciertos valores y cosmovisiones
comunes como la concrecion de nuevos
negocios conjuntos, son elementos que
han estado presentes a la hora de sortear
los desacuerdos de la agenda econémica
desde el 2003 a la fecha. En la capacidad
de gestionar politicamente las desave-
nencias en el vinculo bilateral sigue es-
tando una de las claves para afianzar una
relacion con nuevos condicionantes,
uno de ellos el auge de las inversiones
cruzadas, principalmente de capitales
brasilenos en Argentina.
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