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Prefacio

La creciente complejidad de las relaciones existentes entre los distintos agentes de la economia (residen-
tes y no residentes), van renovando las necesidades de informacion y estableciendo nuevos estandares
para la estimacion de los datos que las reflejan.

En Argentina, tanto el Banco Central de la Republica Argentina (BCRA) como el Instituto Nacional de Es-
tadisticas y Censos (INDEC) son responsables de la elaboracion de las estadisticas del sector externo. En
la actualidad existe un trabajo conjunto entre ambos organismos’, intercambiando informacion y con-
sensuando metodologias, para satisfacer la demanda de informacion.

Con el objetivo de poder enfrentar aquellos desafios, en el afio 2017 el BCRA actualizd de manera integral
los relevamientos asociados a la compilacion de las estadisticas del sector externo. Es por esta razon
que se dispuso, mediante la Comunicacion A" 6401, la creacion de un nuevo Relevamiento de Activos y
Pasivos Externos, que reemplazd y amplio los dos relevamientos existentes hasta ese momento: el Rele-
vamiento de Titulos de Deuda y Otros Pasivos Externos (Comunicacion “A” 3602 y complementarias) y el
Relevamiento de Inversiones Directas en el Pais y en el Exterior (Comunicacidn "A” 4237 y complementa-
rias).

Como novedades, el cuestionario del nuevo relevamiento incluye informacion sobre activos externos, e
informacion sobre posiciones en derivados financieros. Estas innovaciones estan en linea con la Sexta
Edicion del Manual de Balanza de Pagos del Fondo Monetario Internacional, y con los Data Gaps Initiative
del G20, en los que las principales economias del mundo reconocieron la existencia de brechas de infor-
macion sobre las cuales era imperativo trabajar.

Por otra parte, se modernizd la metodologia de compilacion, trabajando sobre las plataformas de carga
de la informacion (se ofrece la posibilidad de efectuar la carga en forma masiva extrayendo datos de los
sistemas propios de cada declarante o bien en forma manual) y en la eliminacion de los costos de
transaccion asociados. En este sentido, el nuevo relevamiento se completa en forma electrénica ingre-
sando a través del sitio web de la Administracion Federal de Ingresos Publicos (AFIP) y las validaciones
de los datos cargados se efectuan de manera mas agil, minimizando errores en la carga y asegurando la
consistencia de la informacidn recibida por el BCRA.

Luego del proceso de validacidn y control de la informacidn, se comparten los datos con el INDEC, orga-
nismo que la utiliza como insumo para la estimacion del Balance de Pagos y de la Posicion de Inversion
Internacional.

1 En el contexto del Acuerdo Marco de Cooperacion firmado entre BCRA y el INDEC, el Relevamiento de Activos y Pasivos Externos fue
consensuado en forma conjunta por ambos organismos.
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Resumen ejecutivo

En el segundo trimestre de 2024, se observaron ingresos netos de inversion extranjera directa en Argentina
por USD 2.385 millones, que estuvieron explicados principalmente por las transacciones de deuda (USD
1.179 millones), seguido por los aportes de capital (USD 652 millones). Adicionalmente, se registraron ingre-
s0s netos por reinversion de utilidades por USD 496 millones y USD 58 millones por fusiones y adquisiciones.
En términos interanuales, se evidencio una caida de los ingresos netos de USD 3.021 millones.

Los sectores que captaron mayores flujos de IED en el segundo trimestre de 2024 fueron: “Industria manu-
facturera”, con USD 969 millones; “Sociedades captadoras de depdsitos, excepto el banco central”, USD 900
millones y “Explotacion de minas y canteras”, con flujos netos por USD 851 millones.

El principal origen de los flujos de IED fue Brasil, con ingresos netos por USD 839 millones, seguido por China,
con USD 324 millones. Luego se ubicaron Suiza, con USD 241 millones, Canada, con USD 192 millones y
Paises Bajos, con USD 183 millones.

La posicion pasiva bruta de IED alcanzé los USD 165.032 millones al 30.06.24, con participaciones de capital
de USD 109.377 millones, e instrumentos de deuda por USD 55.655 millones.

Estados Unidos se ubicé como el principal origen de la IED en Argentina, con un stock de USD 30.176 millo-
nes al 30.06.24, lo que represento un 18% del total de tenencias. En segundo lugar, se encontrd Espafia, con
una posicion pasiva bruta de USD 24.602 millones (15% del total), y en tercera posicion Paises Bajos, con
USD 18.826 millones (11% del total). Esos tres paises concentraron el 45% del stock de IED en Argentina.
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1. Flujos transaccionales de inversidn extranjera directa en empresas

En el segundo trimestre de 2024 se observaron ingresos netos de inversion extranjera directa en Argentina
por USD 2.385 millones. Los mismos estuvieron explicados principalmente por las transacciones de deuda
por USD 1.179 millones, seguido por los aportes de capital (USD 652 millones), la reinversion de utilidades
de USD 496 millones y USD 58 millones por fusiones y adquisiciones (Grafico 1)

Gréfico 1 | Flujos de IED en Argentina. Composicion
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Fuente: BCRA

Comparando con los ingresos netos del trimestre anterior, se registré una caida en los flujos transaccionales
trimestrales de USD 3.841 millones, explicada principalmente por la menor velocidad en la que viene cre-
ciendo la deuda con acreedores relacionados, una menor reinversion de utilidades producto de la caida de
la renta del sector financiero y una mayor distribucion de utilidades y dividendos, principalmente del sector
“Informacion y comunicaciones”. En términos interanuales se evidencié una caida de USD 3.021 millones.

Aportes de capital

Los aportes de capital reflejan la decision del inversor directo de ampliar el capital invertido en empresas
residentes. Estos acumularon ingresos netos de USD 652 millones en el segundo trimestre de 2024 (Gréfico
2), siendo la segunda fuente de financiamiento por parte de los inversores directos. Se registré un aumento
trimestral de USD 286 millones e interanual de USD 57 millones. Del monto total de aportes del periodo, el
61% correspondio a aportes en efectivo.
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Grafico 2 | Aportes de capital
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En el segundo trimestre de 2024 el 77% de los aportes de capital tuvieron como destino dos sectores: “Ex-

plotacion de minas y canteras”, que con USD 436 millones representd el 67% del total, e “Industria manufac-
turera”, que con USD 65 millones explicd el 10% (Grafico 3).
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Fuente: BCRA

En la comparacion interanual, se observo que los aportes netos de capital en "Explotacion de minas y cante-
ras" aumentaron un 44% respecto al mismo periodo del afio anterior, cuando este sector ya concentraba la
mayor proporcion de los ingresos netos por aportes. En “Industria manufacturera”, por otro lado, se produjo
un incremento menos significativo, del 23%. En "Comercio al por mayor y al por menor, reparacién de vehicu-
los automotores y motocicletas" se pasé de USD 29 millones de aportes en el segundo trimestre de 2023 a
USD 49 millones en el segundo trimestre de 2024, posicionandose asi en el tercer lugar en la recepcién de
aportes netos de capital del trimestre.

En lo que va del 2024, “Explotacion de minas y canteras” explico el 67% del total de aportes, con un creci-
miento respecto al mismo periodo de 2023 del 60%. “Industria manufacturera” acumuld un 11%, con un cre-
cimiento respecto al primer semestre de 2023 del 45%. En conjunto, estos dos sectores acumularon mas de
las tres cuartas partes de los flujos por aportes del primer semestre de 2024.
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Grafico 3 | Aportes de capital por sector (interanual)
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Fuente: BCRA

Renta de capital y reinversion de utilidades?

La renta de capital de IED se estim¢ en USD 1.771 millones para el segundo trimestre de 2024, lo que repre-
sentd una caida trimestral del 30% y del 9% en términos interanuales. A nivel general, la tasa de rentabilidad®
trimestral de las empresas de inversion directa se estimo en 2%, levemente por debajo a lo observado en el
segundo trimestre del 2023.

A nivel sectorial®, un dato a destacar es que el 73% de la renta de capital fue explicada por “Sociedades
captadoras de depdsitos, excepto el banco central”. La renta de IED de este sector alcanzo los USD 1.292
millones, manteniéndose dentro de los registros mas altos de la serie®. Sin embargo, mostré una reduccién
de USD 1.120 millones en comparacion con el trimestre anterior.

2 La renta de capital de IED se compone de la renta generada por inversiones directas en acciones y otras formas de participacion de
capital. Esta se puede puede distribuir o no, quedando en este Ultimo caso acumulados en el patrimonio neto de la empresa (reinversion
de utilidades).

% Larentabilidad de las empresas de inversion directa se calcula a partir de la renta de capital de IED como porcentaje de la posicion de
capital de IED en la economia declarante.

4 La clasificacion sectorial se efectud considerando la actividad principal de la empresa receptora de la inversion. La desagregacion
sectorial es de elaboracion propia en base al CLANAE (Clasificador Nacional de Actividades Econémicas) declarado por las empresas
en el marco del Censo Nacional Econdmico llevado a cabo por el INDEC en el afio 2021. Se complementa, en casos particulares, con la
Clasificacion de Actividad Econdmica declarada en AFIP (CLAE), ya que a nivel “Categorias de Tabulaciéon” (codigo alfabético -Letra-),
como a nivel “Grupos” (3 digitos) ambos clasificadores coinciden.

% La rentabilidad del sector estuvo explicada principalmente por el aumento del margen financiero (aumento de las primas por pases,
ajustes CER, diferencias de cotizacion y resultados por titulos valores, atemperado por mayores egresos por intereses). El incremento
en el margen financiero se vio a su vez compensado parcialmente por un incremento de las pérdidas por exposicion a partidas
monetarias y por incrementos de egresos impositivos y administrativos. Para mayor informacion, consultar Informe de bancos (clic
aqui).
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La distribucion de utilidades y dividendos del segundo trimestre de 2024 alcanzé los USD 1.275 millones,
reflejando un aumento trimestral de USD 1.076 millones y de USD 359 millones en términos interanuales
(Gréfico 4). Esto valor marca una suba significativa respecto a los que se venian registrando en la serie, y se
encuentra en linea con la estacionalidad que suele mostrar la distribucion de utilidades en el afio, con regis-
tros mayores en términos relativos en el segundo trimestre.

El pago de utilidades y dividendos por el mercado de cambios representd casi el 8% del total distribuido,
mientras que el 92% se realizé por otros medios de pago, y la deuda de utilidades y dividendos contribuyé en
términos netos menos del 1%. En tanto, el sector con mayor distribucion de utilidades y dividendos fue
“Informacion y comunicaciones”, con el 49%, seguido por “Sociedades captadoras de depdsitos, excepto el
banco central”, con el 32%.

Con estas cifras, la reinversién de utilidades en el periodo fue de USD 496 millones, evidenciando una caida
interanual del 52%.

Grafico 4 | Renta de capital de IED, distribucién de utilidades y dividendos y de reinversion de utilidades
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Fuente: BCRA

Fusiones y adquisiciones

Los flujos por fusiones y adquisiciones incluyen la compraventa de participaciones, fusiones y otras transfe-
rencias accionarias que involucren al menos a un inversor directo. Las fusiones y adquisiciones representan
en la actualidad el menor de los flujos transaccionales de IED en Argentina. Puntualmente, en el segundo
trimestre de 2024 se registré una entrada neta de USD 58 millones por este concepto (Gréfico 5), la cual
estuvo explicada principalmente por “Industria manufacturera” y “Explotacion de minas y canteras”.
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Grafico 5 | Fusiones y adquisiciones
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Fuente: BCRA

Instrumentos de deuda®

En el segundo trimestre de 2024 los flujos transaccionales de deuda de IED resultaron en ingresos netos por
USD 1.179 millones, USD 1.996 millones menos que en el trimestre anterior, y una caida interanual de USD
2.634 millones (-77%). La baja del crecimiento de este tipo de deuda se dio como consecuencia de la flexibi-
lizacion de los pagos de importaciones a través del mercado de cambios, la cancelacion con BOPREAL y los
pagos por los mercados alternativos. Con respecto a la composicion de los flujos del segundo trimestre de
2024, USD 691 millones correspondieron a deuda de caracter comercial, mientras que los restantes USD 488
millones a deuda de cardcter financiero (Gréfico 6).

El crecimiento de la deuda comercial” fue explicado principalmente por la deuda de importaciones de bienes,
que registré ingresos netos por USD 627 millones. En la misma linea, la deuda de importaciones de servicios
registro ingresos netos por USD 436 millones. Por el contrario, la deuda por exportaciones de bienes se re-
dujo USD 376 millones en el segundo trimestre de 2024.

¢ Para mayor informacién sobre la deuda externa del sector privado, ver el Informe de Deuda Externa privada del BCRA (clic aqui).
" La deuda comercial incluye deuda por exportaciones de bienes, importaciones de bienes, y deuda por exportaciones e importaciones
de servicios.
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Grafico 6 | Flujos transaccionales de deuda de IED por tipo de operacién
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Fuente: BCRA

Los flujos de deuda de caracter financiero estuvieron compuestos casi en su totalidad por los préstamos
financieros, por USD 458 millones, mientras que los restantes USD 30 millones se explicaron por la “Otra
deuda financiera” 8

La “Industria manufacturera” concentré casi el total de los ingresos netos por deuda comercial de IED en el
segundo trimestre de 2024, con USD 685 millones, pero con una caida interanual del 64%, “Comercio al por
mayor y al por menor, reparacion de vehiculos automotores y motocicletas” registrd cancelaciones netas en
el segundo trimestre de 2024 por USD 186 millones. Por su parte, “Explotacion de minas y canteras” registro
un incremento en los flujos trimestrales de deuda comercial, cuando en el mismo trimestre del afio anterior
se habian producidos cancelaciones netas.

Considerando el acumulado anual, la “Industria manufacturera” sigue siendo el sector que concentra los
mayores aumentos de este tipo de deuda, aunque con una tendencia decreciente respecto del afio anterior
(flujos un 8% menores a los del mismo periodo de 2023). Se destaca “Explotacién de minas y canteras” que,
en el acumulado del primer semestre, tuvo un crecimiento interanual en los flujos de deuda comercial del
241%.

8 Incluye la deuda por utilidades y dividendos distribuidos y no pagados, depdsitos de no residentes, comisiones, impuestos, etc.

Informe sobre Inversion Extranjera Directa al 30 de junio de 2024 | BCRA | 10



Grafico 7 | Flujos transaccionales de deuda comercial por sector (interanual)
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Fuente: BCRA

Asimismo, “Explotacion de minas y canteras” concentra casi la mitad de los ingresos netos de deuda finan-
ciera del segundo trimestre de 2024, pero con una caida interanual del 51%. Por su parte, la “Industria manu-
facturera” concentro el 23% de los flujos totales de deuda financiera del trimestre, con un crecimiento inter-
anual en sus ingresos por esta via del 37%. Entre estos dos sectores acumularon el 72% del total de ingresos
por deuda financiera del trimestre.

Considerando el acumulado anual, se destaca la caida en los ingresos de deuda financiera del sector “Cons-
truccion’, que paso de ingresos de USD 551 millones en el primer semestre de 2023 a USD 63 millones en el
primer semestre de 2024; mientras que en “Industria manufacturera” se registré un crecimiento del 193% en
el mismo periodo.
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Grafico 8 | Flujos transaccionales de deuda financiera por sector (interanual)
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Destino de los flujos de IED

Como se ha ido mencionando previamente, los sectores que registraron mayores flujos de IED durante el
segundo trimestre de 2024 fueron: “Industria Manufacturera”, con USD 969 millones, impulsados principal-
mente por flujos de deuda comercial; “Sociedades captadoras de depdsitos, excepto el banco central”, con
USD 900 millones, explicados por la renta de capital; y “Explotacion de minas y canteras”, con USD 851 mi-

llones (Grafico 9), vinculados principalmente a aportes de capital.

Dentro de “Industria manufacturera’, el sector de “Fabricacion de vehiculos automotores, remolques y semi-
rremolques” concentrd practicamente la totalidad de los flujos, con USD 964 millones. El sector de “Explota-
cién de minas y canteras” registré flujos netos positivos por USD 353 millones (42% del total), mientras que

“Extraccion de petréleo crudo y gas natural” explicd USD 230 millones.
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Grafico 9 | Flujos de IED en Argentina por sectores de actividad econémica
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Fuente: BCRA

Origen de los flujos de IED

Con relacion a los paises desde los cuales se originan los flujos transaccionales de IED, durante el segundo
trimestre de 2024 (Gréfico 10), Brasil fue el principal, con ingresos netos por USD 839 millones (una caida
del 42% respecto al trimestre anterior). El segundo lugar fue ocupado por China, con USD 324 millones (caida
trimestral del 27%). Luego se ubicaron Suiza, con USD 241 millones (caida del 44% respecto al trimestre
anterior), Australia, con flujos netos por USD 206 millones (suba trimestral de USD 167 millones), y Canada,
con USD 192 millones (suba trimestral del 31%)°.

Entre las salidas netas de flujos de IED en el trimestre, se destacan las de Uruguay (baja trimestral por USD
285 millones) y Esparia (caida en el trimestre por USD 167 millones).

9 Para mayor detalles sobre la evolucion de los flujos de los distintos paises, se puede consultar el Anexo (click aqui)
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Grafico 10 | Flujos de IED por paises (segundo trimestre de 2024)
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2. Posicidn pasiva bruta de inversién directa

La posicion pasiva bruta de IED alcanzé los USD 165.032 millones al 30.06.24, con participaciones de capital
de USD 109.377 millones, e instrumentos de deuda por USD 55.655 millones. En el segundo trimestre de
2024, el ratio de capital sobre posicion pasiva bruta ascendio al 66%, ligeramente por debajo del promedio
de la serie, pero por encima de lo registrado en el trimestre anterior (Grafico 11).

Grafico 11 | Posiciéon Pasiva Bruta de IED en Argentina
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Con relacion al trimestre previo, se observd un aumento en el stock de IED de USD 13.137 millones. Esta
suba fue explicada principalmente por el concepto Otras variaciones (USD 10.752 millones)'?, mientras que
las transacciones financieras generaron una suba en la posicion de USD 2.385 millones (Tabla 1) .

El aumento registrado en Otras variaciones se explico basicamente por la dinamica diferencial en la evolu-
cion del tipo de cambio y del nivel general de precios. La variacion en la cotizacion del dolar en el segundo
trimestre del 2024 (6% en el Tipo de Cambio Comunicacion "A" 3500), fue inferior a las variaciones de precios

1 La cuenta Otras variaciones agrupa las diferencias entre las posiciones de IED al final y al principio del periodo que no se pueden
explicar con las transacciones financieras. La misma es el resultado de modificaciones en los precios, en los tipos de cambio de las
divisas y de cambios en volumen.

1 De acuerdo a lo indicado por la 6ta Edicidn del Manual de Balanza de Pagos y de Posicion de Inversién Internacional del Fondo
Monetario Internacional, la variacion de la posicion de las tenencias entre dos fechas determinadas puede deberse a flujos financieros
por transacciones, variaciones de tipos de cambio, variaciones de precios, y otros cambios de volumen. Los flujos por transacciones
seregistran en la cuenta financiera de la Balanza de Pagos, mientras que las variaciones de las tenencias no originadas en transacciones
afectan la Posicion de Inversion Internacional.
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en el mismo periodo (19% en IPC Nacional). Esto genera que la valuacién de las empresas en moneda local'?,
gue siguen una dinamica similar a la del nivel general de precios, haya tenido un incremento superior res-
pecto a la variacion del tipo de cambio del peso con el dolar (que es la moneda en la que se expresan las
estadisticas), produciéndose de esta manera un incremento en la Posicion de IED estimada, que no tiene
como origen transacciones financieras.

Tabla 1 | Conciliacion de posiciones y flujos
En millones de USD

Variacion de la posicion bruta de IED

Posicion de IED  Transacciones Otras Posicion de IED
al31.03.24 financieras variaciones al 30.06.24
151.895 2.385 10,752 165.032

Fuente: BCRA

Sector de actividad de la empresa receptora™

A nivel sectorial (Gréfico 12), el principal sector de destino de la IED al 30.06.24 fue la “Industria manufactu-
rera”, con una posicion de USD 62.639 millones (registrando un crecimiento trimestral del 7% e interanual del
20%). Siguiendo en importancia, se encontraron los sectores “Explotacién de minas y canteras”, con una
posicion de USD 40.045 millones (suba trimestral del 13% e interanual del 20%), y “Comercio al por mayor y
al por menor, reparacion de vehiculos automotores y motocicletas’, con un stock de USD 16.959 millones
(crecimiento trimestral del 3% e interanual del 15%).

12| a valuacion de las empresas se realiza de acuerdo con el método del valor contable de los fondos propios (VCFP), que supone la
valoracion de una empresa atendiendo al valor que figura en sus estados contables de acuerdo con las Normas Internacionales de
Contabilidad que exigen la actualizacion de la valoracion contable de la mayoria de los activos.

13 La clasificacion sectorial se efectud considerando la actividad principal de la empresa receptora de la inversion, en base al CLANAE
(Clasificador Nacional de Actividades Econdmicas) declarado por las empresas en el marco del Censo Nacional Econémico llevado a
cabo por el INDEC en el afio 2021. Se complementa, en casos particulares, con la Clasificacién de Actividad Econdmica declarada en
AFIP (CLAE). Para el caso de “Intermediacion financiera y servicios de seguros” (letra K), se desagrupd en cuatro diferentes sectores:
Sociedades captadoras de depdsitos, excepto el banco central; Seguros; Auxiliares financieros y Otros intermediarios financieros.
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Grafico 12 | Posicion Pasiva Bruta de IED en Argentina por sectores
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Fuente: BCRA

Luego se ubico “Informacién y comunicaciones”, con un stock de IED de USD 11.400 millones (crecimiento
trimestral del 12% e interanual del 8%). En quinto lugar, se situé “Sociedades captadoras de depdsitos, ex-
cepto el banco central”, con USD 8.923 millones, evidenciando una caida del 1% tanto respecto al trimestre
anterior como en la comparacion interanual.

A fines de ampliar el anadlisis sectorial, se realizd una apertura con mayor grado de desagregacion de los
principales sectores de actividad. Se consideraron el sector de “Industria manufacturera”, “Explotacion de
minas y canteras” y “Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos automotores y motoci-

cletas”, los cuales en conjunto explicaron el 72% del stock al 30.06.24.

Al interior del sector “Industria manufacturera” (que concentré un 38% de la IED al 30.06.24), “Fabricacién de
vehiculos automotores, remolques y semirremolques”, “Elaboracion de productos alimenticios”, “Fabricacion
de sustancias y productos quimicos” y “Fabricacién de metales comunes” fueron los mas destacados (Gré-

fico 13).
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Grafico 13 | Posicién pasiva bruta de IED - Industria manufacturera
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Fuente: BCRA

El sector de “Fabricacion de vehiculos automotores, remolques y semirremolques” fue el mas relevante al
30.06.24, con una posicién de USD 17.120 millones (crecimiento trimestral del 4% e interanual del 45%). El
segundo sector en importancia fue “Elaboracion de productos alimenticios”, donde se encuentran, entre
otras, las empresas dedicadas a la comercializacién de oleaginosas y cereales, con un stock de USD 10.658
millones (crecimiento trimestral del 6% e interanual del 7%). Le siguieron en importancia “Fabricacion de
sustancias y productos quimicos” y “Fabricacion de metales comunes”, con una posicion de USD 8.254 mi-
llones y USD 6.945 millones, respectivamente. En conjunto, estos cuatro sectores concentraron el 69% de la
recepcion de IED de “Industria manufacturera” al 30.06.24.

“Explotacion de minas y canteras” se ubicé como el segundo sector en importancia, con el 25% de la posi-
cion bruta de IED total al 30.06.24. El sector mas destacado dentro de esta clasificacion fue “Extraccion de
petréleo crudo y gas natural”, con USD 24.110 millones (crecimiento trimestral e interanual del 16%) y una
participacion del 60% sobre la posicion total del sector. Luego se ubico “Explotacion de minas y canteras
ncp”, con USD 7.455 millones (aumento trimestral del 19% e interanual del 42%), explicando un 19% del total
de la IED del sector; seguido por “Extraccién de minerales metaliferos”, con USD 4.985 millones (crecimiento
trimestral del 1% e interanual del 10%) (Grafico 14).
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Grafico 14 | Posicion pasiva bruta de IED — Explotacion de minas y canteras
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Por ultimo, el sector “Comercio al por mayor y al por menor; reparacion de vehiculos automotores y motoci-
cletas” contribuy6 en un 10% al total del stock de IED al 30.06.24. Al interior de este sector, se destaco “Co-
mercio al por mayor y/o en comision o consignacion, excepto el comercio de vehiculos automotores y mo-
tocicletas”, con una posicion de USD 12.313 millones (suba trimestral del 2% e interanual del 15%) y el 73%
del stock total del sector Comercio (Grafico 15). En este sector se incluyen empresas de insumos agrope-
cuarios, venta mayorista de productos tecnolédgicos, farmacéuticas, indumentaria, entre otros. “Comercio al
por menor, excepto el comercio de vehiculos automotores y motocicletas” alcanzé USD 3.626 millones de
stock (crecimiento trimestral del 8% e interanual del 19%) lo que representa una participacion del 21% dentro
del sector. En este sector se encuentran principalmente empresas de comercio minorista, como supermer-
cados, tiendas de indumentaria y farmacias.
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Grafico 15 | Posicién pasiva bruta de IED — Comercio al por mayor y al por menor;
reparacion de vehiculos automotores y motocicletas
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Posicion pasiva bruta de IED por origen geografico de la inversion

Se observaron inversores directos de un total de 160 paises al 30.06.24 (Grafico 16). Sin embargo, a pesar
de esta aparente dispersién geografica, la posicion pasiva bruta de IED se concentrd en un grupo reducido
de paises de América del Norte, Europa y Sudamérica.

Grafico 16 | Posicion pasiva bruta de IED por origen geografico de la inversion al 30.06.24
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Fuente: BCRA
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Estados Unidos se ubico como el principal origen de la IED en Argentina, con un stock de USD 30.176 millo-
nes al 30.06.24, lo que representd un 18% del total de tenencias (Gréfico 17). En segundo lugar, se encontré
Espafia, con una posicion pasiva bruta de USD 24.602 millones (15% del total), y en tercera posicién Paises
Bajos, con USD 18.826 millones (11% del total). Esos tres paises concentraron el 45% del stock en Argentina.
Le siguieron en importancia Brasil (USD 13.572 millones), Suiza (USD 8.088 millones), Uruguay (USD 7.057
millones), Reino Unido (USD 6.793 millones) y Chile (USD 5.502 millones).
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Grafico 17 | Posicion pasiva bruta de IED. Apertura por pais
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La IED proveniente de Estados Unidos (Grafico 18) se dirigid, principalmente, al sector “Explotacion de minas
y canteras”, que al 30.06.24 explicé el 40% del total, con una posicion de USD 11.857 millones. Le siguieron
en importancia “Industria manufacturera” con una participacion del 21% y una posicion de USD 6.327 millo-
nes, e “Informacion y comunicaciones”, con una participacion del 11% del total y una posicion de USD 3.229
millones. “Explotacion de minas y canteras” fue el sector de mayor crecimiento anual en términos relativos,
aumentando su peso en el total en 2,6 p.p. Por su parte, “Industria manufacturera” evidencié una suba de 1
p.p. en su participacion mientras que el peso de “Informacion y comunicaciones” en el total permanecié

practicamente inalterada.
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Grafico 18 | Posicidn pasiva bruta de IED con Estados Unidos. Apertura por principales sectores
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En el caso de Espafia (Gréafico 19), el principal sector de destino de sus inversiones fue “Industria manufac-
turera”, que al 30.06.24 totalizd USD 9.465 millones, representando el 38% del stock total de ese pais. En
segundo lugar, se ubico “Sociedades captadoras de depdsitos, excepto el banco central”, que con USD 4.323
millones, concentrd 18% del total. En tercer lugar, se ubico “Informacion y comunicaciones”, que explicd USD
3.670 millones (15%). “Industria manufacturera” fue el sector que evidencié una caida mayor en su participa-
cion relativa respecto al mismo periodo del afio anterior, de 1,4 p.p.
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Grafico 19 | Posicidn pasiva bruta de IED con Espaia. Apertura por principales sectores
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La posicion de Paises Bajos (Grafico 20), tercer pafs acreedor de la posicion bruta de IED de Argentina al
30.06.24, se dirigi¢ principalmente a “Explotaciéon de minas y canteras”, que con USD 8.716 millones, agrupé
el 46% de las inversiones de dicho pais, seguido por “Industria manufacturera®, con USD 5.468 millones y
29% del total. En tercer lugar, se situd “Comercio al por mayor y al por menor, reparacion de vehiculos auto-
motores y motocicletas”, con USD 1.665 millones y el 9% del total sectorial del pais.

En este pais, “Explotacion de minas y canteras” fue el sector que experimentd un mayor crecimiento en su

posicion relativa en el dltimo afio, con un aumento de 6,4 p.p. Por el contrario, “Industria manufacturera” vio
reducida su participacion en 5,1 p.p.
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Grafico 20 | Posicién pasiva bruta de IED con Paises Bajos. Apertura por principales sectores
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Brasil, el pais sudamericano con mayor posicion pasiva bruta de IED en Argentina, concentro en tres sectores
casi la totalidad de la posicion pasiva bruta del pais. Al 30.06.24 (Grafico 21). “Industria manufacturera” ex-
plico, con USD 10.033 millones, el 74% del stock total. Le siguieron en importancia “Comercio al por mayor
al por menor, reparacion de vehiculos automotores y motocicletas” y “Sociedades captadoras de depositos,

NN
© 3
- ©

m30.06.23
m30.06.24

excepto el banco central”, que concentraron el 12% y 7%, respectivamente.

Entre estos sectores, se acrecento la relevancia de “Industria manufacturera”, que incrementoé su participa-
cion relativa sobre el total de la IED de Brasil en 6,7 p.p., con un crecimiento interanual del 63% en el stock,
explicado en su mayor parte por “Fabricacion de vehiculos automotores, remolques y semirremolques”. Por
otro lado, “Comercio al por mayor y al por menor, reparacion de vehiculos automotores y motocicletas” tuvo
un crecimiento en términos absolutos, pero disminuyo su participacion relativa sobre el stock total del pais

en1p.p.
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Grafico 21 | Posicién pasiva bruta de IED con Brasil. Apertura por principales sectores
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Suiza, quinto pals de origen de la IED Argentina al 30.06.24, concentro el 87% de sus inversiones en dos
sectores (Grafico 22): “Industria manufacturera”, con el 56% y “Comercio al por mayor y al por menor, repa-
racion de vehiculos automotores y motocicletas”, con el 32%. El primero de estos sectores aumentd signifi-
cativamente su participacion sobre el stock total con respecto al afio anterior en 3,2 p.p., mientras que el
segundo disminuyo en 1,9 p.p. (aunque evidencié un crecimiento en términos absolutos).
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Grafico 22 | Posicidn pasiva bruta de IED con Suiza. Apertura por principales sectores
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Por ultimo, se incorpora China, que a pesar de ser el undécimo pais de origen de la IED Argentina al 30.06.24,
ha experimentado un crecimiento significativo en sus flujos de IED en periodos recientes. Esta economia
concentré el 82% de sus inversiones en tres sectores (Grafico 23): “Sociedades captadoras de depdsitos,
excepto el banco central’, con el 34%, “Construccion”, con el 29% y “Explotacion de minas y canteras”, con el
19%. En la comparativa interanual, estos sectores tuvieron un crecimiento del 28%, 12% y 72%, respectiva-
mente.
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Grafico 23 | Posicién pasiva bruta de IED con China. Apertura por principales sectores
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ANEXO I. Definiciones

A continuacion, se mencionan las principales definiciones de conceptos de la IED. Para mayor grado de de-
talle, se sugiere leer el documento metodoldgico.

Concepto

Inversion
extranjera di-
recta

Definicién

Refleja un interés duradero por parte de una empresa residente en una economia (el
inversor directo) en otra empresa (la empresa de inversién directa) residente en una
economia distinta de la del inversor directo. El interés duradero implica la existencia
de una relacion de largo plazo y un grado significativo de influencia en la direccion de
la empresa. La propiedad, directa o indirecta, del 10% o mas del poder de voto de una
empresa residente en una economia por parte de un inversor residente en otra econo-
mia, es evidencia suficiente de que este tipo de relacion existe.

Inversor directo

Es una entidad residente en una economia que ha adquirido, directa o indirectamente,
al menos el 10% del poder de voto de una sociedad residente en otra economia.

transaccionales

Empresa de Es una empresa residente en una economia y de la que un inversor residente en otra
inversion di- economia posee, directa o indirectamente, al menos el 10% del poder de voto.
recta
Posicién Pasiva | La posicidn bruta de IED incluye el financiamiento a las empresas de inversion directa
Bruta por medio de instrumentos de capital y de deuda provisto por sus inversores directos
al cierre de cada periodo. Sus componentes son las Participaciones en el capital y la
Deuda de IED.
Son los flujos que resultan de las interacciones que ocurren por mutuo acuerdo o en
Flujos virtud de la ley y que implican un intercambio de valor o una transferencia. Se incluyen

los Aportes netos de capital, las Fusiones y Adquisiciones, la Reinversion de Utilidades
(que se calcula como la Renta de capital menos la Distribucion de utilidades) y las
transacciones de deuda externa con sus vinculadas. Excluye los cambios en la valora-
cion y/o en el volumen.

Otras variacio-

El stock de inversidn directa puede cambiar debido a otras variaciones no asociadas

adquisiciones

nes a las transacciones, que reflejen cambios en la valoracién y/o en el volumen.
Participaciones | Los flujos por participaciones de capital Incluye los Aportes netos de capital y las Fu-
de Capital - Flu- | siones y adquisiciones.
jos
Aportes de ca- | Reflejan la decision del inversor directo de ampliar o retirar el capital invertido en em-
pital presas residentes. Los aportes pueden implicar fondos monetarios para la empresa,
el aporte en bienes o derechos, o la capitalizacion de deudas.
Fusiones y Incluyen la compraventa de participaciones, fusiones y otras transferencias acciona-

rias entre inversores de IED y aquellos que no lo son.

Deuda de IED -
Flujos

Reflejan los flujos transaccionales de deuda entre empresas afiliadas (empresas que
tienen una relacién de inversién directa). Excluye las deudas con sus matrices de So-
ciedades captadoras de depdsitos, Fondos de inversidn, y Otros intermediarios finan-
cieros, excepto sociedades de seguros y fondos de pensiones.

Renta de Capital

Es el rendimiento de las inversiones por participaciones de capital de los inversores
directo. Esta mide los rendimientos de las empresas de inversion extranjera directa
exclusivamente por sus operaciones ordinarias, excluyendo todas las ganancias o pér-
didas que fueran resultado de cambios en la valoracion.

Distribucion de
utilidades

Son los beneficios distribuidos a los inversores directos.

Reinversion de
utilidades

Se calcula como los beneficios de la participacion en el capital devengados por los
inversores directos (renta de capital), menos los beneficios distribuidos a los inver-
sores directos.
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