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Sobre Fundar

Fundar es un centro de estudios y disefio de politicas publicas que promueve una agenda de
desarrollo sustentable e inclusivo para la Argentina. Para enriquecer el debate publico es necesario
tener un debate interno: por ello lo promovemos en el proceso de elaboracion de cualquiera de
nuestros documentos. Confiamos en que cada trabajo que publicamos expresa algo de lo que
deseamos proyectar y construir para nuestro pais. Fundar no es un logo: es una firma.

En Fundar creemos que el lenguaje es un territorio de disputa politica y cultural. Por ello, sugerimos
que se tengan en cuenta algunos recursos para evitar sesgos excluyentes en el discurso. No
imponemos ningun uso en particular ni establecemos ninguna actitud normativa. Entendemos que
el lenguaje inclusivo es una forma de ampliar el repertorio linglistico, es decir una herramienta para
que cada persona encuentre la forma mas adecuada de expresar sus ideas.

Trabajamos en tres misiones estratégicas para alcanzar el
desarrollo inclusivo y sustentable de la Argentina:

Generar riqueza. La Argentina tiene el potencial de crecer y de elegir cémo hacerlo. Sin crecimiento,
no hay horizonte de desarrollo, ni proteccion social sustentable, ni transformacion del Estado. Por eso,
nuestra mision es hacer aportes que definan cuél es la mejor manera de crecer para que la Argentina
del siglo XXI pueda responder a esos desafios.

Promover el bienestar. El Estado de Bienestar argentino ha sido un modelo de proteccion e inclusion
social. Nuestra mision es preservar y actualizar ese legado, a través del disefio de politicas publicas
inclusivas que sean sustentables. Proteger e incluir a futuro es la mejor manera de reivindicar el espiritu
de movilidad social que define a nuestra sociedad.

Transformar el Estado. La mejora de las capacidades estatales es imprescindible para las
transformaciones que la Argentina necesita en el camino al desarrollo. Nuestra mision es afrontar la
tarea en algunos aspectos fundamentales: el gobierno de datos, el disefio de una nueva gobernanza
estatal y la articulacion de un derecho administrativo para el siglo XXI.
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. Fundar.

Esta obra se encuentra sujeta a una licencia

. Queremos que nuestros trabajos lle-
guen a la mayor cantidad de personas en cualquier medio o formato, por eso celebramos su uso y
difusion sin fines comerciales.
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Introduccidn

Argentina entré tempranamente en el mercado global de software y servicios informaticos (SSI). Lo
hizo aprovechando la gran disponibilidad relativa de recursos humanos calificados y con salarios
internacionalmente competitivos, una trayectoria previa de instituciones dedicadas a la investigacion
y educacion en ciencias de la computacion, y la existencia de un ecosistema empresario local. A
partir de 2004, la industria de SSl local se vio parcialmente impulsada por la implementacion de un
régimen de promocion sectorial que permitia una reduccion de costos y carga tributaria, aportaba
previsibilidad y promovia mejoras de procesos tendientes a lograr el aseguramiento de la calidad. En
este contexto, y en linea con el crecimiento de la demanda global, el sector tuvo un rapido despegue,
evidenciado en altas tasas de crecimiento del empleo y de las exportaciones durante los primeros
afos. Entre 2003 y 2011, la tasa anual de crecimiento de las exportaciones de SSl fue del 33,7% vy la
del empleo, del 17,6%. Este crecimiento rapido y dindmico del sector de SSI, junto con la aparicion de
unicornios y “casi-unicornios”, permitié que el pais se pudiera imaginar como un jugador con poten-
cial en el mercado global.

Sin embargo, la etapa de crecimiento “facil” parece haber terminado. En los ultimos afios, entramos
en una nueva etapa (para mas detalle, ver el ) marcada por: una desace-
leracion en el ritmo de crecimiento del sector a nivel doméstico, que hizo que se ampliara la brecha
respecto al ritmo del crecimiento del mercado global de SSI, sobre todo a partir de 2017; un mercado
global de SSI cada vez mas competitivo, caracterizado por una mayor concentracion en los grandes
jugadores y una mayor competencia de paises en el segmento intermedio en el que se encuentra
Argentina, asi como un estancamiento relativo de Argentina que se evidencia en las dificultades para
incrementar su productividad (medida como VAB por trabajador) a lo largo de la década 2011-2021".
Adicionalmente, las condiciones macroecondmicas y las restricciones cambiarias trajeron nuevas
presiones para las empresas del sector. Por una parte, muchas empresas de SSI argentinas busca-
ron localizar operaciones y crecer desde otros paises —tanto en la regién como en paises de altos
ingresos—. Al mismo tiempo, muchas empresas medianas y grandes fueron adquiridas por jugadores
globales, modificando su rol y el potencial de las operaciones localizadas en el pais.

En términos comparados, Argentina presenta en la actualidad un perfil de especializacion que, si bien
esta orientado a los mercados globales, muestra un nivel de valor agregado por trabajador inferior al
promedio de los paises comparables. Dar el salto para salir del “pelotdn del medio” va a requerir avan-
zar hacia otro perfil de especializacion en el que el determinante del éxito sea el grado de innovacion
y escalabilidad de los desarrollos mas que el diferencial de costos de los recursos humanos.

En la dltima década, sucedieron cambios en la demografia de las empresas del sector de SSl argen-
tino. Mientras las empresas de las primeras generaciones, centradas mayoritariamente en desarrollo
de software, crecian globalmente y se volvian méas atractivas como objeto de compras por parte de
jugadores internacionales, surgieron cada vez mas empresas dedicadas fundamentalmente a pro-
ductos enlo que en la jerga se llama "verticales de negocio” (agro, ganaderia, energia, salud, finanzas,
logistica, trazabilidad y aseguramiento de calidad, entre otras). Las empresas de producto conforman
un segmento interesante en términos de: su vinculacién con sectores estratégicos de la economia
y sus potenciales impactos sobre el desarrollo y la sustentabilidad ambiental de estos sectores; sus
niveles de desarrollo tecnoldgico e innovacion; sus estrategias de negocio basadas en equipos de
trabajo relativamente pequefios y con alta especializacion, y la rapida escalabilidad de sus productos
en mercados externos, o que requiere fuertes inversiones iniciales en el desarrollo de su producto

1 Cabe aclarar que la volatilidad del tipo de cambio en Argentina genera momentos de apreciacion de la moneda, seguidos de otros de
depreciacion, influyendo de esta manera en el indicador escogido para analizar la productividad. Por lo tanto, parte de los movimientos
observados en la productividad estén influidos por un efecto del tipo de cambio en los valores, que no impacta —necesariamente— en
las formas y capacidades de produccion de las firmas.
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(antes que un crecimiento en base a tirones de demanda o proyectos). Por estas razones, este seg-
mento de empresas tiene, en caso de ser exitoso, un interesante potencial para incrementar la pro-
ductividad del sector de SSl argentino.

Nuestro trabajo de campo indica que las empresas de producto tienen caracteristicas y necesidades
distintas a las de las empresas de las primeras generaciones (ver el ). Si
bien —como mencionamos recién— la escalabilidad del producto no requiere grandes equipos de
desarrollo en permanente expansion o de una escala importante, impulsados por el crecimiento de
su clientela, si requiere un conocimiento muy fino de las necesidades y el negocio de su vertical. La
competencia no es por costos o por el precio mas barato de una solucion, sino por la mejor opcién
en un mercado con competencia de empresas de distintos paises, donde la barrera a la entrada ya
no es la disponibilidad y abundancia de recursos humanos.

Estas empresas necesitan convertir una idea en un prototipo de producto viable a escalar para obte-
ner ingresos de clientes. Sin un producto funcional —que puede llevar afios de desarrollo— probado
y puesto en el mercado por la empresa, no hay clientes ni ingresos. Asi, el ciclo de vida de finan-
ciamiento de estas empresas es mas comprimido, dado que salen a buscar capital en etapas mas
tempranas debido a la necesidad de financiar el desarrollo inicial de sus productos. Por otro lado,
requieren de un conocimiento profundo del mercado objetivo, capacidades de innovaciény de venta.
En el periplo de distintos estadios de financiamiento, no sélo adquieren socios que aportan capital,
sino que son complementadas en sus capacidades por 10s propios inversores, quienes aportan ade-
mas de fondos, reputacion, experiencia y contactos. Asi, es comun que las empresas sean selectivas
al decidir quiénes seran sus inversores, ya que estos no sélo abren puertas, sino que también funcio-
nan como un sello de calidad ante futuros inversores y nuevos clientes. Este emparejamiento no es
un proceso trivial ni ocurre en una sola instancia.

El desarrollo de esta nueva generacion de empresas requiere un tipo de politica publica de SSI orien-
tada a catalizar el potencial dindmico que el pais tiene en otros sectores con potencial exportador,
muchos de ellos asociados a recursos naturales. No alcanza con politicas orientadas exclusivamente
areducir los costos de operacion de las empresas 0 aumentar la disponibilidad de recursos humanos
para el sector de software. Se trata de pensar una nueva agenda de politicas, con sintonia mas fina que
la actual. Esto implica, por un lado, repensar a futuro el régimen de promocion sectorial vigente hasta
2029y, por otro lado, implementar paquetes de medidas interactivas de politica que lo complementen.
En Ultima instancia: cambiar el paradigma bajo el cual miramos el sector de software en Argentina.

cComo repensar el régimen de promocion
sectorial?

El régimen de promocidn sectorial que hoy se encuadra en la

provee un marco de estabilidad y competitividad a las empresas para operar en el mercado global y
pensar esquemas de precios y proyectos a mediano plazo. Muchos paises tienen esquemas imposi-
tivos orientados a reducir los costos de operacion, atraer inversiones y fomentar el crecimiento del
sector como una plataforma de exportacion. Sin embargo, debemos preguntarnos si el régimen local
no es, en definitiva, un parche para paliar eventuales distorsiones (cambiarias y tributarias, entre otras)
que las empresas que operan en Argentina enfrentan en relacion con sus competidores globales.

Es imprescindible redisenar el régimen con una perspectiva
estratégica orientada a promover actividades de software
con mayor valor agregado, a fin de desarrollar ventajas
comparativas incipientes en nuevas actividades y segmentos.
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Luego de veinte afios de existencia es imprescindible redisefiar el régimen con una perspectiva
estratégica orientada a promover actividades de SSI con mayor valor agregado, a fin de desarro-
llar ventajas comparativas incipientes en nuevas actividades y segmentos. Ello implica considerar al
menos cuatro aspectos.

Primero, es importante que el régimen cuente con mejores condicionalidades, en sintonia con las
practicas internacionales. Es decir, es necesario que la permanencia para las empresas beneficia-
rias esté sujeta al logro de ciertos objetivos/condicionalidades, méas ambiciosos que los actualmente
presentes en la LEC. La permanencia en el régimen —sobre todo pensando en las empresas mas
grandes, algunas de las cuales tienen presencia en multiples paises y levantan grandes inversiones
de capital— podria asociarse a la concrecion de proyectos de inversion asociados a aumentos de
empleo y/o la relocalizaciéon de unidades de negocio en el pais.

Segundo, es clave repensar como ampliar el alcance de los beneficios del régimen. Esto podria
incluir una redireccioén de los beneficios hacia empresas de menor tamafio —sin por ello constituirse
como un régimen PyME—, buscando atender la realidad de que en la actualidad el régimen tiene una
cobertura limitada —en 2022, s6lo alcanzaba al 11% del total de empresas de SSI—y sus beneficia-
rias son en su mayoria las empresas mas grandes y productivas (ver el Box 1 enla

). Al mismo tiempo, podrian focalizarse los beneficios adaptandolos a las necesidades de algu-
nos segmentos de empresas orientadas a productos o servicios de alto valor agregado en verticales
clave, como empresas de SSl orientadas al agro, la mineria o la energia.

Tercero, en esta linea, se podria financiar a través del régimen la coinversion o la atraccion y el desa-
rrollo de fondos de inversion especializados para empresas de SSI para las cuales la baja de cos-
tos operativos no es tan relevante como la necesidad de capital inicial para el desarrollo y la venta
de sus productos. Varios paises con los que competimos estan avanzando en mecanismos de coin-
version y en la creacion de fondos de fondos?. Y seria beneficioso que el régimen tenga un mayor
involucramiento de los privados que conocen el sector y las oportunidades que tienen las empresas.

Finalmente, el redisefio del régimen debe ser acompafiado por mecanismos de transparencia
adecuados que provean informacién sobre su cobertura, su funcionamiento y sus resultados. Por
ejemplo: quiénes son sus beneficiarios, la cantidad de afios de permanencia en el régimen y los mon-
tos recibidos, asi como los principales resultados obtenidos en relacion con el crecimiento de las
empresas beneficiarias. En veinte afios, ni el régimen vigente bajo la

ni el de la Ley de Economia del Conocimiento (2019-2029) han realizado evaluaciones
de impacto: en los Ultimos afios se han limitado a listar las empresas beneficiarias sin mayor informa-
cién y no han producido informes anuales ni de resultados.

Con el régimen no alcanza: hacia una nueva
agenda de politicas

Una nueva agenda de politica productiva moderna para el sector de SSl requiere pensar en paquetes
de medidas interactivas que complementen los instrumentos del régimen de promocidn y permitan
gue una misma empresa disponga, a lo largo del tiempo, de diversos tipos de incentivos y pueda desa-
rrollar distintas capacidades que acompafien su evolucion y crecimiento ( ).

A la luz de la experiencia internacional y de lo que indica nuestro diagndstico (ver el
). surgen cuatro dimensiones de politica importantes: financiamiento, internacionalizacion,

2 Fondo de inversidon que no invierte en activos financieros, sino que toma participaciones en otros fondos de inversion o compra
acciones de sociedades de inversion.
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vinculacién con el entramado productivo y formacién y capacitacion. Algunas de estas dimensiones
de politica, que se detallan a continuacion, fueron pensadas para la especificidad de las empresas de
SSI de producto, aungue no son excluyentes de las necesidades que pueden presentar las empre-
sas de desarrollo de software, un segmento del ecosistema empresario argentino que sigue siendo
relevante y también debe ser atendido.

Politicas de financiamiento

Sibien las cuatro dimensiones que destacamos en este estudio como areas criticas de intervencion de
politica publica tienen el potencial de retroalimentarse entre si, la dimension del financiamiento es pro-
bablemente la mas critica de todas. Sin una mejora en la disponibilidad y el acceso al capital orientado
a fomentar el crecimiento de largo plazo de las empresas nacientes con alto potencial del sector de
software, es improbable que cualquier avance en otra dimension tenga un efecto significativo sobre el
conjunto. A su vez, fortalecer las herramientas de financiamiento doméstico es clave para evitar que las
empresas del sector de SSI salgan de manera prematura a buscar financiamiento en fondos de venture
capital (VC) del exterior 0 sean vendidas demasiado temprano por enfrentar dificultades de expansion.

Por supuesto, la escasez de capital para financiar el crecimiento de las firmas es un problema trans-
versal en Argentina, que ubica al pais en una situacion de notable déficit en perspectiva comparada
vis a vis de otros paises de ingresos medios, dentro y fuera de la region3. Sin embargo, el costo de
no realizar intervenciones politicas para modificar el statu quo es particularmente alto en industrias
en las cuales Argentina tiene probada capacidad de albergar el nacimiento de firmas con disruptivo
potencial de crecimiento, como la biotecnologia y el software. Mientras que en el primero de estos
sectores se observa el desarrollo incipiente de un ecosistema que logra en alguna medida finan-
ciar su innovacion ( ). pareciera que el sector de SSI estd mas rezagado en esta
materia®. Este déficit resulta particularmente preocupante en esta industria, donde la movilidad de
los emprendedores y empresas puede hacer que, en ausencia de capital, decidan instalarse y desa-
rrollarse en otros paises.

El actual contexto de alta volatilidad econdmica, politica y regulatoria de Argentina impacta de manera
significativa sobre la probabilidad de éxito de las acciones que exploramos a continuacion. Por supuesto,
Ccon una macroeconomia tan desarreglada, cualquier iniciativa para mejorar la dimension del financia-
miento enfrenta obstaculos que otros paises, que gozan de una macroeconomia ordenada, no tienen a
la hora de ampliar sus mercados domésticos de capitales®. Aun asi, consideramos importante plantear
la agenda, porque su maduracién toma tiempo y requiere de una compleja coordinacion publico-privada.
A nuestro juicio, esperar hasta estabilizar la economia para recién entonces iniciar la elaboracién de una
agenda de politicas para potenciar el financiamiento de este sector seria una mala decision estratégica.

Crédito bancario

Consideramos que el foco de la accién publica en Argentina para el sector de software no deberia
estar en resolver el déficit de financiamiento por la via bancaria. Mas alla de créditos de corto plazo
—ppara, por ejemplo, financiar capital de trabajo—, la banca, en Argentina y tipicamente en el mundo,
no esta en buena posicion para evaluar y tomar los riesgos que implica financiar a empresas en secto-
res que producen intangibles como los de software, con los horizontes temporales que requieren este
tipo de firmas para crecer y con la incertidumbre tecnoldgica asociada a la industria.

3 Deacuerdocon , Argentina tenia en 2017 sélo un 16% de crédito interno al sector privado como porcentaje del
PIB. Muy por debajo de otros paises como Pert (47,7% en 2021), Brasil (71,8% en 2022), Bolivia (71,2% en 2021) y Chile (112,8% en 2022).
4 destacaron tempranamente este punto. Segun , existen aproximadamente 28 fondos
privados de capital emprendedor y semilla en Argentina. La mayor parte de la inversion es atraida por empresas y desarrollos biotech y fintech.
5 Porejemplo, hallaron que las inversiones de capital de riesgo dependen en gran medida del ciclo econdémico
del pais anfitrion: en América Latina, la prociclicidad es tres veces mayor para el capital de riesgo que para la inversién macroeconémica.
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Ante esa situacion general, algunos paises de la region, como Brasil, resuelven parte del déficit de
financiamiento para las empresas con alto potencial mediante un rol protagonico de la banca de
desarrollo ( ). Pero instituciones con altisima capacidad estatal como el
BNDES de Brasil son el producto de décadas de sostenida construccion institucional y de la capaci-
dad de dotarlas con el capital necesario para que, como prestamistas, tengan poder de fuego; dos
condiciones que hacen inviable ese camino en la Argentina del presente.

Con todo, podrian considerarse algunas alternativas en la dimension del crédito bancario que no
son costosas y tendrian algun efecto en los margenes. Concretamente, primero, recomendamos
modificar la reglamentacion de la Ley de Economia del Conocimiento para permitir que los bonos
de crédito fiscal que las empresas beneficiarias reciben puedan ser transferibles® y utilizados como
garantia para que estas firmas, a su vez, mejoren su capacidad de obtener préstamos en la banca
comercial. Segundo, se puede utilizar el

como collateral (garantia) para que las firmas de software con potencial
accedan a mejores condiciones crediticias’, en vez de orientarlo, como se hace actualmente, al desa-
rrollo y la promocion a través de Aportes No Reembolsables. Podria, asimismo, invitarse a los actores
del sector privado a reforzar el FONPEC, en pos de ampliarlo, y generar un directorio mixto para su
administracion. Vale aclarar que en la actualidad el FONPEC tiene un Comité Directivo integrado uni-
camente por representantes de las jurisdicciones publicas con competencia en la materia.

Nuevo segmento en el mercado de capitales: Merval Tecnoldgico

El foco de la accién publica y privada y de la coordinacidn publico-privada, por lo tanto, deberia estar
en otras dos dimensiones: iniciar el camino para, en un mediano plazo, contar con un nuevo seg-
mento dentro del mercado de capitales local, enfocado en empresas de base tecnoldgica como las
que estudiamos en este trabajo, y desarrollar una industria de capital de riesgo mas amplia que la que
hoy existe en Argentina. Ambas dimensiones pueden reforzarse mutuamente.

La evidencia comparada indica que paises de ingresos medios pueden apostar a desarrollar seg-
mentos relativamente vibrantes dentro de sus mercados de capitales domésticos (

; ). Bajo ciertas circunstancias, estos nuevos mercados pueden resultar una
fuente de financiamiento de largo plazo para empresas nuevas, con alto potencial, que aun no han
construido reputacion y/o requieren asistencia para relacionarse con inversores.

El foco de la accién publica y privada deberia estar en otras
dos dimensiones: iniciar el camino para, en un mediano
plazo, contar con un nuevo segmento dentro del mercado de
capitales local, enfocado en empresas de base tecnoldgica
como las que estudiamos en este trabajo, y desarrollar una
industria de capital de riesgo mas amplia.

Argentina deberia desarrollar un nuevo segmento dentro de su actual mercado de valores. Podria
pensarse como una suerte de Merval Tecnoldgico o Merval del Conocimiento y no deberia estar limi-
tado al sector de SSI. En la actualidad, a las pequefias y medianas empresas de software de producto
nacidas en Argentina que ya han logrado desarrollar una cartera de clientes y obtener inversiones

6 Enlaactualidad, el Articulo 8°de la establece que los bonos de crédito fiscal son intransferibles, a excepcién de los casos
en que las empresas beneficiarias exporten, al menos, el 70% de la facturacion anual de la actividad promovida o de las actividades
promovidas. En estos casos, sélo pueden ser transferidos por Unica vez y por un importe equivalente a las exportaciones del periodo.
7 Vale mencionar que estas facultades ya estén incluidas en las capacidades que tiene el FONPEC. El

establece que podran emplearse distintos instrumentos de financiamiento, mencionando especificamente bonificaciéon de
tasas, garantias y aportes de capital.


https://escholarship.org/uc/item/8vp138w3
https://www.boletinoficial.gob.ar/detalleAviso/primera/245463/20210609
https://www.boletinoficial.gob.ar/detalleAviso/primera/245463/20210609
https://unctad.org/publication/role-stock-exchanges-fostering-economic-growth-and-sustainable-development
https://unctad.org/publication/role-stock-exchanges-fostering-economic-growth-and-sustainable-development
https://documents.worldbank.org/en/publication/documents-reports/documentdetail/270221582271669731/capital-markets-and-smes-in-emerging-markets-and-developing-economies-can-they-go-the-distance
https://servicios.infoleg.gob.ar/infolegInternet/verNorma.do?id=324101
https://www.argentina.gob.ar/normativa/nacional/decreto-1034-2020-345431
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via fondos de capital de riesgo les resulta complicado y poco atractivo hacer una oferta de acciones
localmente (ver el ). Dada la baja penetraciéon del mercado de capitales
y la incertidumbre asociada a invertir en empresas tecnoldgicas que puede tener un inversor poco
sofisticado, las emisiones locales pueden no resultar exitosas para las empresas.

La evidencia internacional sugiere que hay al menos tres condiciones necesarias —aunque no sufi-
cientes— para el éxito en la creacion de nuevos mercados de valores: regulatorias; existencia de
una base relevante de potenciales emisores de acciones, y presencia de inversores locales (

, ).

Primero, es clave disefiar un entramado de reglas que asegure que las firmas con vocacion de emitir
acciones en estos mercados tengan muy altos estandares en materia de gobierno corporativo. Esto
debe hacerse sin por ello aumentar los costos de entrada, que es tipicamente el factor que disuade a
empresas nacientes de participar en estos mercados. Se trata de reglas que hacen a la transparencia
de las empresas, las practicas de comunicacion publica de sus decisiones y datos (disclosure), y sus
practicas contables, todo lo cual fortalece la proteccidn de los accionistas minoritarios. El caso del
mercado NewConnect de Polonia muestra que se pueden combinar rigurosas exigencias para las emi-
soras con una atencion por mantener el costo de estos requisitos en un nivel mas bajo que el del mer-
cado principal ( ). Consideramos que existe una oportunidad para que alguno de
los mercados de valores ya existentes en Argentina tome la iniciativa de crear un mercado con reglas
altamente exigentes sobre el gobierno corporativo, condicidn sine gua non para conectar el capital
disponible con las firmas locales del sector software que tienen alto potencial, pero aun corto reco-
rrido. En este estudio hemos relevado el rol que tuvieron las bolsas de valores de Chile y de Polonia en
la gestacion de estos nuevos segmentos (ver Box 1y Box 2 en el ).

El caso del Novo Mercado de Brasil ofrece evidencia en el mismo sentido ( ).
En el afio 2000, el Bovespa decidid crear un segmento con requisitos mas fuertes de gobierno cor-
porativo que pudiera atraer a inversores institucionales locales e internacionales, que, por sus pro-
pias reglas, no podian operar en mercados con menores protecciones para accionistas minoritarios.
Fue alli, en el Novo Mercado, donde firmas emblematicas del nuevo empresariado tecnoldgico brasi-
lefio —como TOTVS o Bematech— hicieron su primera salida a bolsa: listar sus acciones en el Novo
Mercado sirvié como estrategia de sefalizacion sobre sus practicas corporativas, lo que les permitio
bajar el costo y mejorar sus condiciones de acceso al capital, asi como incrementar el valor de sus
acciones. Algunos elementos que resultaron criticos para el éxito del Novo Mercado podrian servir
de base para una nueva agenda en Argentina: a las firmas que consideraban abrir su capital se les
exigio que alli sélo emitieran acciones con derecho a voto, eliminando en ese segmento nuevo la
posibilidad de emitir acciones “preferenciales” o "sin voto”; se establecieron mecanismos para for-
talecer los directorios y lo que en la jerga se llaman derechos de tag along, por los cuales los accio-
nistas minoritarios tienen asegurado que recibirdn el mismo precio por accidon que el que recibe el
blogue controlante de accionistas si en el futuro hubiera una operacion de venta de la compafiia. El
mercado principal tiene un rol critico: actuar proactivamente en la supervision y el cumplimiento de
estas reglas por parte de las nuevas firmas listadas ( ). En el contexto del sector
de software de Argentina habria que considerar en qué medida estos requisitos podrian entrar en
tension con la tipica voluntad de los fundadores de empresas tecnoldgicas de retener el control por
un periodo significativo de tiempo.

La segunda condicion necesaria es la existencia de un ecosistema emprendedor lo suficientemente
amplio como para que surja una base de firmas de software potencialmente listas e interesadas para
emitir acciones. Argentina tiene aqui una ventaja vis a vis de otros paises comparables. Chile, por
ejemplo, se embarcé en la construccion de un mercado de valores para firmas tecnoldgicas sin con-
tar con una base tan grande de potenciales emisores domésticos como la que ya existe hoy en
Argentina al agrupar empresas de software y de biotecnologia. Aun teniendo esta base inicial, la evi-
dencia de casos como el NewConnect de Polonia indica que el rol de los intermediarios del sector


https://fund.ar/publicacion/quien-es-quien-en-la-industria-de-software/
https://escholarship.org/uc/item/8vp138w3
https://escholarship.org/uc/item/8vp138w3
https://documents.worldbank.org/en/publication/documents-reports/documentdetail/270221582271669731/capital-markets-and-smes-in-emerging-markets-and-developing-economies-can-they-go-the-distance
https://documents.worldbank.org/en/publication/documents-reports/documentdetail/270221582271669731/capital-markets-and-smes-in-emerging-markets-and-developing-economies-can-they-go-the-distance
https://fund.ar/publicacion/quien-es-quien-en-la-industria-de-software/
https://escholarship.org/uc/item/8vp138w3
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financiero, licenciados por el mercado principal de valores, es clave para preparar a las firmas candi-
datas para adaptarse a los requisitos de ese nuevo entorno.

La tercera condicidn necesaria es la presencia a nivel local de inversores institucionales y/o de secto-
res e individuos con capital disponible para catalizar y dar liquidez durante la primera etapa de estos
nuevos mercados. En este punto, Argentina se encuentra en una cierta desventaja. A diferencia de
lo ocurrido en Brasil, donde dos conjuntos de inversores institucionales —el BNDES y tres grandes
fondos de pension de empleados de grandes empresas publicas— tenian amplia disponibilidad de
capital y firme vocacion de canalizar parte del mismo via compra de acciones en el nuevo mercado
de valores, o de lo que ocurre en Chile, donde las administradoras de fondos de pensiones (AFP)
canalizan un volumen relevante de ahorro hacia los mercados de capitales, en Argentina no existen
actores comparables ( )8.

El Fondo de Garantia de Sustentabilidad (FGS) podria ser lo mas parecido, pero tanto la instituciona-
lidad que lo rige en el presente como la propia crisis del sistema jubilatorio argentino hacen improba-
ble que el FGS pueda cumplir el rol que los fondos de pensiones jugaron en Brasil para catalizar y dar
liguidez al mercado incipiente. En cambio, consideramos que si existe en Argentina una oportunidad
para que un segmento del sector agroexportador doméstico, asi como una camada de empresarios
locales del propio sector del software —ambos con preferencia por invertir parte de su capital local-
mente— tengan mejores vehiculos financieros para obtener renta por su capital. Como sabemos, la
inexistencia de un mercado de capitales local termina generando una situacion por la cual la renta de
sectores exportadores dindmicos —entre ellos, agro y software— en parte se invierte en el sector
inmobiliario o se retira mayoritariamente del pais. La evidencia internacional indica que los mercados
de acciones de pequefias y medianas empresas tipicamente atraen como principales inversores a
individuos con gran disponibilidad de capital ( ).

Ademas de lo anterior, hay otras acciones que podrian facilitar el surgimiento de un mercado de
este tipo en Argentina. Si bien los regimenes de promocién sectorial (como es el de la Economia
del Conocimiento, o los de inversiones en biotecnologia y nanotecnologia) recolectan de manera
habitual informacion sobre ventas, exportaciones, empleo y algunas caracteristicas asociadas a las
inversiones y capacidades de las firmas, esta informacion esta subutilizada. A la fecha, se utiliza sélo
como mecanismo de control (de hecho, la auditoria y control es lo que justifica la detraccion de un
porcentaje de los beneficios de la LEC), y no con el fin de proveer informacién de calidad sobre las
pequefias y medianas empresas que aspiran a emitir acciones. Esta informacion subutilizada en el
presente bien podria hacerse publica en el futuro para, de ese modo, hacer mas atractivo este uni-
verso corporativo para los potenciales inversores. El Estado argentino podria trabajar en tdndem con
el mercado de valores para generar mecanismos que permitan que esta informacion esté disponible
y sea transparente, segun los estandares y requerimientos usuales del sector financiero.

Asimismo, la evidencia internacional indica que las exenciones impositivas asociadas a la emision de
acciones y a los inversores que compran €sas acciones puede tener un efecto positivo para hacer
crecer los nuevos mercados ( ): por ello, es importante revisar los beneficios fis-
cales existentes en Argentina para inversores en capital emprendedor y evaluar modificaciones a la
normativa para maximizar su impacto®.

8 Vale mencionar que en los ultimos afios han surgido distintos casos de inversores corporativos (corporate venture capitalists), como
parte de empresas establecidas de software (por ejemplo, Globant, Mercado Libre, Ripio, por mencionar algunas), y nuevos fondos lide-
rados por empresarios y emprendedores destacados (Kaszek, Xperiment Ventures, Antom, Newtopia, entre otros), que tienen un cono-
cimiento del sector y del ecosistema de empresas locales, ademas de la reputacion internacional para apalancar futuras inversiones.

9 A la fecha es posible deducir del impuesto a las ganancias personales hasta el 75% de las inversiones en emprendimientos que
tengan una antigtiedad menor a siete afios desde la fecha de su constitucion, desarrollen su actividad en el pais, cuyo control esté a
cargo de los emprendedores y no estén en un régimen de oferta publica de su capital. Estas deducciones operan tanto para el caso de
inversiones directas como indirectas (via fondos, fideicomisos e instituciones de capital emprendedor).


https://escholarship.org/uc/item/8vp138w3
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Existe una oportunidad para que el sector privado, con
acompafamiento del sector publico, inicie una agenda de
construccion de nuevas reglas para crear un nuevo mercado
de valores, y para conectar el capital disponible en sectores
y grupos de individuos con altos niveles de ahorro con la
necesidad de financiamiento de empresas de software.

En sintesis, creemos que existe una oportunidad para que el sector privado argentino, con sefializa-
ciény acompafamiento del sector publico, inicie una agenda de construccién de nuevas reglas para,
por un lado, crear un nuevo mercado de valores con estandares de alta exigenciay, por otro, conectar
el capital disponible en sectores y grupos de individuos con altos niveles de ahorro con la necesidad
de financiamiento de empresas de software con alto potencial de multiplicar su valor en un mediano
plazo. Para verse atraidos a entrar en nuevos negocios, l0s inversores de riesgo necesitan tener una
estrategia de salida para las apuestas que hacen. En casos muy exitosos esa “salida” ocurre via ofer-
tas publicas iniciales (IPO, por su sigla en inglés) en mercados como el Nasdag, pero muchas firmas
no llegan a crecer lo suficiente para aspirar a un IPO de ese tipo. Un nuevo mercado de valores en
Argentina ofreceria a los inversores de riesgo una alternativa para “salir” de aquellas inversiones rea-
lizadas en firmas que no llegaran a salir a bolsa en mercados como el Nasdaq.

Como este nuevo mercado local deberia ser apalancado por la expansion del hasta ahora muy pequefio
ecosistema de private equity/venture capital, dedicamos la siguiente subseccion a este tema.

Fondos de private equity y capital de riesgo

Private equity (PE) es un término paraguas que refiere a la estrategia de invertir en compafiias priva-
das: estos inversores adquieren activos mas bien iliquidos que no se negocian en mercados publicos,
como las acciones y los bonos corporativos que se compran y venden en los mercados de capitales.
A cambio de su capital, los fondos de PE adquieren una posicién minoritaria o0 mayoritaria en las fir-
mas que reciben el financiamiento y participan activamente en su gobierno; tipicamente, los inverso-
res de PE conservan estas acciones por un periodo relativamente largo, de entre tres y siete afos, lo
cual les permite esperar al crecimiento de la empresa con la expectativa de obtener una importante
rentabilidad financiera al momento de la venta de la compafiia. El PE abarca distintas etapas de inver-
sion, desde el capital de riesgo (venture capital o VC) para empresas start-up, hasta el private equity
que provee financiamiento a firmas mas grandes y/o mas establecidas. A diferencia de otros actores
del sistema financiero, los fondos de PE/VC se involucran en las firmas en las que invierten para
mejorar su capacidad gerencial, fortalecer su foco en segmentos de mercado y su presencia en €sos
mercados, mejorar su gobierno corporativo y acompafiar la estrategia de crecimiento™.

Asi, como argumenta . los fondos de PE/VC se constituyen en una fuente de financia-
miento particular, que de otro modo estaria ausente en paises como los de América Latina, con tres
caracteristicas: toman riesgo, son actores institucionales —y por lo tanto canalizan capital alternativo
al que proveen las familias o los individuos— y son inversores pacientes. Asimismo, al estar involu-
crados directamente en las compafias en las que invierten, los propios fondos pueden garantizar la
proteccion de los accionistas minoritarios en contextos en los cuales los mercados de valores aun
no han logrado crecer para cumplir esa funcion.

El subdesarrollo de una industria de capital de riesgo en Argentina no sorprende: la ausencia de gran-
des inversores institucionales domésticos —comao si tienen Brasil o Chile, por ejemplo—y de un
mercado de capitales relevante, que ofrezca un mecanismo de "salida” para los inversores de riesgo,

10 Este parrafo estd basado en y
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operan como obstéculos. Aun asi, es importante resaltar dos cuestiones. Por un lado, en perspectiva
comparada, sabemos que la industria del capital de riesgo crece cuando en un pais hay ideas tecno-
|6gicas —este factor es mas relevante que otros, como el nivel de desarrollo financiero de un pais,
para explicar el crecimiento de este tipo de inversiones—y que el VC en Argentina se ha enfocado
en mayor medida en firmas de alta tecnologia en comparacion con Brasil, Chile o México (

). Por otro lado, recientemente se observa el crecimiento del PE/VC doméstico con
foco en biotecnologia —con actores como CITES, GridX y SF500—, lo que sugiere que podria haber
margen para desarrollar un entramado semejante para el sector de software. No se trata de aspirar a
tener una industria local de PE/VC con capacidad de atender las rondas méas avanzadas de inversion,
que de manera inevitable ocurriran via PE/VC del Norte Global, pero si de dinamizar la hasta ahora
pequena industria local.

En el mundo, los gobiernos han utilizado diversos mecanismos para dinamizar la industria doméstica
de PE/VC, que incluyen tipicamente las inversiones directas y las coinversiones en fondos o en fondos
de fondos ( ). Detrés de las historias de éxito en el desarrollo de una industria de PE/
VC se encuentran acciones de actores gubernamentales. Es paradigméatica la experiencia de Israel, un
caso de desarrollo tardio en comparacion con el temprano surgimiento del PE/VC en Estados Unidos.
Israel es hoy el pais con mas alto ratio de inversion de capital de riesgo/tamafio de la economia y dio
origen a mas de 120 firmas que lograron hacer salida publica (IPO) en Nasdaq ( ). En
Israel, a principios de la década de 1990, el gobierno disefid y puso en marcha el Yozma, un fondo de
fondos™" en el que inyectd USD 100 millones (equivalentes a USD 224 millones en 2023) para a su vez
invertir en diez fondos privados de VC. Por disefio, el fondo exigia a los privados que se asociaran con
inversores extranjeros, al tiempo que les permitia comprar las acciones en poder del gobierno al costo
por un periodo de cinco afios, habilitando una rentabilidad significativa ( ). Si bien no
es posible inferir causalidad, puede decirse que los fondos de VC levantados en los ocho afios ante-
riores a Yozma (1985-1992) totalizaron apenas USD 170 millones, al tiempo que llegaron a USD 7500
millones en los ocho afios posteriores a Yozma (1993-2000) ( ).

Argentina ha tenido su propia experiencia con un fondo de fondos: el Fondo Fiduciario para el
Desarrollo de Capital Emprendedor (FONDCE). Su creacién por en 2017 es sin dudas el hito
mas importante desde la caida de la industria de PE/VC que habia crecido en el pais durante los afios
noventa. El FONDCE se estructurd con un Fondo Semilla, un Fondo Aceleracion y un Fondo Expansion.
A través de este fondo de fondos se desembolsaron USD 18 millones y se lograron apalancar USD 10
millones del sector privado en seis afos'?;, el FONDCE brindd apoyo a actores relevantes del sistema
local, como CITES y GridX ( ). Sin embargo, como sostiene , la expe-
riencia del FONDCE tuvo problemas de disefio que afectaron su efectividad para expandir la industria
del capital de riesgo en Argentina: el FONDCE dependia de una subsecretaria —lo cual quita flexibilidad
a una institucion de este tipo y no le provee la expertise técnica necesaria—; por otra parte, el FONDCE
no se convirtid en una fuente de capital permanente ni estuvo comprometido para varias rondas de
financiamiento, sino que tuvo una inyeccion de recursos para una Unica ronda; finalmente, el pequeno
tamano del programa sélo logré atraer a inversores pequefios y por lo tanto no apunté a PE de mediana
dimensiodn, que es el tipo de actor que puede tener un impacto sectorial relevante.

11 Yozma proporcioné fondos de contrapartida para inversiones que realizaran fondos de capital de riesgo en empresas israelies de
alta tecnologia. De esta manera, aumento el atractivo de invertir en empresas israelies sin por ello afectar la participacion accionaria de
los emprendedores y fundadores de estas empresas ( ).

12 Sin embargo, estos montos son muy pequefios si se los pone en perspectiva, observando el mercado de capital semilla y capital
emprendedor. Segun datos de ,entre 2018y 2022 se realizaron 436 transacciones en estos segmentos (excluyendo las
inversiones consideradas atipicas por ser mayores a USD 20 millones) por un monto total de USD 534 millones (ticket promedio de USD
1,2 millones). Si nos concentramos sdlo en capital semilla, en ese mismo periodo, se registraron 302 transacciones por un monto total
de USD 81 millones, con un ticket promedio cercano alos USD 270 mil.
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En consecuencia, seria importante repensar una nueva estrategia de fondo de fondos que capitalice la
experiencia del Fondo Expansion del FONDCE ( ; )2, Para ello,
es clave buscar atraer inversores de mayor tamafio que garanticen su sostenibilidad y que permitan
avanzar hacia eslabones posteriores del ciclo de financiamiento, asi como también pensar en un disefio
institucional que ofrezca expertise técnica para su administracion y cierto grado de autonomia del pro-
ceso politico, estableciendo al fondo bajo la érbita de una agencia autbnoma o, al menos, dependiendo
de alguna institucion del sector financiero con algun nivel de autonomia respecto del proceso politico.

Politicas de internacionalizacion

Argentina enfrenta fuertes restricciones para insertar sus productos en el mundo ( ). Asi,
son pocas las actividades que, como el software, han podido exhibir un crecimiento en sus ventas
externas. Ademas de la existencia de una incipiente marca de calidad, surgida a la luz de los regime-
nes de promocion y la disponibilidad de talento y creatividad, el sector aprovechd el hecho de no
depender —al menos en comparacion con otros sectores productores de bienes— de la existencia
de una estructura logistica y de infraestructura habilitante, ni de acuerdos comerciales, y la posi-
bilidad de saltearse los complejos procedimientos burocraticos, regulatorios y administrativos que
deben enfrentar otros exportadores’™.

Sin embargo, este relativo éxito queda opacado al notar que el sector de SSI de Argentina ha perdido
peso en los Ultimos diez afios en las exportaciones globales g, incluso, en comparaciéon con otros
competidores regionales como Brasil o Uruguay ( ). Justamente, estos paises han sido
proactivos para posicionar internacionalmente el sector, fortaleciendo sus acciones de promocion
de exportaciones g, incluso, de atraccion de inversiones, como un motor adicional para aumentar los
ingresos desde el exterior.

Exportar requiere conocer nuevos mercados y clientes, y que las empresas y emprendedores tengan
las capacidades necesarias para poder relacionarse en entornos que son, en general, mas exigentes
gue el mercado local. En este sentido, es fundamental que Argentina destine mayores esfuerzos y
recursos a la promocién comercial del sector de SSI, a la capacitacion de potenciales exportadores
y al posicionamiento internacional del pais. Esto implica, por un lado, una mayor especializacion sec-
torial de las instituciones a cargo de las politicas de promocidén comercial y, por otro lado, disefiar e
implementar una estrategia de promocioén comercial y de atraccion de inversiones que posicione al
SSlargentino en el mundo y expanda las operaciones locales de los grandes jugadores.

Fortalecimiento y especializacion sectorial de la agencia de internacionalizacion

Las intervenciones publicas centradas en la internacionalizacion —entre ellas, las agencias dedicadas
a la promocién— se justifican en la existencia de fallas de mercado asociadas a la informacion sobre
mercados de destino y compradores externos ( ). Aunque pareciera una obviedad,
existe abundante evidencia que destaca que la falta de entendimiento e informacion sobre las carac-
teristicas de los nuevos mercados, asi como la falta de conviccion para destinar recursos para adquirir
dicho conocimiento, opera como una fuerte restriccion a la hora de internacionalizarse (

). Por tanto, el relevamiento, el procesamiento y la puesta a disposicién de esta informacion
ameritan ser realizados de manera centralizada por una agencia publica para que las distintas empre-
sas puedan disefar su estrategia de insercion internacional. De manera similar, el posicionamiento
internacional del sector debe ser realizado por agencias publicas especializadas, dada la posibilidad
de que sea aprovechado por los exportadores actuales tanto como por potenciales nuevos jugadores.

13 El Fondo Expansion buscd apoyar la creacion y consolidacion de entidades especializadas en el financiamiento y desarrollo de
emprendimientos a través de la conformacion de fondos de capital de riesgo, compuestos en un 60% por capital privado y en un 40%
por aportes del FONDCE ( ).

14 describen algunos de estos requerimientos y dificultades.


https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/2021/03/36_-_rol_estatal_en_la_industria_del_capital_de_riesgo.pdf
https://fund.ar/wp-content/uploads/2023/12/Fundar_Financiamiento-de-start-ups-agrobiotecnologicas-en-CC-BY-NC-ND-4.0.pdf
https://ojs.econ.uba.ar/index.php/DT-IIEP/article/view/2805
https://cessi.org.ar/wp-content/uploads/2023/07/Evolucion-indicadores-Software-2022.pdf
https://publications.iadb.org/es/como-repensar-el-desarrollo-productivo-politicas-e-instituciones-solidas-para-la-transformacion
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0304387813000898
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0304387813000898
https://www.argentina.gob.ar/sites/default/files/2021/03/36_-_rol_estatal_en_la_industria_del_capital_de_riesgo.pdf
https://publications.iadb.org/es/como-apoyar-la-internacionalizacion-productiva-en-america-latina-analisis-de-politicas
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Estas tareas requieren un conocimiento técnico y especializado, que no se encuentra facilmente
disponible ni en la ,nien
sus homologas a nivel subnacional ( ; )'e.
Tradicionalmente, la AAICI sufri¢ inestabilidades y un presupuesto limitado dadas sus responsabi-
lidades’®. Estas debilidades desincentivan la participacion y el interés de los privados, quienes no
la perciben como un socio potente en su estrategia de internacionalizacion. Al mismo tiempo, se ve
limitada de trabajar efectivamente en la coordinacidén con otras areas encargadas de la regulacion y
promocion de los sectores productivos, con organismos subnacionales o con la red de embajadas
argentinas en el exterior ( ).

A su vez, las agencias tienen que ser capaces de producir informacion confiable, coordinar acciones
conlos privados y tener conocimiento de los sectores a apoyar. La evidencia sugiere que el sector de
software y otros de la Economia del Conocimiento (EJC) no estén siendo apoyados de forma efectiva
por la AAICI ni por sus pares provinciales (Carballo y Volpe Martincus, 2020). El conocimiento técnico
y la confianzay cercania con el sector privado son requisitos fundamentales para una efectiva imple-
mentacion de la promocion comercial. Obviamente, construir capacidades, conocimiento y cercania
€S Un proceso que requiere tiempo y presupuesto y un compromiso de los privados (

). La buena noticia es que estas acciones redundan en beneficios. Aun en un contexto de res-
tricciones presupuestarias, estas actividades muestran ser costo-efectivas ( ).

Adicionalmente, el sector de software se encuentra en una situacion privilegiada: junto con las otras
actividades que integran la Economia del Conocimiento, cuentan con la arquitectura y el funciona-
miento del Fondo Fiduciario para la Economia del Conocimiento (FONPEC), construido con aportes
de las empresas. El FONPEC podria orientarse a fortalecer e implementar acciones de promocién
e internacionalizacion de las empresas existentes, asi como desarrollar instrumentos que permitan
atraer inversiones. Es de esperar que un uso mas transparente y con mayor impacto —de la misma
manera que hemos propuesto en las recomendaciones asociadas con acceso a financiamiento—
habra de interesar a los privados, involucrandolos en su gestién y seguimiento de resultados.

Estrategia de promocién comercial y atraccion de inversiones

A diferencia de otros paises de la region y del mundo, Argentina no ha desarrollado una estrategia de
posicionamiento e internacionalizacion del sector de SSI. Sibien el

incluia entre sus metas aumentar las exportaciones totales explicadas por los servicios que compo-
nen la Economia del Conocimiento, entre los cuales se incluye el sector de SSI, esto no se ha visto
reflejado en la priorizacion de recursos y actividades relacionadas con el sector.

Las actividades de fortalecimiento de la agencia nacional y de sus homologas subnacionales deberian
estar vinculadas a las recomendaciones de una estrategia de posicionamiento e internacionalizacion
de los sectores intensivos en conocimiento. A su vez, la estrategia debe surgir de una fuerte coope-
racion con el sector privado de forma de garantizar la continuidad de las acciones, en particular ante
cambios de administracion gubernamental. Esta estrategia debera contemplar distintos instrumentos,
entre los que se incluyen la creacion de una marca sectorial y la identificacion y capacitacion de empre-
sas en buenas practicas exportadoras, ademas de fortalecer la agenda de promocién con programas
de softlanding para acompanfar a las empresas en los procesos de internacionalizacion. Muchas de
las agencias de la regién, en paises con los que competimos (Chile, Uruguay, Costa Rica, entre otros),
estan avanzando en esta direccion. Esta agenda es fundamental y puede aprovechar que el sector de

15 La AAICI, que hasta 2024 dependia del Ministerio de Relaciones Exteriores, Comercio Internacional y Culto, tiene como mision la
promocién comercial y la atraccion de inversiones. Sus funciones incluyen la inteligencia comercial, el acompafiamiento a empresas y
la promocién por medio de ferias y misiones comerciales. La AAICI también esté a cargo de la atraccion de inversion extranjera directa.
16 destacan que su tamafio es menor al de agencias similares en paises vecinos como Brasil,
Colombia, Perty Ecuador. Vale recordar que la evidencia da cuenta de los impactos positivos en exportaciones e inversiones que tienen
este tipo de agencias.


https://www.inversionycomercio.ar/
https://www.biblioteca.fundacionicbc.edu.ar/images/1/13/CIPPEC_2009.pdf
https://publications.iadb.org/es/construyendo-capacidades-institucionales-de-programas-de-desarrollo-productivo-evidencia-de-tres
https://publications.iadb.org/es/como-apoyar-la-internacionalizacion-productiva-en-america-latina-analisis-de-politicas
https://publications.iadb.org/es/como-apoyar-la-internacionalizacion-productiva-en-america-latina-analisis-de-politicas
https://publications.iadb.org/es/como-apoyar-la-internacionalizacion-productiva-en-america-latina-analisis-de-politicas
https://publications.iadb.org/en/odyssey-international-markets-assessment-effectiveness-export-promotion-latin-america-and-caribbean
https://www.argentina.gob.ar/produccion/argentina-productiva-2030
https://publications.iadb.org/en/how-solve-investment-promotion-puzzle-mapping-investment-promotion-agencies-latin-america-and
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SSlargentino, gracias a su inserciéon temprana y al régimen de promocion, cuenta con un entramado
de empresas con certificaciones y con capacidad para atender requerimientos de clientes externos.

Argentina podria ser una marca en software: cuenta con
unicornios y empresas de clase mundial que son objeto de
interés para su adquisicion por parte de empresas globales y de
nuevos gestores de fondos de inversion provenientes del sector.

Respecto a la creacion de una marca sectorial, Argentina deberia hacer del software una marca inter-
nacional —como se hizo en sectores intensivos en recursos naturales—, para ganar mercados externos
y adelantarse a los requerimientos internacionales. Sectores como el limonero o el vitivinicola, entre
otros, han sido capaces de organizarse para dar una sefial al mundo sobre sus bondades, promocio-
narse y asegurar el mantenimiento de los atributos de marca que permiten ganar mercados exter-
nos y adelantarse a requerimientos internacionales'’. Argentina podria ser una marca en software.
Cuenta con unicornios y empresas de clase mundial que son objeto de interés para su adquisicion
por parte de empresas globales y de nuevos gestores de fondos de inversion provenientes del sector.
Justamente, estas empresas argentinas —legitimadas y reconocidas en la industria global— pueden
ser voceras del sector, para lograr pasar de tener “empresarios reconocidos” a ser un “pais reconocido
como cuna de unicornios”, todo lo cual deberia atraer nuevas empresas y oportunidades.

Sin embargo, convertirse en una marca no es solo ser vocero y estar presente en foros. Requiere, detras
del mostrador, un trabajo cotidiano de mapear el sector y sus capacidades, identificar donde y con
quién hablar y qué vender. La agencia de internacionalizacion —fortalecida y con fuerte impronta de los
privados, y con recursos en base a un renovado FONPEC— pareciera ser el vehiculo no sdlo ideal, sino
necesario para lograrlo. Vale mencionar que este trabajo precisa ademas contar con un entramado de
actores y socios en los gobiernos provinciales y locales. En el sector, no se compite sélo con paises,
sino con localidades y sus atributos especificos, como muestran las experiencias de posicionamiento
del sector de SSI en Medellin o Guadalajara. En este sentido, la experiencia reciente de la provincia de
Cordoba y su ciudad capital sugiere que existe un camino posible. El SSI cordobés esta buscando posi-
cionarse internacionalmente, por medio de su inclusion en rankings y benchmarks internacionales, su
participacion en ferias y el didlogo con potenciales inversores, a la vez que otorgd un rol relevante en la
conduccion de la agencia de internacionalizacidn provincial a empresarios del sector.

Asimismo, es fundamental implementar programas de softlanding para acompafiar € incentivar la
internacionalizacion de empresas y startups de SSI. Como se observa en la experiencia de otros
paises como Chile (ver el Box 3 en el ), estos programas deben organi-
zarse en distintas etapas que incluyan desde servicios de desarrollo de negocios y de informacion e
inteligencia comercial, mentorias y capacitaciones, hasta actividades de networking en el pais donde
buscan internacionalizarse. Finalmente, las exportaciones también requieren financiacion. El financia-
miento de exportaciones en Argentina se concentra principalmente en la prefinanciaciéon de expor-
taciones para recursos naturales poco diferenciados ( ). En este sentido, la financiacion
de exportaciones debe incluir acciones que faciliten la exploracion e instalacion de dependencias y
oficinas en otros paises (luego de procesos de softlanding), asi como el desarrollo de un sistema de
garantias para préstamos ante “tirones” de clientes externos.

17 analizan el caso de "All Lemon" en limones. Por su parte, el caso de los vinos es un ejemplo destacable de
posicionamiento internacional de un producto diferenciado a partir de la creacion de "Wines of Argentina” (“Vinos de Argentina”), que
potencid suimagen positiva en el comercio del vino entre lideres de opinién y consumidores.


https://fund.ar/publicacion/quien-es-quien-en-la-industria-de-software/
https://ojs.econ.uba.ar/index.php/DT-IIEP/article/view/2805
https://ideas.repec.org/p/aoz/wpaper/104.html
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Politicas de vinculacidén con el entramado productivo

Las empresas de la tercera generacion de software tienen por caracteristica su especializacion en
verticales de negocio particulares (Agtech, Climatech, Fintech, entre otras). Lograr insertarse inter-
nacionalmente requiere construir una base de clientes y aumentar su vinculacion con sectores dina-
micos y altamente exportadores a nivel local. La adopcion doméstica de soluciones tecnoldgicas,
por un lado, genera un campo de experimentacion para el desarrollo de productos de clase mundial
a menores costos, permitiendo que las firmas de SSI presenten casos de éxito en su portafolio, de
forma tal de convertirse en una opcion atractiva en los mercados internacionales —donde hay mayor
competencia con empresas de todo el mundo—. Por otro lado, posibilita a las firmas de otros secto-
res productivos adquirir nuevas tecnologias que tengan efectos en su productividad —mejorando la
performance econdmica del pais en su conjunto—. El sector del agro es un ejemplo de este potencial
de vinculacion, en tanto podria esperarse que este sector productivo adopte activamente productos
de software ( ).

Es importante avanzar hacia una vinculacién mas virtuosa
entre el sector de software y otros sectores productivos: hay
un gran desafio en lograr que un entramado de empresas
nacionales que, en su mayoria son PyME y se enfrentan a
desafios gerenciales y de captura y manejo de datos en su
accionar cotidiano, adopten mas tecnologia argentina.

Sin embargo, la vinculacion entre el sector de software y otros sectores productivos no parece darse
de manera virtuosa en Argentina. Lograr una mayor adopcién de tecnologia (que incluye, pero no
se limita a software) por parte de un entramado de empresas, que en su mayoria son PyME y se
enfrentan a desafios gerenciales y de captura y manejo de datos en su accionar cotidiano, choca con
algunas barreras. Desde el punto de vista de las empresas de SSI, desarrollar soluciones de producto
requiere una inversion inicial muy alta en términos de tiempo de trabajo de personas altamente capa-
citadas. El desarrollo necesita fuertes inversiones para entender los problemas del sector, en general,
y de los clientes, en particular. En este escenario, una alta proporcion de los costos del desarrollo de
la solucion deberia recaer sobre el cliente, implicando unos costos que estan muy por encima de
sus beneficios esperados. Al mismo tiempo, muchas de las empresas potencialmente adoptantes
enfrentan el desafio de entender el retorno de la inversion en tecnologias cuando enfrentan diversos
problemas gerenciales y no siempre es claro que tengan la conduccién necesaria para implementar
los cambios que requiere la adopcién de nuevas tecnologias’®.

Asi, se requieren politicas orientadas a las necesidades de los usuarios de software que permitan
fortalecer y ampliar las conexiones con los sectores productivos. En primer lugar, fomentando la digi-
talizacion de sectores estratégicos y coordinando la demanda para reducir asimetrias de informacion
sobre las ventajas y retornos de estas inversiones. En segundo lugar, promoviendo el desarrollo de
I+D asociada a productos de software para brindar soluciones a desafios sectoriales.

Este tipo de iniciativas tiende a ser geograficamente local, pues el fortalecimiento del esquema de
parques, polos y clusters TIC en distintos lugares del pais tiene la ventaja de acercar desarrollos
gue pueden estar mas tefiidos del conocimiento especifico que requiere un grupo de productores
0 empresas. Razones como la cercania fisica con el sector, compartir recursos humanos o capital
social, la trayectoria previa o la interdependencia entre diferentes actores hacen que estos polos

18 \Ver sobre ejemplos de iniciativas de digitalizacion orientadas a visibilizar el funcionamiento y potencial impacto, y
reducir las asimetrias de informacion de los posibles clientes.


https://ojs.econ.uba.ar/index.php/DT-IIEP/issue/view/371
https://publications.iadb.org/es/publications/spanish/viewer/Aprendizajes-para-iniciativas-publico-privadas-de-transformacion-digital.pdf
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0 entramados especializados conozcan no sélo los problemas, sino también los diversos intentos
previos para resolverlos. De hecho, enfrentar este tipo de dificultades tiene caracteristicas de bien
publico sectorial: las empresas no pueden resolver los problemas en forma individual, ni tienen las
capacidades para financiar las soluciones: necesitan agruparse y coordinarse (Tacsir y Tacsir, 2022).

Digitalizacion y coordinacion de la demanda

La creacion de un mercado interno para las empresas de SSI requiere poner en practica distintos
instrumentos de politica que generen los incentivos necesarios para que los potenciales clientes en
sectores estratégicos puedan incorporar software para su crecimiento y expansion. Estos instrumen-
tos incluyen: regulaciones que generen incentivos para coordinar y fortalecer la demanda de algunos
sectores estratégicos con clientes pequefios y dispersos; programas para promover la incorporacion
de proveedores de software a las cadenas productivas, tanto en grandes empresas como en PyMEs,
e incentivos para la adopcidon de nuevas tecnologias en la gestion de los servicios publicos.

El establecimiento de regulaciones para coordinar y fortalecer la demanda de sectores estratégicos en
el pais puede resultar en la adopcion de nuevas tecnologias, que en otro caso no sucederia necesa-
riamente. Este tipo de regulaciones, en muchos casos dirigidas al sector primario basado en recursos
naturales, resultan claves en el escenario de crisis climéatica y sofisticacion de requerimientos que atra-
viesa el mundo. El sector de SSl tiene —sobre la base de sus capacidades y costos— el potencial para
proveer estas soluciones a los productores locales, introduciendo un mayor contenido tecnoldgico en
las exportaciones tradicionales. Esquemas de seguros climaticos, manejo de imagenes y datos en el
terreno, trazabilidad de productos, certificacion de cumplimiento de estandares ambientales, de fores-
tacion o sanitarios exigidos por los mercados de destino pueden funcionar como un estimulo para el
crecimiento de la industria de software local, en caso de realizarse de forma planificada y orientando los
incentivos sectoriales. Ejemplo de ello son las regulaciones impuestas por la Unién Europea para garan-
tizar el ingreso de productos libres de deforestacion, que generaron incentivos para la creacion de la

19, Més alla de las regulaciones impulsadas por los gobiernos,
la articulacion entre los agentes del sector privado resulta indispensable para la incorporacion de nue-
vas tecnologias al entramado productivo y la implementacion en conjunto de las soluciones necesarias
para las industrias. A su vez, aunque este tipo de regulaciones estan orientadas prioritariamente a los
sectores primarios, es posible pensar también en sectores manufactureros?.

Segundo, respecto a los programas para la incorporacion de proveedores locales, se pueden desa-
rrollar politicas que consideren el software de forma similar a los bienes de capital, con el objetivo de
incentivar su adquisicion en los sectores productivos a través de créditos fiscales sobre el impuesto
a las ganancias de las firmas. De esta forma, las empresas podrian ahorrar parte de los gastos que
implica la adquisicién de nuevas tecnologias para su produccién. A su vez, en el caso de los pro-
yectos de menor envergadura, es posible generar un esquema similar al

21 del Ministerio de Economia a fin de promover la incorpo-
racion de las empresas del sector de SSI como proveedores de las actividades estratégicas para el
desarrollo de Argentina. De esta manera, es posible facilitar la vinculacion con agentes productivos
de mayor tamano, que suelen tener soluciones ya predefinidas que no son necesariamente nacio-
nales, lo que les permite a las empresas de SSI mostrar un portafolio de productos y soluciones
mas diversificado y con actores de mayor peso. A su vez, este tipo de plataformas genera un mayor
conocimiento de las fortalezas del sector de SSI, asi como de las vacancias que pueden explotarse
para incorporar firmas al ecosistema. Es decir, es una forma de reducir las asimetrias de informacion

19 es una plataforma para certificar que la soja y la carne argentinas sean libres de deforestacion, que incorpora nueva tec-
nologia y abre la oportunidad para vincularse con el sector de SSI. En la misma linea, desde 2004 el Estado uruguayo implemento una
estrategia de trazabilidad de la carne vacuna ( ) para conocer el recorrido que realiza el
ganado hasta su consumo, lo que generd incentivos para la incorporacion de tecnologias. describen el proceso
de implementacion de varios sistemas de trazabilidad, incluyendo carnes en Uruguay y limones y citrus en Argentina.

20 Un ejemplo de este tipo de regulaciones para la industria electrénica se encuentra en Indonesia ( ).

21 Valemencionar que en su disefio el PRODEPRO no incluyd al sector de SSIcomo unrubro para desarrollar proveedores especializados.


https://www.visec.com.ar/
http://servicios.infoleg.gob.ar/infolegInternet/anexos/340000-344999/340217/norma.htm
http://servicios.infoleg.gob.ar/infolegInternet/anexos/340000-344999/340217/norma.htm
https://www.visec.com.ar/
https://www.snig.gub.uy/
https://www.emerald.com/insight/content/doi/10.1108/JADEE-10-2021-0272/full/html
https://www.tandfonline.com/doi/abs/10.1080/00220388.2019.1677886
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y las complejidades para conocer a los posibles proveedores nacionales de las firmas del entramado
productivo.

Tercero, es posible incentivar la adopcidn de nuevas tecnologias apalancadas en el software para la
gestion de los servicios publicos. Por ejemplo, en los ultimos afos, el avance de las smart cities ha
permitido que las ciudades perfeccionen sus politicas publicas, al contar con mejores mediciones
en temas como la congestion producto de la movilidad urbana, el control de los crimenes en zonas
inseguras y la eficientizacion de los sistemas de respuesta ante emergencias, a través de la incorpo-
racion de algoritmos de aprendizaje automatico segun las zonas, que muestran mayores accidentes
y problemas de salud, entre otros. Por lo tanto, las ciudades cuentan con la capacidad de estimular,
a partir de licitaciones y concursos publicos, la provision de este tipo de desarrollos por parte de
empresas de software locales, de forma tal de garantizar el mercado doméstico como una plataforma
para especializarse y enfrentar la competencia internacional en caso de tener éxito. Del mismo modo,
Argentina cuenta en la actualidad con un sistema de salud sumamente fragmentado, compuesto por
una multiplicidad de actores. Esta debilidad puede convertirse en un mecanismo para que las firmas
de software se incorporen al mercado de la salud, explotando su atomizacion ( ).

Finalmente, es importante destacar que todas las iniciativas planteadas deben acompafarse con la
provision de infraestructura digital que permita la utilizacion de redes moviles y de alta velocidad en
la totalidad del territorio nacional —o al menos en aquellos espacios productivos con mayor capaci-
dad para adoptar TIC—. Pese a los esfuerzos realizados por el Estado nacional en la ampliaciéon de
la cobertura de fibra dptica, existen serias dificultades para su culminacion, o que repercute en las
capacidades de los entornos urbanos y rurales mas alejados de las grandes ciudades de adoptar
tecnologias vinculadas con Internet. En caso de no avanzar con mejoras en la provision de infraes-
tructura, las iniciativas planteadas quedaran truncas, por la imposibilidad de escalar las soluciones
informaticas y tener un impacto real en la produccion.

1+D orientada al desarrollo de productos para sectores productivos

Uno de los principales desafios para las empresas de SSI de productos es desarrollar las capacida-
des para la innovacién tecnoldgica orientada a resolver problemas de las empresas productivas. En
ese sentido, las politicas de ciencia y tecnologia pueden desempefiar un papel central para perfilar la
especializacion de la industria de SSI, en la medida en que estén orientadas al desarrollo de produc-
tos. Un ejemplo emblematico de ello son las politicas industriales y tecnolégicas implementadas en
paises como Israel, apoyadas en una fuerte industria de hardware de IT ( ). Brasil, por
su parte, también se ha orientado a fortalecer su industria de software para el mercado doméstico,
incentivando la innovacion y la vinculacion de esta industria con sectores productivos estratégicos

( )22,

Las politicas de ciencia y tecnologia podrian promover la vinculacion entre las empresas locales de
SSly sectores estratégicos de la economia en los que Argentina cuenta con ventajas competiti-
vas. Una linea de politica prioritaria deberia estar orientada a promover la creacion de consorcios de
investigacion para desarrollar nuevas tecnologias y productos para mercados y nichos especificos
utilizando tecnologias de punta. Estos consorcios deberian involucrar a centros de investigacion y
laboratorios universitarios especializados en software y teméaticas afines, organismos sectoriales con
un rol clave en la innovaciéon en sectores productivos tradicionales (como el INTA) y empresas priva-
dasy publicas (como YPF y ARSAT, entre otras).

22 EnBrasil, el Programa Estratégico de Software y Servicios de Tecnologia de la Informacion (Programa Tl Mayor) implementado entre
2012y 2015 por el Ministerio de Ciencia, Tecnologia e Innovacion tenia como uno de sus ejes el fortalecimiento de los vinculos entre
empresas nacionales de SSly sus demandantes en los nichos de mercado doméstico. Para ello, el programa promovia la conformacion
de Ecosistemas Digitales en doce sectores estratégicos.


https://sedici.unlp.edu.ar/bitstream/handle/10915/139250/Versi%C3%B3n_en_PDF.pdf-PDFA.pdf?sequence=1&isAllowed=y
https://www.sciencedirect.com/science/article/abs/pii/S0048733307001394
https://www.redalyc.org/journal/598/59845840003/html/
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Politicas de formacidn y capacitacién

La disponibilidad de recursos humanos calificados es un factor fundamental para el desarrollo del
sector de SSI. En la actualidad, los actores sectoriales sefialan como un problema insoslayable la
falta de recursos humanos disponibles?. El répido crecimiento del sector en Argentina desde media-
dos de la década del 2000 generd una fuerte presion sobre la demanda de trabajadores para esta
industria. Esta presion se intensifico en los ultimos aflos por un incremento de la competencia por
los recursos humanos con el exterior ( ). La ampliacion de la brecha cambiaria y el
crecimiento del trabajo remoto tras la pandemia generaron fuertes incentivos y dindmicas para la
realizacion de trabajos para empresas localizadas fuera del pais, aun por parte de perfiles juniory con
menor nivel de experiencia y habilidades.

Argentina cuenta con una amplia oferta educativa para el sector de SSI, integrada por carreras uni-
versitarias —alrededor de cien con tematicas similares—, brindadas tanto por las universidades
nacionales como por instituciones privadas, tecnicaturas superiores en las provincias y cursos de
formacioén enfocados en las necesidades de la industria, un formato atendido principalmente por
el sector privado?4. A su vez, desde que se sancioné la Ley de Promocién del Software en 2004,
el Estado argentino ha implementado diversos programas orientados a brindar cursos cortos en
habilidades TIC para personas que finalizaron el secundario. El listado de estas iniciativas incluye el
Programa Empleartec (2008-2016), el Plan 111 Mil (2016-2019) y, mas recientemente, el Programa
Argentina Programa (2020-actual).

Aungue con variaciones en relacién con la forma de gobierno y administracion, estos programas han
sido el resultado de la articulacion entre el sector publico y el sector privado. Su objetivo fue lograr una
mayor efectividad en esquemas en los que el Estado se hacia cargo del financiamiento, pero habia un
fuerte liderazgo del sector privado, representado por la CESSI, en la definicion de los contenidos de los
Cursos junto con las empresas participantes ( ; ). Sin embargo, los datos
disponibles sobre su desempefio muestran en general bajas tasas de terminalidad, al tiempo que los
egresados suelen disponer de un conocimiento especifico de algun lenguaje de programacion, pero
carecen de las habilidades mas complejas requeridas para ocupar perfiles mas especializados y de
mayor jerarquia, tendiendo por lo tanto a engrosar la oferta de los perfiles junior?s. Adicionalmente, y a
diferencia de lo ocurrido en otras experiencias regionales (por ejemplo, en Chile), estas
iniciativas no contienen elementos de intermediacion laboral y nunca se ha avanzado en evaluaciones
sobre sus impactos en la empleabilidad o los salarios de sus participantes.

Sibien las presiones sobre el mercado laboral afectan a todas las empresas de SSI por igual (en términos
de disponibilidad de recursos, rotacion y costos), pareciera que las empresas de producto se ven menos
perjudicadas en comparacion con otras empresas de SSI mas intensivas en recursos humanos, como
aquellas dedicadas al desarrollo de software a medida o de datos. Esto se debe a que las empresas de
software de producto suelen tener equipos mas pequenos y buscan perfiles mas especializados.

Asi, un aspecto clave de la politica publica de formacién y capacitacion para el sector deberia ser
mejorar la articulacion entre la oferta y la demanda laboral requerida por distintos tipos de empresas
de SSI. Ello implica desarrollar un solido sistema de formacion y capacitacion profesional, en el que

23 El dltimo informe de Argencon destaca que el déficit de formacion tecnoldgica es el principal obstaculo para el crecimiento de las
empresas, luego de aspectos cambiarios y regulatorios ( ).

24 Paramayorinformacion se puede consultar la del Departamento de Informacién Universitaria de la Nacion.
25 El Programa Empleartec capacité entre 2008 y 2016 a 35.000 personas. El Plan 111 Mil capacité hasta fines de 2017 a 18.000
personas. Las iniciativas Argentina Programa y Argentina Programa 4.0 asignaron vacantes —para al menos un curso— a 441.000 per-
sonas. Sin embargo, el 78% no aprobd ningun curso. De las cerca de 99 mil personas que aprobaron algun curso, la gran mayoria (75%)
s6lo aprobd un curso y probablemente no haya aprobado ninguin tramo formativo. Sélo a modo de comparacion, el programa Talento
Digital en Chile otorgd 23.500 becas entre 2019 y 2023 con una tasa de finalizacién del 88% y aprobacion del 51% en las dos primeras
cohortes ( ). Por su parte, de aquellos que terminan, el 77% consigue un trabajo, se autoemplea o
continta estudiando.


https://www.ciecti.org.ar/wp-content/uploads/2023/09/RI-Deslocalizacion-RI3.pdf
https://publications.iadb.org/en/two-tango-public-private-collaboration-productive-development-policies-0
https://www.cepal.org/es/publicaciones/45243-gobernanza-desempeno-exportador-servicios-modernos-america-latina-la-india
https://talentodigitalparachile.cl/
http://www.argencon.org/Informes/Argenconimics2024_ABRIL.pdf
https://guiadecarreras.siu.edu.ar/carreras_de_pregrado_y_grado.php
https://talentodigitalparachile.cl/ebook-download/
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participen las instituciones publicas vinculadas a este tipo de politicas, con un fuerte compromiso del
sector privado a través de la representacion de los diversos tipos de empresas.

Para ello se requiere avanzar en al menos tres dimensiones. Primero, disefar el sistema de manera
que se garantice su sustentabilidad, asi como la representacién y cooperacion de los diversos acto-
res involucrados (desde universidades y centros de capacitacion, hasta organismos publicos, empre-
sas privadas y asociaciones empresarias que representan a distintos segmentos de empresas), por
ejemplo, estableciendo mecanismos de gobernanza y cofinanciamiento del sistema con participa-
cion del sector publico y privado ( ). Segundo, establecer un organismo
especializado a cargo de desarrollar un sistema de informacion laboral e instrumentos de identifica-
cion y anticipacion de la demanda de habilidades, que permitan actualizar peridédicamente las com-
petencias necesarias e identificar cuellos de botella de perfiles especificos, orientar el desarrollo de
trayectorias formativas pertinentes y planes de estudio disefiados segun las dltimas tendencias del
mercado laboral (por ejemplo, IA 'y ciencias de datos) y las nece8|dades de perfiles con alto poten-
cial para agregar valor a las empresas de software ( ; )28,
Finalmente, implementar mecanismos de seguimiento y evaluacién de los programas de formaciony
capacitacion y vincular la financiacion al logro de resultados y el mejoramiento continuo de esténda-
res, a fin de garantizar la calidad del sistema y generar los incentivos para la participacion activa del
sector privado ( ).

Cambiar de paradigma

Catalizar el potencial del empresariado de software en Argentina requiere inevitablemente cambiar el
paradigmay el mapa cognitivo de los decisores, publicos, pero también privados. El desarreglo macro-
econdmico del presente y la histdrica volatilidad institucional y regulatoria nacional reducen la proba-
bilidad de éxito de cualquier accién de politica publica, pero no es razén para demorar el disefio de una
agenda publico-privada consistente para el sector de SSI, cuya implementacién podria tener impacto
si el pais alcanzara la estabilidad politica y econdmica en el futuro cercano. Argentina puede proponerse
hoy que un universo mucho més amplio de empresas de software y servicios informaticos logre espe-
cializarse y, con ello, insertarse internacionalmente en segmentos de alto valor agregado, todo lo cual
podria potenciar en el mediano plazo las exportaciones intensivas en talento. Esto exige un nuevo mapa
de ideas para trabajar desde los gobiernos nacional y subnacionales con el sector de SSI.

El cambio cognitivo empieza por sefialar que Argentina tiene una oportunidad para impulsar el software
de productos complementando su insercion en proyectos de desarrollo de software a medida. Implica
también sefalar que el camino mas probable hacia una insercion internacional especializada en sof-
tware de productos es aquel en el cual las empresas tecnoldgicas nacientes logran apoyarse en los
sectores dindmicos de la estructura productiva, muchos de ellos asociados a los recursos naturales.
Esto es, desarrollar productos de software para sectores donde Argentina ya es altamente competitiva
y que es0 sirva como campo de prueba y primer portafolio de clientes para luego salir al mundo.

Este cambio de paradigma respecto del tipo de especializacion obliga a pensar en una nueva agenda de
politicas, capaz de tener la sintonia fina que hasta ahora no han alcanzado los regimenes de promocién
del sector en Argentina. Salir del paradigma que indica que una politica sectorial para el sector de SSI
es aquella que basicamente se limita a reducir los costos de operacion de las firmas. Concretamente,
hay que repensar el régimen de promocion que se encuadra en la Ley de Economia del Conocimiento
vigente hasta 2029 y, tan importante como eso, complementar dicho régimen con la implementacion de
un paquete de medidas interactivas con foco en cuatro dimensiones clave: financiamiento, internacio-
nalizacion, vinculacion con el entramado productivo, y formacién y capacitacion.

26 Estos sistemas deben incluir métodos tradicionales como encuestas a empresas, informacién sobre resultados educativos y de mer-
cado laboral, estudios y didlogos sectoriales, asi como inteligencia de datos a partir de portales abiertos de vacantes de empleo en linea.


https://www.tandfonline.com/doi/abs/10.1080/13636820.2018.1498906
https://publications.iadb.org/es/publicacion/17306/hacia-la-formacion-de-mejores-competencias-sistemas-para-la-productividad-y-el
https://publications.iadb.org/es/publications/spanish/viewer/Que-suma-la-ciencia-de-datos-a-la-identificacion-y-anticipacion-de-la-demanda-de-habilidades.pdf
https://publications.iadb.org/es/publicacion/17306/hacia-la-formacion-de-mejores-competencias-sistemas-para-la-productividad-y-el
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Luego de veinte afios de existencia es imprescindible redisefiar el régimen con una perspectiva
estratégica orientada a promover actividades de SSI con mayor valor agregado, a fin de desarrollar
ventajas comparativas en nuevas actividades y segmentos. Esto implica necesariamente redireccio-
nar los beneficios de manera estratégica: indica que una apuesta posible
seria poner el foco en segmentos de empresas que se orienten a desarrollar productos de software
para sectores exportadores dindmicos, vinculados a recursos naturales —como la agricultura, la
ganaderia, la mineria y la pesca—, a la industria manufacturera asociada a la exportaciéon —como la
alimenticia, la forestal, la de refinacion de petrdleo y la quimica/farmacéutica—, asi como a oportuni-
dades en Climatech que se han abierto en esta era de crisis ecoldgica global.

El cambio de paradigma implica salir del foco tradicional

en lo crediticio y pasar a una estrategia de lo que puede
denominarse marketcraft. fortalecer la capacidad casi
artesanal de un Estado para disenar y sostener el entramado
institucional que a su vez crea y regula los mercados.

Cambiar de paradigma implica, asimismo, poner en el centro de la discusidn una nueva agenda para
financiar el potencial latente del software argentino. Sin una mejora en la disponibilidad y en el acceso
al capital orientado a fomentar el crecimiento de largo plazo de las empresas nacientes es impro-
bable que cualquier avance en otra dimensién tenga un efecto significativo sobre el conjunto. Este
cambio de paradigma tiene un punto central: salir del foco tradicional en lo crediticio y pasar a una
estrategia de lo que puede denominarse marketcraft. Esto es, fortalecer la capacidad casi artesanal
de un Estado para disefiar y sostener el entramado institucional que a su vez creay regula los mer-
cados. Consideramos que es importante que se busque que los actores privados —y no el Estado
directamente— tengan el papel protagonico en el financiamiento de la inversion, pero, aun cuando
se propicie generar “mas mercado”, se necesitan mas reglas —no menos—, mas y mejor capacidad
regulatoria ( . , ). En definitiva, la construccion de un mejor Estado.

Financiar empresas de alta incertidumbre y alto potencial como las que componen el universo que
estudiamos en este trabajo no es algo que pueda lograrse por la via bancaria. Es necesario, por lo
tanto, reorientar el debate publico para sacar el foco de las herramientas crediticias y ponerlo en los
mercados de capitales. Nuestras recomendaciones mas fuertes, en este sentido, son concentrar l0s
esfuerzos de ingenieria institucional en: asegurar el surgimiento de inversores institucionales regu-
latoriamente incentivados y con poder de fuego para dinamizar tanto un nuevo mercado de valores
como la industria de capital de riesgo; relanzar un fondo de fondos de PE/VC con alta capacidad téc-
nica, continuidad en el tiempo a través de mdltiples rondas y potencial de dinamizar el eslabén inter-
medio del PE, que no esté por completo enfocado en las primeras etapas del ciclo de financiamiento.
Este fondo deberia estar administrado por una nueva agencia publico-privada dotada de autonomia
institucional y "aislada” del proceso politico.

Una pieza central del nuevo mapa de ideas deberia ser la jerarquizacion y focalizacion de la agenda
de politicas de internacionalizacion. Cambiar de paradigma en esta dimensién implica dos cosas. Por
un lado, trabajar para que la agencia nacional y las agencias subnacionales dedicadas a la interna-
cionalizacion de las empresas argentinas se fortalezcan para adquirir expertise sectorial sobre SSI.
Conocer los mercados de destino y los posibles clientes internacionales para el software desarro-
llado en nuestro pais no es una tarea que pueda dejarse enteramente al mercado: requiere institu-
ciones estatales capaces, que no sean generalistas en el objetivo exportador, sino que entiendan las
particularidades de esta industria especifica. Cada afio que el pais deja pasar sin fortalecer ni brindar
expertise sectorial a la AAICI implica una enorme pérdida de exportaciones potenciales.

Por otro lado, Argentina podria ser una marca internacional en software, como ya lo es en produc-
tos como el vino o los limones. Eso no ocurrird de manera automética: hay que proponérselo. En


https://fund.ar/serie/anatomia-de-la-industria-del-software/
https://books.google.com.ar/books?hl=en&lr=&id=2uasvzh5paMC&oi=fnd&pg=PR11&dq=Freer+Markets,+More+Rules:+Regulatory+Reform+in+Advanced+Industrial+Countries&ots=TyWjJ9thcD&sig=OG3h_6bCXwv_6J2N4Gy_wLD6Rzg&redir_esc=y#v=onepage&q=Freer%20Markets%2C%20More%20Rules%3A%20Regulatory%20Reform%20in%20Advanced%20Industrial%20Countries&f=false
https://books.google.com/books?hl=en&lr=&id=2uasvzh5paMC&oi=fnd&pg=PR11&dq=Freer+Markets,+More+Rules:+Regulatory+Reform+in+Advanced+Industrial+Countries&ots=TyWjJ9thcD&sig=OG3h_6bCXwv_6J2N4Gy_wLD6Rzg
https://books.google.com/books?hl=en&lr=&id=Ku9IDwAAQBAJ&oi=fnd&pg=PP1&dq=Marketcraft:+How+Governments+Make+Markets+Work&ots=9Vsgh8F_8G&sig=BCAO7TkBsyNp8algLuGPIb087R0
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Argentina han nacido mas unicornios —algunos de notable dimensién—, asi como otras empresas
de clase mundial, que en otros paises de ingresos medios comparables. Una marca de “Software de
Argentina” puede contribuir a que los actores del mercado global entiendan que esa inusual tasa de
natalidad de empresas lideres esta asociada a aspectos idiosincraticos que distinguen a nuestro pais
de otros del Sur Global: especialmente, el talento y la capacidad innovadora de los equipos de funda-
dores de empresas argentinas. Una marca de "Software de Argentina” seria una sefial al mundo sobre
las ventajas que destacan al pais en esta industria y ayudaria a las empresas nacientes a ganar mer-
cados, asi como a atraer inversores de riesgo que buscan equipos de fundadores con alto potencial.
Construir marca es una agenda pro-Argentina pero no tiene por qué ser una tarea Estado-céntrica. El
principal cambio aqui es que los propios liderazgos empresariales del software nacido en Argentina
—aque gozan de amplia legitimidad a nivel individual— puedan percibir que la marca pais genera un
juego de suma positiva: explicar al mundo por qué han surgido tantos casos excepcionales en el
pasado les abre oportunidades de negocios futuros.

Cambiar de paradigma supone también pensar que, tal como se hace con la politica industrial orien-
tada al desarrollo de proveedores locales para otras cadenas productivas, puede haber politica foca-
lizada en generar eslabonamientos productivos para el sector de SSI. Pero esa politica industrial, con
sus incentivos para aumentar la integracion nacional y la proporcion de componentes nacionales en
los productos finales, no debe tener una légica "mercado internista”. El objetivo de incentivar a los
sectores productivos a comprar software argentino debe ser, en ultima instancia, potenciar la capa-
cidad exportadora del sector de software. Al incentivar la imbricacion con sectores exportadores
dindmicos debemos salir de una mentalidad de sustitucion de importaciones: no se trata de que se
importe menos software del exterior, sino de colaborar para que las empresas nacientes de software
argentinas puedan tener su primer campo de experimentacion y cartera de clientes a nivel local para
luego, desde alli, buscar su insercion internacional.

Un dltimo cambio del mapa cognitivo esta a la orden del dia: una nueva agenda para desarrollar las
habilidades que hacen falta para ampliar el universo de firmas de software de producto con potencial
exportador. Las politicas de formacion y capacitacion para el sector de software tipicamente han tenido
como target incorporar decenas de miles de nuevos programadores “genéricos” al mercado laboral.
Si bien esas acciones contribuyen al crecimiento del sector y ofrecen valiosas oportunidades para
las personas que asi se capacitan, este tipo de intervenciones reproducen la mentalidad de Argentina
como productora de soluciones basadas en los eslabones menos sofisticados; por ello, consideramos
que hay que efectuar dos movimientos. Primero, diagnosticar cuellos de botella de perfiles especifi-
C0S con alto potencial de agregar valor a las empresas de software y, segun las Ultimas tendencias del
mercado laboral (por ejemplo, IA y ciencia de datos), poner alli el foco del esfuerzo de un sistema de for-
maciény capacitacion publico-privado. Es decir, salir de la tendencia a formar generalistas e involucrar
al sector privado en la gestion y financiamiento del sistema de formacion. Segundo, poner en marcha
politicas que hasta aqui no se han implementado con el vigor necesario para acompafar a los equipos
de fundadores de startups de software, que ya tienen altisimo conocimiento técnico —en diversas
ingenierias, ciencias de la computacion o incluso disciplinas como la fisica—, pero que carecen de
habilidades para desarrollar negocios exportadores. Para ello, los programas de softlanding para acom-
pafar e incentivar la internacionalizacion de empresas y los fondos de capital semilla son instrumentos
relevantes para brindar informacion, asistencia, capacitacion y mentorias orientadas a fortalecer las
competencias empresariales. Multiples empresas emergentes con alto potencial estan constituidas
por equipos técnicos de nivel mundial, pero con déficit de competencias empresariales: la intervencion
publica focalizada puede tener alli un alto impacto, a bajo costo para el Estado.

Se trata, en definitiva, de cambiar el marco de ideas con el cual interpretamos qué ocurre hoy con
la industria de software en Argentina y cudles son los futuros posibles que se abren a partir del
potencial que ya tiene. Este nuevo mapa, que necesariamente se construye entre actores privados
y publicos, permitira dejar de hacer mas de lo mismo y poner en marcha una agenda innovadora de
politicas sectoriales.
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