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Resumenel trabajo se propone realizar un análisis exploratorio de la estructura de propiedaddel grupo insud y su trayectoria reciente. se trata de un grupo que experimentó un grandinamismo en el mercado farmacéutico, alcanzando un proceso de internacionalizacióny una articulación virtuosa con las políticas industriales y el sistema de ciencia y tec-nología. debido a las limitadas fuentes de información disponibles, el trabajo adoptauna estrategia metodológica de reconstrucción del conglomerado empresarial me-diante diversas fuentes de información complementarias que permiten identificar lasempresas controladas y vinculadas del grupo (la Guía de sociedades anónimas, los ba-lances de las firmas, bibliografía especializada, etc.). entre los hallazgos más relevantesse destaca el análisis de la expansión de las ventas en las primeras dos décadas del sigloXXi y la estrategia de diversificación e internacionalización adoptada en un contextode consolidación y fortalecimiento del grupo.
Palabras clave: Grupos económicos – industria – estrategias empresariales – cúpula em-presarial – Biofarmacéutica
Abstract
The Insud Group. Ownership Structure and Its Consolidation in the Pharmaceutical Sector During
the 21st Centurythis paper aims to carry out an exploratory analysis of the ownership structure ofthe insud Group and its recent trajectory. this is a conglomerate that has shown re-markable dynamism in the pharmaceutical market, achieving an internationalizationprocess and a productive articulation with industrial policies and the science and te-chnology system. due to the limited availability of information sources, the paperadopts a methodological strategy that reconstructs the business conglomerate throughvarious complementary sources that make it possible to identify the companies con-trolled by and linked to the group (the directory of corporations, company financialstatements, specialized literature, etc.). among the most relevant findings are the analy-sis of the expansion of sales during the first two decades of the 21st century and thediversification and internationalization strategy pursued in a context of consolidationand strengthening of the group.
Keywords:  economic groups – industry – Business strategies – corporate leadership – Bio-pharmaceuticals 
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Introducciónl a frondosa literatura sobre el análisis de los grupos económicos suele en-focarse en el examen de las fracciones de capital y, en varias investigaciones,en la trayectoria e incidencia de la cúpula empresarial en relación con lospatrones de acumulación de capital.1 en otro nivel de análisis se advierten diversostrabajos orientados al estudio de casos específicos y el protagonismo de lasfamilias propietarias, destacándose las investigaciones sobre diversos grupos tra-dicionales (alpargatas, Bemberg, Bunge y Born, celulosa, Madanes, pérez companc,Macri, techint, etc.) y, en menor medida, por razones obvias, sobre los grupos “notradicionales” (Mercado libre, pampa energía, arcor y, entre otros, newsan).2 sibien este trabajo se inserta en la línea vinculada con los estudios de caso,ciertamente pretende dialogar con los demás estudios en la medida en que laperspectiva analítica se sustenta en el examen de las estrategias de los gruposeconómicos vinculadas a los modelos de acumulación.3el abordaje de los análisis de caso tiene la restricción de la escasa informacióndisponible sobre la estructura de propiedad de los grupos económicos, lo cual noestá para nada disociado de la falta de institucionalización que tiene esta forma de
1 en Basualdo y Manzanelli (2022) consta una revisión del estado del arte en la materia que, por cuestionesde espacio, se omite desarrollar en este trabajo.
2 a simple título ilustrativo vale mencionar Wainer y shorr (2006), azpiazu (2008), Belini (2008), Bramu-glia, Godio y abrutzky (2013), castro (2014), Gaggero (2014, 2023), pérez artica (2015), Barbero y lluch(2016), Rougier y Gaggero (2017), Belini y Badoza (2019), Gaggero y pérez-almansi (2020), navarroRocha (2021), cepa (2022), Juncos (2023), García Zanotti y Gaggero (2023), Zícari (2022).
3 se entiende por grupo económico el conjunto formado por una sociedad madre (llamada generalmenteholding del grupo) y las sociedades filiales ubicadas bajo su control. la sociedad madre es, entonces,antes que ninguna otra cosa, un centro de decisión financiero, mientras que las sociedades ubicadas bajosu control solo son, la mayoría de las veces, sociedades productoras. al respecto ver, entre otros: Morin(1974) y serfati (1999), Basualdo y Manzanelli (2022).
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propiedad a pesar de la importancia que asumió en términos estructurales en elmarco de la irrupción de la valorización financiera desde mediados de los añossetenta (Basualdo, Manzanelli y calvo, 2020). de allí que la estrategia metodológicacombina un conjunto de fuentes de información para acercarse a la problemáticaen cuestión: el análisis de la composición de los directorios a partir de la Guía de
sociedades anónimas (Basualdo y Manzanelli, 2022; Basualdo, 2024), el estudio delas firmas controladas y vinculadas, según consta en los balances empresarios ysus anexos y memorias (acevedo, Basualdo y Khavisse, 1990), información relevadapor el Área de economía y tecnología de la Flacso, a partir del estudio de losgrupos farmacéuticos (Basualdo, 1994; azpiazu, 1997; amoretti y Manzanelli,2024), informes empresariales, dictámenes de la comisión nacional de defensade la competencia, entre otras.Bajo esta perspectiva, este trabajo pretende llevar a cabo un análisis exploratoriode la conformación estructural del grupo insud. aunque la denominación delgrupo es relativamente reciente y puede crear la idea de que se trata de un gruponuevo, en rigor, sus raíces se remontan a la sustitución de importaciones, cuandoemergieron las dos ramas familiares propietarias de laboratorios farmacéuticosque hoy controlan la nave insignia del grupo: el laboratorio elea, que es propiedadde las familias Gold-sigman en asociación con la familia sielecki desde 1989.son varios los aspectos que generan el interés por evaluar este grupo empresario.en primer lugar, se trata de un grupo con epicentro en la industria farmacéutica ycuyo principal laboratorio (elea) experimentó un crecimiento de tal magnitud enel siglo XXi que lo llevó a ubicarse en la actualidad como el segundo laboratorio deimportancia de la argentina. en segunda instancia, porque fue protagonista depolíticas industriales y tecnológicas que resultan inspiradoras para reflexionar entorno a las posibilidades de industrialización del país, como fue el caso del alientoa la producción de vacunas durante el ciclo de gobiernos kirchneristas. en tercerlugar, cabe remarcar que la acelerada expansión local fue contemporánea a una nomenor internacionalización productiva que tendió a consolidar el posicionamientoglobal del grupo y, dentro de este, de la rama de los Gold-sigman.en función del objetivo planteado y sus discusiones vinculadas, el trabajo seordena en dos apartados: en el primero se examinan los orígenes de la estructura
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de propiedad del grupo insud y en el segundo se aborda la importante expansiónen el siglo XXi con énfasis en la trayectoria del laboratorio elea y sus empresascontroladas y vinculadas, revisando también el proceso de internacionalizaciónproductiva y de diversificación de las actividades del grupo. 
Los orígenes del grupo: de la sustitución de importaciones a la valorización financieraa pesar de que la “historia oficial” cuenta que la primera empresa del grupoinsud se radicó en españa en 1977 (la firma chemo), sus antecedentes se remontana la primera etapa de la sustitución de importaciones cuando en 1943 se fundó ellaboratorio chemotécnica sintyal –adquirido por la familia Gold en 1959– y en1939 el laboratorio phoenix de los sielecki. ambas compañías conforman en la actualidad el laboratorio elea phoenix,que es la principal firma del grupo insud a nivel local y cuya actividad principal esla industria farmacéutica. como todo conjunto económico, no se agota en suactividad principal, ya que tanto la familia Gold-sigman como la de los sieleckitambién controlan empresas ligadas al sector agropecuario y forestal, sociedadesde inversión, empresas vinculadas a la industria cultural, la petroquímica, la cons-trucción, la generación de energías renovables, la distribución de energía, entreotras. en efecto, esta complejidad remite a la necesidad de revisar brevemente latrayectoria de las principales familias propietarias cuya asociación se puedeidentificar en 1989. la familia Gold atravesó una acelerada expansión durante la segunda etapa desustitución de importaciones. especialmente, esto tuvo que ver con el crecimientodel laboratorio sintyal después de focalizarse en el control de plagas: la vacunacontra la fiebre aftosa y su participación en la erradicación de la langosta y lasarna en ganado ovino. pero sus actividades no se limitaban a la farmacéuticasintyal. como se desprende del diagrama 1, en la década de 1960 la familia Goldera accionista, además de chemotécnica sintyal, de diffucap eurand (actualmentenovocap), dedicada a la producción de formas multiparticuladas, de la empresaagrícola-ganadera establecimiento punta azul, de Fermar, de los laboratoriososiris y Regecim labs y de la inmobiliaria Hertal. todas firmas fundadas entre1961 y 1970, según la Guía de sociedades anónimas.
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Diagrama 1.
Empresas locales controladas por y vinculadas a las familias Gold-Sigman y Sielecki 

propietarias del Grupo Insud, 1939-2024

Fuente: elaboración propia sobre la base de la Cámara de Sociedades Anónimas (1973), estados contables del
Laboratorio Elea, informes empresariales del Grupo Insud y dictámenes de la Comisión Nacional de Defensa de

la Competencia
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por su parte, la familia sielecki era propietaria de un acotado número de firmasen esa etapa. sin duda la más relevante era el mencionado laboratorio phoenixque se destacó por haber sido el primer importador de penicilina y estreptomicinaen 1945 y por distribuir la vacuna salk y sabin contra la poliomielitis en 1959.pese a tener una escala inferior a los Gold, el universo de empresas relacionadas alos sielecki tampoco se agotaba en el laboratorio phoenix. de acuerdo con lacámara de sociedades anónimas (1973) los sielecki también controlaban arcadiacía. de seguros fundada en 1952, la Metalúrgica Balcarceña automotriz, que datade 1962, y la inmobiliaria luz, de 1963. por consiguiente, ambas familias exhibían en esa etapa un denominador común:una fuerte especialización en la industria farmacéutica y una incipiente diversificaciónhacia otras actividades, como es la producción agropecuaria y metalúrgica, inmo-biliarias y seguros. la tendencia hacia la diversificación era un aspecto típico delos grupos económicos locales desde su propio surgimiento. sin embargo, como loseñala la literatura especializada, es un fenómeno que se va a intensificar despuésde la última dictadura militar (Basualdo y Manzanelli, 2022). el caso del grupoinsud no fue la excepción a la regla, aunque sí pueden distinguirse ciertas especi-ficidades. la radicación en 1977 de la empresa chemo en Barcelona constituyóuna “temprana y forzosa” internacionalización por efecto de la irrupción de laúltima dictadura militar. de acuerdo con la escasa bibliografía sobre el grupo, la constitución de chemoen españa obedece al exilio de Roberto Gold, quien impulsó a su hija silvia y a suyerno Hugo sigman a fundarla (Martínez de Rioja, 2013; Galliano y Vanoli, 2017).según cuentan Galliano y Vanoli (2017), Roberto Gold era miembro de un grupode empresarios denominado “el directorio”, que sin estar afiliados financiaban elpartido comunista de la argentina. pues bien, cuando irrumpió la última dictaduramilitar, Roberto Gold aprovechó los lazos comerciales que había generado eneuropa, sudamérica, cuba, china y la unión soviética para la comercialización delos principios activos de chemo. luego aprovechó también el vacío legal que habíaen españa respecto de la legislación de patentes para producir los principiosactivos, esto en 1984 tras la adquisición, primero, de una empresa italiana que los
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fabricaba (industriale chimica) y luego de una española que le permitió acceder almercado norteamericano (Química sintética de españa, en 1986). sin embargo, esa situación no implicó la desatención de los negocios domésticosy se llegó a dar, incluso, la fundación de nuevas firmas en el país. ese es el caso de,por ejemplo, las empresas agropecuarias sante (1978) y Mirolu (1979) y, en elplano de la industria farmacéutica, la creación de disproframa (1978), en asociacióncon el laboratorio Bagó, que es una importante distribuidora de medicamentos.asimismo, adquirieron licencias de parke davis y llegaron a fabricar los chiclesadams y los chocolates Mars.para la familia sielecki el decenio de 1980 tampoco pasó inadvertido. por elcontrario, el grupo pegó un salto en el marco de la fundación de petroquímicacuyo junto a pérez companc, una importante fábrica de polímeros termoplásticosque es la principal firma controlada hasta la actualidad por los sielecki. en esostiempos también crearon la farmacéutica osmótica pharmaceutical y la empresapacking plast. la inserción en la industria petroquímica por parte de los sielecki se inscribióen un contexto de desindustrialización de la economía argentina. aunque parezcaparadójico no lo fue. como plantea notcheff (1991), la reestructuración delentramado industrial en esa etapa tendió a afectar a las industrias de basetecnológica y proveedores especializados y a concentrar la organización industrialen las de bienes intermedios y capital-intensivos o en las basadas en ventajascomparativas “naturales”. la petroquímica es un caso típico de una industria de bienes intermedios y conuna elevada composición orgánica del capital que además se nutrió de la promociónindustrial de los años ochenta que, en palabras de azpiazu (1989: 97), se convirtióen “un simple mecanismo de transferencia de recursos, cuyo efecto principal essubsidiar la rentabilidad de un núcleo privilegiado de empresas”. siguiendo el citado trabajo de azpiazu, la rama industrial que tuvo el mayornivel de inversión promocionada fue la química y la petroquímica que explicaronel 30,6% de los proyectos aprobados entre 1974 y septiembre de 1987, bajo el
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amparo de los regímenes de promoción industrial (leyes 20.560 y 21.608).asimismo, en esa investigación consta que uno de los principales proyectosaprobados –número 23 en el ranking del monto de inversión promocionada– fueel de petroquímica cuyo que contemplaba una inversión por 69 millones dedólares (equivalente a 157 millones de dólares actuales). además de las inversiones que expresan la diversificación sectorial en los añosochenta, cabe señalar que es en este período cuando se produce un hito fundamentalpara entender lo que es hoy el Grupo insud: la asociación entre ambas familias apartir de la creación de la sociedad de inversión dacsa en 1989. ese holdingcompró el laboratorio elea, que había sido fundado en 1973, a la familia petscheky se transforma a partir de ese momento y, en especial durante el siglo XXi, en laempresa más importante del grupo. posteriormente, en 2017, el laboratorio eleaabsorberá a phoenix, que había estado en manos de Glaxo entre 2010 y ese año. la asociación se produjo en un escenario de importantes transformacionessectoriales. en primer lugar, el desarrollo de la industria de fermentación antibiótica(que se había instalado a nivel local en los años cincuenta en el marco deimportantes barreras a la importación) registró un retroceso en los años ochenta,en el marco de una creciente brecha tecnológica con los países desarrollados y losdesincentivos locales por efecto de la desindustrialización y la inestabilidadeconómica, escenarios propios de la valorización financiera que se instauró apartir de 1976. en ese contexto, a nivel sectorial se expandieron las plantas desíntesis química de tipo multipropósito y de escala relativamente pequeña (Katz,1997). sin embargo, un segundo aspecto relevante en este sentido fue la irrupción anivel global del nuevo paradigma tecnológico basado en la biología molecular y lastécnicas de adn. esto abrió un proceso de complementariedad entre la síntesisquímica tradicional y las técnicas biológicas que permitieron la decodificacióngenética y la utilización de las tecnologías de la información, dando lugar a los bio-medicamentos y al surgimiento de las vacunas modernas (Gutman y lavarello,2010). estos cambios tecnológicos se produjeron en el marco de políticas localesque tendieron a desalentar la inversión en el marco de una creciente apertura co-
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mercial, la desregulación de la actividad y la sanción de una nueva de ley depatentes que recién se pondría en marcha en 2001 (azpiazu, 1997).en el nuevo contexto tecnológico, y a pesar de la dirección de la políticapública, el Grupo insud pudo insertarse dinámicamente en los cambios tecnopro-ductivos mediante la adquisición de elea, dada su especialidad en productos hor-monales de alta complejidad. esto les permitió, por un lado, operar en labiotecnología aplicada a tratamientos contra el alzhéimer y el cáncer y, por el otro,desarrollar una tecnología para enfrentar el nuevo brote de la fiebre aftosa en1994, que consistía en el reemplazo de la vacuna acuosa que producía sintyalhasta entonces por la vacuna oleosa. esto dio lugar a una nueva asociación conBagó a través de la conformación de Biogénesis sintyal4 –actualmente BiogénesisBagó–, una empresa de biotecnología especializada en salud animal que proveelos antígenos contra la fiebre aftosa con los que estados unidos, México y canadáproducen la vacuna. 
La trayectoria en el siglo XXI, la expansión del Laboratorio Elea y la conformación

de mAbxience y Sinergium Biotechla especialización temprana en biotecnología por parte de insud fue madurandoa lo largo del siglo XXi tanto en lo que concierne al descubrimiento de nuevos pro-ductos como al desarrollo de los biosimilares. entre ellos, se destaca el desarrollode la vacuna terapéutica para el tratamiento del cáncer de pulmón (Racotumomabque se comercializó bajo la marca Vaxira) por parte del laboratorio elea, laadquisición de pharmaadn y la creación de Mabxience y sinergium Biotech. la vacuna contra el cáncer fue una innovación que condensó casi dos décadasde investigación (1995-2013) en la que participaron, además de las empresas delgrupo, el centro de inmunología Molecular de cuba e investigadores de launiversidad nacional de Quilmes, el conicet y el instituto oncológico Roffo de launiversidad de Buenos aires, y contó con apoyo financiero del entonces Ministeriode ciencia y tecnología y el Ministerio de salud de la nación argentina. 
4 cabe señalar que, en 1997, un año antes de que fallezca Roberto Gold, los Gold se desprendieron de sint-yal, siendo adquirida por el laboratorio searle perteneciente a Monsanto. 
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la asociación público-privada tiene un capítulo destacado en la estrategia delgrupo insud. al respecto, vale la pena traer a colación la experiencia de la creacióndel consorcio sinergium Biotech en el marco de la pandemia de la gripe a en 2009.este consorcio está conformado por una asociación entre una compañía transnacional(novartis) y dos laboratorios nacionales pertenecientes al grupo insud (elea ypharmadn), también participaron distintas instituciones públicas y la universidadnacional de Quilmes. como se mencionó en trabajos anteriores (lavarello y sarabia, 2015; Manzanelliy calvo, 2021), se trató de una interesante iniciativa de política industrial para es-timular la creación de capacidades tecnoproductivas en el ámbito privado. en elmarco de la epidemia, el estado decidió lanzar una licitación pública para lacompra de vacunas antigripales por diez años a cambio de la transferenciatecnológica al ámbito local. la licitación contempló el permiso de importación delproducto final hasta lograr el desarrollo del antígeno en el ámbito local mediantela transferencia de tecnología de novartis y la construcción de una planta de pro-ducción de vacunas a cargo de sinergium Biotech.5 posteriormente, se produjeronalianzas con otras empresas (pzifer y Merck, sharp & dohme) para la producciónde otras vacunas, como es el caso de la vacuna neumocócica conjugada y latetravalente contra el VpH, o el principio activo de la vacuna contra el covid-19 de-sarrollado por la firma astraZeneca y la universidad de oxford.cabe señalar que desde la década de 1970 la producción de vacunas a nivellocal se encontraba en claro descenso y la mayoría de las vacunas necesarias paracumplimentar el calendario de vacunación se realizaban a través de importaciones,lo que se había acentuado luego de 2003 con la ampliación del calendario de vacu-
5 según se desprende de una entrevista a Hugo sigman, esta iniciativa partió del propio grupo insud y es-tuvo inspirada en un proyecto similar del gobierno brasileño en tiempos de dilma Rouseff. en palabrasde sigman, haciendo referencia a comentarios de la expresidenta brasilera: “Brasil lo que está haciendoes valorizar como un activo su mercado interno que hoy está siendo suministrado por productos produ-cidos por empresas extranjeras. ¿cómo valorizo el mercado interno? dando exclusividad. te quito la com-petencia, pero a cambio de eso me das la cesión tecnológica completa para producir el producto en Brasily tenés que invertir y asociarte con una empresa brasilera público-privada” (tec (4/10/2012). “caminosi: capítulo 4: Hugo sigman y silvia Gold”. [YoutuBe]. disponible en:https://www.youtube.com/watch?v=cuRngfrMn68).
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nación (corvalán, 2017). una aproximación a la importancia de este proceso esque, durante las primeras dos décadas del siglo XXi, cuando las importaciones far-macéuticas se multiplicaron por ocho, los productos que tuvieron una mayor inci-dencia en el ascenso de las compras al exterior fueron los inmunológicos, queincluyen vacunas y anticuerpos monoclonales. estos pasaron de representar el15% de las importaciones en 2002 a promediar el 40% entre 2010 y 2021(amoretti y Manzanelli, 2024). de allí la relevancia de la iniciativa de sinergiumBiotech. esa estrecha relación con el estado también se advirtió con la participación delgrupo insud en diversos programas estatales, como fue el programa Remediarcreado en 2002 con el objeto de garantizar el acceso a medicamentos gratuitos alos sectores más vulnerables. posteriormente, también se estableció esta relacióna través del acceso a los créditos del Bicentenario mediante una solicitud por unmonto de 100 millones de pesos en 2012 (Galliano y Vanoli, 2017: 150), equivalentea 22 millones de dólares actuales. también, cabe subrayar el financiamiento por 5,2 millones de dólares para laproducción de anticuerpos monoclonales en el marco de los Fondos tecnológicossectoriales del Ministerio de ciencia y tecnología entre 2010 y 2015 que financiabaa un consorcio conformado por pharmaadn, laboratorios elea, Romikin –todaspertenecientes al grupo insud– y el inti, el instituto Roffo y la universidadnacional de Quilmes (Gutman y lavarello, 2018). el desempeño del grupo en laproducción y comercialización de anticuerpos monoclonales biosimilares mostróexcelentes resultados. tecnológicamente, se destacó en la imitación temprana debiosimilares de segunda generación, en un proceso particular, sin pasar por la ex-periencia previa de productos de primera generación, en el cual articuló una redcooperativa, en el marco de un acceso privilegiado al sistema de ciencia y tecnologíay sus líneas de financiamiento prioritarias (pita, 2024). su unidad de negocios debiosimilares tuvo su punto de partida con la adquisición de pharmadn en 2010,una start-up biotecnológica nacional, luego absorbida por mabxience.6 la firma
6 en paralelo, el grupo avanzó en la adquisición de una planta, en españa, productora de ingredientes far-macéuticos activos (iFa). Y posteriormente centralizó los negocios asociados a los biosimilares en lafirma mabxience.
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alcanzó su producción a gran escala impulsada por el financiamiento del Ministeriode ciencia y tecnología.7como consecuencia de su inversión en biosimilares mabxience logró registrary comercializar en la argentina los anticuerpos monoclonales Rituximab y Bevaci-zumab, en 2014 y 2016, respectivamente. en poco tiempo, alcanzó una participaciónrelevante en el mercado compitiendo con los laboratorios internacionales, en par-ticular con Roche, propietario de los biológicos originales. sin embargo, hacia2022, debido a limitaciones financieras para el desarrollo y lanzamiento de nuevosbiosimilares en mercados de mayor tamaño, como por ejemplo el europeo o el es-tadounidense, el grupo vendió la mayoría accionaria (55%) de mabxience algrupo alemán Fresenius Kabi, conservando el restante de su participación (45%)(pita, 2024).la estrategia política del grupo en este sentido es elocuente. a modo dehipótesis la familia Gold-sigman negocia con gobiernos peronistas, en tanto quelos sielecki lo hacen con los gobiernos neoliberales. a las evidencias comentadasdel primer caso se puede sumar el contrato del gobierno nacional con la intenciónde adquirir 22,4 millones de dosis de la vacuna contra el covid-19 de astraZenecaen que el laboratorio mabxience se ocupaba de producir el principio activo. encuanto a la familia sielecki cabe mencionar su estrecha relación con Macri, conquien integró la comisión directiva del club atlético Boca Juniors antes de que de-sembarcara en la política. luego en su gobierno adquirió la institución tiroFederal argentino a través de landmark, una asociación con la familia Wertheinque también tiene sus habilidades para negociar con gobiernos de diferentes ex-tracciones políticas. estas menciones son solo para exhibir algunas de lasvinculaciones de los sielecki. otro ejemplo de estos vínculos es el reciente nom-bramiento de ian sielecki en la embajada de Francia (durante el actual gobiernode Milei). ahora bien, la elevada expansión del laboratorio elea en el siglo XXi, queobedece solo en parte a las estrategias mencionadas, puede constatarse a través
7 para esto adquirió clones de anticuerpos monoclonales de empresas especializadas en biotecnologíasobre los cuales continuó la producción de iFa. 



de diversos indicadores. en primer lugar, tal como se exhibe en el diagrama 1, enla actualidad esa empresa controla o participa en un conjunto amplio de empresas,como es el caso de Biogénesis Bagó, exxia, sinergium Biotech, mabxience, exeltis,Gsp emprendimientos agropecuarios, diversas sociedades de inversión como lamencionada dacsa o Kevilmare, dci publicidad, etc.en segundo lugar, es insoslayable mencionar que en términos cuantitativosesta expansión de elea en las primeras dos décadas del siglo XXi convirtió el labo-ratorio en uno de los principales jugadores de la industria farmacéutica, cuando
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Gráfico 1. 
Ventas en pesos constantes del Laboratorio Elea y porcentaje de estas en la facturación total de la

industria farmacéutica* (millones de pesos de 2022 y porcentajes), 2001-2022

Nota: (*) Las ventas fueron deflactadas por el índice de precios sectorial de la Cámara Industrial de Laboratorios
Farmacéuticos Argentinos (CILFA) y las ventas totales del sector corresponden a la información del INDEC

(Programa de seguimiento de la industria farmacéutica).
Fuente: elaboración propia sobre la base de la información del Área de Economía y Tecnología de la FLACSO, las
revistas Mercado y Prensa Económica, balances empresarios (Inspección General de Justicia (IGJ)) y del INDEC
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no lo era en forma previa. según información de la consultora iQVia (2024), en losprimeros ocho meses de 2024 el laboratorio elea tuvo una participación en elmercado farmacéutico total del 7,7% en unidades, ocupando el segundo lugar enel ranking de laboratorios por detrás de Roemmers pero por delante de importanteslaboratorios como Bayer, Gador, Genomma, Montpellier, casasco, Baliarda, Bagó yRaffo.pues bien, ese mayor peso relativo en el mercado farmacéutico lo fue ganandopaulatinamente durante las últimas dos décadas, tal como se desprende de lasevidencias aportadas por el gráfico 1. a diferencia de la información de iQVia, enesta ocasión se consideran las ventas en moneda corriente, según surgen de susestados contables o las revistas Mercado y Prensa Económica, y se las relacionacon la facturación total de la industria farmacéutica a partir de los registros delindec. por una parte, se constata el “salto” cuantitativo en la facturación de elea quepasó de representar el 1,6% de las ventas sectoriales en 2001 a 8,9% en 2022. sibien se trató de un proceso prácticamente sistemático de crecimiento, se puedenadvertir tres picos de fuerte ascenso en su posicionamiento en el mercado: elprimer gobierno kirchnerista, cuando alcanzó el 3,9% de la facturación sectorialen 2006, el segundo gobierno de cristina Fernández de Kirchner, cuando terminócon una participación del 6,2% del mercado, y la postpandemia, en que consolidóun peso relativo del 8,9% (tanto en 2021 como en 2022). por otra parte, elcrecimiento de elea se inscribió con sus más y sus menos en un escenario deelevado crecimiento sectorial y, por consiguiente, la expansión del laboratorio nosolo fue en términos relativos, sino también en términos absolutos. a tal puntoque entre 2001 y 2022 las ventas de elea en precios constantes crecieron al 11,9%anual acumulativo. esa expansión en términos de la facturación del laboratorio elea obedeció auna marcada orientación al mercado interno y un escaso coeficiente de importaciónsegún los estándares sectoriales. al respecto, en el gráfico 2 se comprueba que lasexportaciones tienen una incidencia marginal en la facturación del laboratorio,apenas del 2,1% de las ventas en el período 2017-2021. como contrapartida, las
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ventas al mercado interno de producción nacional representaron como mínimo el86,5% de las ventas.cabe aclarar que es probable que una parte de las importaciones constituyan“reventa de importados” y, por ende, integren las ventas al mercado interno. sinembargo, no fue posible discriminar cuáles de ellas corresponden a “reventa deimportados” y cuáles a insumos para la producción doméstica. de cualquier modo,su distinción resulta relevante, ya que indica que el coeficiente de importación fueen promedio del 11,4% de las ventas en el período 2017-2019, lo cual es un

Gráfico 2. 
Distribución de las ventas del Laboratorio Elea, según mercados (porcentajes), promedio 2017-2021

Fuente: elaboración propia sobre la base de la información del Área de Economía y Tecnología de la FLACSO y
balances empresarios (IGJ)
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indicador reducido si se contrasta con los registros de las empresas transnacionalesdel sector (44,4% en 2019), aunque está en línea con el principal grupo localRoemmers (amoretti y Manzanelli, 2024).el fuerte crecimiento del grupo en el siglo XXi no se limitó al laboratorio eleani a su ascenso local, sino que en este período se puso en marcha la segunda etapade internacionalización productiva. de acuerdo con un informe de la compañía, enla actualidad, el grupo insud tiene 23 plantas industriales y 12 centros deinvestigación y desarrollo, con presencia en 55 países y colocación de sus productosen 100 países (insud, 2022). en el cuadro 1 damos constancia de un examen detallado de las principalesplantas industriales del grupo. allí se advierte que los países donde están radicadasson españa, argentina, india, italia, china, turquía, Brasil y Guatemala. en españay argentina se concentran la mayor cantidad de empresas del grupo, identificándoseseis en cada país. le sigue en importancia india con tres empresas e italia con dos.en china, turquía, Brasil y Guatemala tienen una empresa en cada país. en efecto, puede sostenerse que se trata de un grupo que, tras esa prematura in-ternacionalización durante la última dictadura militar, tendió a consolidar su posicio-namiento global con una segunda etapa de internacionalización en el siglo XXi.asimismo, resulta importante mencionar que la estrategia de precios de trans-ferencia del grupo no parece constituir una excepción del modus operandi típicode los grupos económicos. a tal punto que el grupo insud accedió a una estructura
off shore en panamá (Kep s.a.), controlada por las austríacas Kelvimare y Faro in-vestments de los Gold-sigman, para gestionar 120 millones de dólares entre 2006y 2009, según consta en los pandora papers. posteriormente, en 2010 se creó unfideicomiso hereditario en panamá (davington Foundation) que, si bien no cumpliósu propósito hereditario, fue un instrumento utilizado para otros fines como fue elcaso de la distribución de dividendos de Kevilmare que luego se distribuyeron asigman y Gold por una suma de 75 millones de euros.8
8 Ver: alconada Mon, H.; Jastreblansky, M. y Brom, R. (7/10/2021). “los dos empresarios detrás de la va-cuna contra el covid gestionaron inversiones y herencias offshore”. la nación. disponible en:
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otro indicador al respecto surge de evaluar su participación en el listado de latransferencia de divisas al exterior en 2001 confeccionada en el marco de lacomisión especial de la cámara de diputados (2005). allí se advierte que el labo-ratorio elea hizo operaciones por un monto de 1,9 millones de dólares, ellaboratorio phoenix por 2,5 millones, petroquímica cuyo por 42,5 millones, Hugosigman y silvia Gold por 560.000 dólares a título personal y luis alberto Gold por79.000 dólares. por consiguiente, la internacionalización de la producción es contemporánea auna activa movilidad de capitales, pero que, a diferencia de otros grupos y empresastransnacionales, no limitó el proceso de inversión durante las primeras dosdécadas del siglo XXi, así como tampoco el proceso de diversificación de actividadesdel conglomerado.Vinculado a esto último resultante interesante revisar, brevemente, la diversifi-cación de actividades que terminaron posicionando a los Gold-sigman a la cabezadel grupo económico. según se desprende de la información de la estructura delgrupo proporcionada por el diagrama 1, además de las empresas vinculadas al la-boratorio elea y a la industria farmacéutica que pertenecen tanto a la familia sig-man-Gold como a la de los sielecki, ambas familias tienen diferentes insercionesque forman parte de estrategias empresariales paralelas. eso es especialmente importante en el caso de los Gold-sigman que, en elmarco del Grupo insud, desarrollaron empresas en el sector agropecuario yforestal, en el de la industria cultural y hoteles y empresas ligadas a la naturalezay el diseño. en la actualidad la segunda actividad más importante del grupo, después de lafarmacéutica, es la de los agronegocios a través de pomera Maderas, Garruchosagropecuaria y cabaña los Murmullos. pomera Maderas es una compañía fores-toindustrial que cuenta con 27.000 hectáreas en la provincia de corrientes y con
https://www.lanacion.com.ar/politica/los-dos-empresarios-detras-de-la-vacuna-contra-el-covid-ges-tionaron-inversiones-y-herencias-offshore-nid07102021/.
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Cuadro 1. 
Principales plantas industrias de empresas controladas y vinculadas al grupo Insud Pharma,

2024

Fuente: elaboración propia sobre la base del grupo Insud Pharma
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la compra de activos forestales de shell sumaron hectáreas en paraguay. ademásde plantaciones de eucaliptos y pinos, se orientan al mejoramiento genético de es-pecies vegetales con el objetivo de generar forestaciones más productivas ydisminuir la presión sobre los bosques nativos. por su parte, Garruchos agropecuariacombina la producción agrícola y ganadera al fabricar maíz, trigo, soja, carne yleche. la producción de granos totales alcanza a cerca de 80.000 toneladas, la ga-nadería cuenta con 16.000 vientres en servicio y los tambos ofrecen al mercadouna producción anual de más de 25 millones de litros de leche (2400 vacas enordeñe). por último, la cabaña los Murmullos es una cabaña bovina que cría yproduce reproductores de alta calidad genética de las razas aberdeen angus,polled Hereford, Brangus y Braford. en orden de importancia, la otra actividad en la que talla fuerte el grupo es laindustria cultural. en 2005 fundaron la productora K&s films junto a oscar Kramer.con el director español pedro almodóvar produjeron varias de películas como La
Odisea de los Giles, Relatos Salvajesm El Clan y el documental El Pepe, una vida
suprema sobre José “pepe” Mujica, dirigido por emir Kusturica, entre otros.asimismo, el grupo tiene presencia en la industria editorial. en primer lugar, através de las editoriales Capital Intelectual, la cual edita la edición Cono Sur de Le
Monde Diplomatique y Clave Intelectual. en segundo lugar, a partir de la adquisiciónde la editorial Siglo XXI tanto de argentina como de México y españa. Finalmente, se encuentra un conjunto de iniciativas de distinto tipo con menorimportancia económica para el grupo. es el caso de emprendimientos vinculados conla naturaleza y el diseño, como el hotel puerto Valle, ubicado en los esteros del iberá;solantu, una marca de diseño de objetos producidos con maderas nativas y cueros decaimán; y Yacaré porá, un criadero de yacarés ubicado en el predio del hotel queforma parte del programa de conservación y aprovechamiento sustentable de laespecie. también es el caso de la onG Mundo sano, fundada por Roberto Gold amediados de los noventa, que se dedica a fomentar la colaboración público-privadapara tratar enfermedades endémicas en zonas desfavorecidas, como la enfermedadde chagas, la geoparasitosis, el dengue, la leishmaniosis y la hidatidosis.en lo que concierne a la diversificación de la familia sielecki, su actividad,como fue mencionado anteriormente, obedece a la industria petroquímica a partir
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del control de petroquímica cuyo, petroken y petroquímica do sul. también esimportante su participación en otras empresas en el marco de su asociación con lafamilia Werthein, como es el Holding W-s –por las iniciales de ambos apellidos– ya partir del cual tuvieron participación en el standard Bank hasta 2012 cuando loadquirió el icBc, o el Grupo inversor petroquímica (Gip) mediante el cual participanen ciesa en asociación con Werthein y Mindlin para controlar la empresa trans-portadora de Gas del sur, o landmark developments, que es la desarrolladoraque, como fue mencionado, adquirió durante el gobierno de Macri las tierras deltiro Federal argentino para hacer un importante desarrollo inmobiliario enasociación con los Werthein. 
Síntesis finalsi bien se trató de un análisis exploratorio sobre un grupo económico queconstituye una vacancia en el estado del arte, los alcances de la investigaciónpermiten sintetizar algunos aspectos interesantes sobre el Grupo insud:1. a pesar de que se trata de un grupo “no tradicional” sus orígenes, vinculados ala conformación empresarial de sus principales propietarios, es de larga data.al respecto, tanto la familia sigman-Gold como la de los sielecki fueronpropietarios de empresas farmacéuticas (chemotécnica sintyal y phoenix) queconstituyen en la actualidad el núcleo de la nave insignia del grupo: el laboratorioelea phoenix, adquirido por una asociación entre ambas familias en 1989.2. antes y después de la mencionada asociación se constata la diversificación delas actividades de ambas familias, y con ellas directa o indirectamente delpropio grupo económico. así es que la familia Gold-sigman como la de lossielecki también controlan empresas ligadas al sector agropecuario y forestal,sociedades de inversión, empresas vinculadas a la industria cultural, la petro-química, la construcción, la generación de energías renovables, la distribuciónde energía, entre otras. 3. pese a esto, es indudable que se trata de un grupo económico con fuerte espe-cialización en la industria farmacéutica y que fue ganando posiciones en elmercado en las primeras dos décadas del siglo XXi, a tal punto que se
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posicionaron como uno de los primeros jugadores a nivel local y con una im-portante y creciente inserción internacional. 4. Respecto del mercado local, cabe señalar que la facturación del laboratorioelea pasó de representar el 1,6% de las ventas farmacéuticas al 8,9% entre2001 y 2022, posicionándose en la actualidad en el segundo lugar en el rankingdel mercado farmacéutico detrás de Roemmers pero por delante de importanteslaboratorios como Bayer, Gador, Genomma, Montpellier, casasco, Baliarda,Bagó y Raffo.5. en términos absolutos, esa expansión relativa equivale a un crecimiento anualdel 11,9% entre 2001 y 2022, período en el cual el desempeño de la industriaargentina combinó una etapa de expansión (2003-2011) y otra de estancamientoy crisis sectorial (desde 2012 y hasta la actualidad). probablemente, un elementoimportante en su desempeño guarde relación con las activas políticas sectorialesque se desplegaron entre 2009 y 2015 y en el marco de la pandemia sanitaria,aunque los procesos de ajuste al consumo y apertura comercial tienden acontraer la actividad (2016-2019 y durante el gobierno actual) y a afectar elproceso de inversión sectorial. 6. un último aspecto interesante para mencionar es que se corrobora una estrategiade mercado internista de las ventas del laboratorio que contrasta con latendencia a la “reventa de importados” que domina en las empresas transna-cionales del sector. asimismo, es escaso el aporte de las exportaciones, lo cualpuede estar vinculado con la internacionalización productiva del grupo y lainstalación de plantas industriales en diversos países, como es el caso deespaña, india, italia, china, turquía, Brasil y Guatemala.
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