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Resumen

Al finalizar el decenio de 1980, la economfa argentina se encuentra en
un proceso de profundos cambios estructurales que constituyen una
prolongada fase de transici6n hacia un nuevo estilo de desarrollo. Esta
transicion se caracteriza por la inestabilidad macroecondmica, la
valorizacidn del capital financiero, la transnacionalizacién del ahorro y
el bajo coeficiente de inversién en los sectores productivos, todo lo cual
sirve de marco a un proceso —desarticulado y regresivo— de
reestructuracién industrial. ’

En ese contexto se produce un conjunto de comportamientos
diferenciados que conducen a un cambio de la base empresarial
consolidada durante la hegemonfa del modelo sustitutivo. Se ha
observado un acelerado proceso de concentracién y centralizacién del
capital, con el creciente liderazgo de un nicleo reducido de grandes
grupos econémicos nacionales y una pérdida de importancia de las
empresas estatales, asf como de la pequeiia y mediana empresa.

Los profundos cambios estructurales que acompafiaron el
desarrollo econémico del perfodo 1976-1989 se proyectan, con diversos
matices y ciertas especificidades, en las nuevas formas que tiende a
adoptar la presencia transnacional en la economfa argentina. Desde la
perspectiva de los inversionistas extranjeros, el quiebre del modelo
sustitutivo y el inicio de la transicién hacia un nuevo estilo de desarrollo,
genera comportamientos sumamente heterogéneos y nuevas formas de
insercién en la economfa nacional. Al respecto, la afluencia de nuevas
inversiones directas del exterior durante el perfodo que cubre el estudio
se caracteriza por: un menor ritmo de incorporacién de IED, que sélo se
recupera ligeramente en el segundo quinquenio de los afios ochenta; un
cambio sustantivo en la composicién sectorial de 1a IED en la que pierde
participacion la industria manufacturera en favor del sector financiero y
bancario, la explotacién petrolera y algunas actividades de servicios; la
creciente importancia de las exportaciones con respecto a la produccién
para el mercado interno; una mayor predisposicién de las empresas
transnacionales a asociarse con firmas de capital nacional, en especial las
que integran la estructura empresarial de los grandes grupos econémicos
que pasaron a asumir un papel protagénico en el desarrollo de la
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economfa argentina; la adopcion de nuevas formas o modalidades de
radicacién asociadas a dos importantes instrumentos de captacién de IED:
la_capitalizacién de tftulos de la deuda externa y el proceso de
privatizacién de empresas publicas; la percepcién por parte de las
empresas transnacionales de un clima favorable para la inversién,
especialmente durante el segundo quinquenio de los afios ochenta, lo que
favorece la reinversion de utilidades e incluso la realizacién de aportes
adicionales que corrigen la tendencia histérica, tornando positivo el flujo
de divisas asociado a la IED.

Del andlisis anterior se desprenden una serie de elementos de juicio
relativos al desempefio reciente y a las estrategias desplegadas por las
empresas transnacionales en el plano nacional en la transicién
mencionada de la economfa local hacia un nuevo modelo de acumulacién
post-sustitutivo. Esto es particularmente importante desde la perspectiva
de la presencia transnacional en la elite industrial del pafs, entre las
principales firmas exportadoras y en el proceso de formacién de capital.

En el primer caso, en los afios ochenta se constata un ligero
incremento de la presencia transnacional entre las 200 mayores firmas
industriales del pafs. Sin embargo, en este comportamiento hay que
distinguir entre las empresas transnacionales asociadas a conglomerados
empresariales locales, que incrementaron sustancialmente su gravitacién
entre las mayores empresas industriales, y las que circunscriben su
accion a un nimero restringido de mercados, que perdieron significacién
en forma considerable.

Igualmente, se perciben cambios importantes en el patrén de
comportamiento de las empresas transnacionales por el papel protagénico
que pasan a asumir en la acelerada expansién de las exportaciones, en
general, y de las exportaciones industriales en especial.

Por iltimo, en relacién con el proceso de formacién de capital, en
el dmbito restringido del sector industrial las empresas trasnacionales
explican poco mds del 37% de la acumulacién de capital durante el
perfodo 1983-1988, porcentaje superior a su participacién en la
produccién sectorial, lo que revela una mayor propensién a la
adquisicion local de equipo para la produccién que sus similares de
capital nacional.
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Summary

At the end of the 1980s, the Argentine economy was experiencing a
process of profound structural changes which constituted a prolonged
phase of transition to a new style of development. This transition was
characterized by macroeconomic instability, the appreciation of financial
capital, the transnationalization of savings and a low investment ratio in
the productive sectors, all of which served as a framework for an
incoherent and regressive process of industrial restructuring.

Those circumstances produced varying types of behaviour which
led to a change in the corporate base solidified during the period in
which the import substitution model predominated. An accelerated
process of concentration and centralization of capital was seen, with
growing leadership by a small core of large domestic economic groups
and a less important role for State-owned enterprises and small- and
medium-scale enterprises.

The profound structural changes which accompanied economic
development during the period 1976-1989 were reflected, to varying
degrees and with some specific features, in the new forms which the
transnational presence in the Argentine economy was tending to adopt.
From the point of view of foreign investors, the collapse of the
substitution model and the onset of the transition to a new style of
development generated extremely diverse behaviour and new types of
linkages with the national economy. In this connection, the influx of new
foreign direct investment (FDI) during the period covered by the study
was characterized by: a slower rate of input of FDI, which recovered
only slightly during the second half of the 1980s; a substantial change in
the sectoral breakdown of FDI, in which the share of manufacturing
diminished in favour of the financial and banking sector, petroleum
exploration and some service activities; the growing importance of
exports as compared with production for the domestic market; a greater
tendency for transnational corporations to associate themselves with
domestic capital enterprises, especially those making up the corporate
structure of the large economic groups which were acquiring a leading
role in the development of the Argentine economy; the adoption of new
forms or modalities of investment associated with two major instruments
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for attracting FDI, namely, debt-equity conversion and the privatization
of public enterprises; and the perception by transnational corporations of
the existence of a favourable climate for investment, especially during the
second half of the 1980s, which encouraged the reinvestment of profits
and even additional contributions; that reversed a historic trend and
produced a positive flow of foreign currency associated with FDI.

The foregoing analysis gives rise to a number of considerations
relating to recent efforts and strategies deployed by transnational
corporations in the national sphere as part of the transition of the local
economy to a new model of post-substitution accumulation. This is
particularly important from the point of view of the transnational
presence among the country’s industrial élite and main exporting firms
and in the process of capital formation.

In the first instance, the 1980s saw a slight increase in the
transnational presence among the country’s two hundred largest industrial
firms. However, in the context of such behaviour, a distinction must be
made between transnational corporations associated with local enterprise
conglomerates, which represented a substantially increased proportion of
the largest industrial enterprises, and those whose operations were limited
to a small number of markets, which decreased considerably in
importance.

Major changes were seen also in the behaviour pattern of
transnational corporations in terms of the leading role which they
acquired in the accelerated expansion of exports in general and industrial
exports in particular.

Lastly, with regard to the process of capital formation, in the
limited sphere of the industrial sector transnational corporations
accounted for slightly more than 37% of capital accumulation during the
period 1983-1988, a percentage higher than their share of sectoral
production, which shows a greater propensity on their part for local
purchases of production equipment than among their domestic-capital
counterparts.
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INTRODUCCION

En los ltimos quince afios la economfa argentina se encuentra inmersa
en un proceso de profundos y radicales cambios estructurales. Mds
precisamente, a mediados de los afios setenta queda de manifiesto la
ruptura de un estilo de desarrollo sustentado, al cabo de mds de cuatro
décadas, en la dindmica impuesta por un sector industrial concentrado en
la atencidn casi exclusiva de la demanda interna, en el que las empresas
transnacionales (ETs) ejercfan el liderazgo de las ramas de mayor ritmo
de crecimiento.

Con distinta intensidad y bajo diversas formas especificas, desde
la crisis de los afios treinta el sector industrial se convirti6 en el micleo
propulsor y ordenador del desenvolvimiento de la economfa en su
conjunto, y en el articulador de las relaciones econémico-sociales, sin
por ello alterar, en lo sustantivo, la caracterfstica de la inserci6n
internacional del pafs: ser proveedor de productos primarios a partir de
ventajas comparativas naturales e importador de insumos industriales,
bienes de capital y tecnologfas.

El patr6n de industrializacién sustitutivo se fue estructurando a
partir de una amplia gama de polfticas e instrumentos, de carédcter
arancelario, comercial, cambiario, crediticio, etc. que, en su conjunto,
fueron delineando las condiciones de oferta propicias para la
implantacién y el desarrollo de una diversificada constelacién de
industrias sustitutivas de importaciones. En dicho marco, la radicacién
de ETs se difundié a casi todo el conjunto del espectro industrial,
adquiriendo un papel hegeménico en aquellas ramas que por sus propias
caracterfsticas de dinamismo, ritmo de incorporacién del progreso técnico
y efectos propulsores, tienden a liderar cualquier proceso de
industrializacién (productos qufmicos y petroqufmizos, productos
metdlicos, maquinaria y equipos).

Las insuficiencias (dependencia de la provisién externa de bienes
de capital, tecnologfas y algunos insumos crfticos), limitaciones (escasa
competitividad externa, pronunciada oligopolizacién de los mercados,
proteccion redundante, orientacion de las transferencias de ingresos
implfcitas) y condicionantes (estrechez del mercado interno, recurrentes
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crisis del sector externo y de las dreas fiscales, predominio de tasas de
interés negativas) de este estilo de desarrollo derivaron, hacia principios
de los afios setenta, en claros sintomas de paulatino agotamiento. Ello se
refleja nitidamente, por ejemplo, en la desaceleracién del ritmo de
crecimiento econémico, y en las crecientes dificultades del sector
externo.

El cuestionamiento del patrén sustitutivo asumié nuevas formas a
partir de la ruptura del orden democritico (marzo de 1976) y la
instauracion de un régimen politico-militar que impulsé la transformacién
radical de la sociedad y la economfa, induciendo cambios profundos —y,
en muchos casos, irreversibles— en sus propias bases de sustentacién. La
subsidiaridad del Estado, el reconocimiento de las fuerzas del mercado
como asignadoras exclusivas de los recursos, la apertura del mercado de
bienes y dinero, el desplazamiento del sector industrial como eje
ordenador de la economfa, son algunos de los nuevos pardémetros de este
intento refundacional de la economfa argentina.

El resultado principal de esa mutacién profunda en la orientacién
de las polfticas piblicas fue, sin duda, el quiebre definitivo del modelo
sustitutivo, sin que ello llegara a implicar, en un primer momento, la
concomitante consolidacién de un nuevo sendero o estilo de desarrollo.
Muy por el contrario, tales polfticas derivaron en una crisis econémica
sin precedentes por su profundidad y persistencia. La valorizacién
financiera del capital y la internacionalizacién del ahorro pasa a ocupar
el papel que otrora asumiera el sector industrial; la formacién de capital
en los sectores productivos se ubica por debajo de los niveles requeridos
para la mera reposicion del acervo preexistente; la reestructuracién
regresiva del aparato productivo se conjuga con crecientes
heterogeneidades estructurales en su interior; la inestabilidad y la
incertidumbre que emanan del marco macroeconémico tienden a inducir
la renuencia a la inversién de riesgo, al tiempo que alientan las
colocaciones de corto plazo, etc.

En esta prolongada fase critica y de transicién de la economfa
argentina, que se inicia hacia mediados de los afios setenta y se extiende
hasta principios de los noventa, se han ido asentando algunas
transformaciones de fondo que, no obstante, no han llegado a
configurarse en condiciones suficientes para la consolidacién definitiva
de un nuevo modelo de acumulacién. La revisién y remocion de diversos
mecanismos regulatorios (incluyendo el tratamiento de la inversién
directa extranjera), la reestructuracién profunda del papel del Estado y
de la propia trama institucional, la apertura de la economfa y la insercién
plena en los mercados internacionales, la liberalizacién del mercado
cambiario, son algunas de las evidencias mds notorias que tienden a ir
delineando esas nuevas, distintas y ain imprecisas formas de
organizacién econémico-social.
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Sin embargo, la heterogeneidad y dinamismo de las
transformaciones estructurales en curso dificultan la identificacién precisa
de las caracterfsticas que adoptard, finalmente, esta reorganizacion de la
economfa. Md4s ain cuando los condicionantes que impone el
endeudamiento externo y la inestabilidad macroeconémica limitan las
posibilidades de revertir muchos de los patrones de comportamiento de
los distintos actores sociales.

En ese marco global, la base empresarial que fuera configurdndose
bajo el modelo sustitutivo sufrié, también, profundas mutaciones en su
composicién —creciente significacién de un nicleo reducido de grandes
grupos econémicos de capital nacional, pérdida de participacion de las
pequefias y medianas firmas, desaparicién de proveedores especializados
y desarticulacién de las relaciones de insumo-producto que habfan
sustentado su desarrollo— , asf como en lo relativo al tipo de estrategias
—orientacion de mercado, financieras, tecnolégicas, organizativas, etc.—
que tienden a ser privilegiadas.

Naturalmente, el capital extranjero no ha permanecido ajeno a este
proceso de transformaciones estructurales y de transicién hacia un nuevo
estilo de desarrollo. Ello involucra tanto a las ETs radicadas en el pafs
como a los flujos de nuevas inversiones directas. En el primer caso, al
cabo de los iltimos quince afios pueden reconocerse los fenémenos mds
diversos y heterogéneos, donde se yuxtaponen la repatriacién de
capitales, 1a asociacién con empresas de capital nacional o extranjero, la
adquisicién y absorcién de otras firmas, la transferencia de parte de sus
activos, la diversificacion de actividades, la participacion activa en la
privatizacién de empresas puiblicas, el redimensionamiento sustancial
—incrementos y achicamientos— de las capacidades productivas, etc. En
buena medida, las crecientes heterogeneidades estructurales que
caracterizan a la economfa argentina en su conjunto se reproducen en el
interior de las subsidiarias locales de las ETs.

Por su parte, los nuevos flujos de inversiones directas en el pafs
presentan, respecto a los rasgos predominantes durante la fase
sustitutiva, una diversidad de peculiaridades en cuanto a su
dinamismo, su orientacién sectorial, sus modalidades y formas de
inversién, la actitud que asumen respecto a las empresas de capital
nacional, etc. Sin duda, ello no estd disociado de las propias
mutaciones verificadas en el plano econémico internacional vy,
consiguientemente, en las estrategias desplegadas por las ETs a
escala mundial, en consonancia con la crisis de mercados de los afios
setenta. Hasta entonces, el prolongado auge econémico de la posguerra,
la persistencia de altas tasas de crecimiento en los pafses centrales,
la expansion del comercio internacional y de la productividad, se daban
conjuntamente con una creciente internacionalizacién de las ETs, que
competfan por la conquista de los mercados internos, tanto de los
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propios pafses industrializados como de aquéllos de desarrollo
intermedio.

| En sintesis, desde la perspectiva de los inversores extranjeros
(preexistentes o nuevos), la ruptura de la dindmica sustitutiva y la
prolongada fase de transicién que le sucede, suponen modificaciones
trascendentales en sus habituales pautas de comportamiento, as{ como
también en cuanto a la relevancia y caracteristicas de su insercién en la
.economfa argentina. Mé4s ain cuando dicho proceso se inscribe en un
escenario internacional caracterizado por una serie de cambios radicales
que, en el marco de una creciente globalizacién de la economfa mundial,
comprenden e involucran el plano tecnolégico, las formas de
organizacién de los procesos productivos, los flujos de financiamiento e
inversiones, las corrientes y composicién del comercio internacional, la
conformacién de distintos bloques econdmicos, la creciente
especializacion y complementacicn, la revalorizacién de los factores que
inciden sobre la competitividad de mediano y largo plazo, etc.

La articulacién en el tiempo de ambos procesos (el local y el

. internacional) conlleva, naturalmente, una redefinicién de las estrategias

. de las ETs, con su correlato de resultantes y actitudes sumamente
heterogéneas, y de muy cambiantes formas de insercién en la economfa
local.

Es éste el dmbito temdtico en que se inscribe el presente estudio,
que tiene como objetivo fundamenta] identificar y evaluar los rasgos
sobresalientes que muestra el patrén de comportamiento de la inversién
directa extranjera y de las ETs radicadas en el pafs, a partir del
desplazamiento del modelo sustitutivo como estilo de desarrollo
dominante de la economfa argentina.

En principio, ello supone un horizonte temporal de andlisis que
deberfa remontarse, como mfnimo, a mediados de los afios setenta. Sin
embargo, en algunas de las temdticas consideradas se ha optado por
jerarquizar y enfatizar —casi en forma excluyente— el estudio de los
fenémenos mds destacados que se manifiestan en el decenio de los
ochenta y, en especial, durante su segundo quinquenio. Tal opcién
analftica reconoce, en lo sustantivo, dos bases de sustentacién. Por un
lado, los estudios realizados en el Area de Desarrollo Industrial de la
Oficina de la CEPAL en Buenos Aires (CEPAL, 1986a; Kosacoff y
Azpiazu, 1989), cuya cobertura temporal se extiende, practicamente,
hasta casi mediados de los afios ochenta. Los mismos brindan una amplia
gama de reflexiones en torno a los rasgos esenciales de la presencia
transnacional en la economfa argentina y, en particular, sobre las
caracterfsticas distintivas que se dan en la segunda mitad del decenio de
los setenta y principios de los afios ochenta.

Por otro lado, las polfticas publicas y las reformas estructurales
que inciden y delimitan el contexto operativo de la inversién extranjera,
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han pasado a asumir un papel cada vez mds activo y protagénico durante
el transcurso del decenio de los ochenta, particularmente en sus tltimos
afios —fendmeno que persiste y se profundiza en los inicios de los
noventa. Tal es el caso, por ejemplo, de la apertura creciente de la
economfa, las privatizaciones de empresas piblicas, los diversos
mecanismos de capitalizacién de la deuda externa, el desarrollo incipiente
de procesos de integracién regional, la desregulacién econémica en
general y de las ETs en particular, y la liberalizacién del mercado de
cambios y de los flujos internacionales de divisas.

El desmantelamiento de los mecanismos que hicieron viable el
desarrollo sustitutivo y la reorientacién generalizada de las polfticas
publicas han ido adquiriendo una creciente intensidad y suponen, en
conjunto, una alteracién radical del marco en el que se inscribe el
desenvolvimiento local de la inversién extranjera. Tales acciones
gubernamentales han inducido un replanteo estratégico de las ETSs
radicadas en el pafs —cuyo contexto operativo en poco se asemeja al
que, en su momento, justificé la radicacién de capitales y su posterior
consolidacién— asf como una distinta actitud por parte de los potenciales
inversores del exterior.

Tal redefinicién estratégica emerge como un fendmeno
relativamente reciente del que sélo existen algunas evidencias parciales,
y puntuales que resultan insuficientes para identificar y evaluar
con precisién los patrones de comportamiento que resultardn
predominantes en los préximos afios. Sin duda, ello no estd disociado del
hecho de que ain no se han terminado de delinear las caracterfsticas
definitivas y los senderos evolutivos de mediano y largo plazo de la
economfa argentina.

La contemporaneidad de este replanteo de las transnacionales, 1a
trascendencia de las modificaciones en curso y las limitaciones que
impone la inexistencia de informacién homogénea y fidedigna al
respecto, tienden a condicionar la formulacién de objetivos analfticos
muy ambiciosos en el plano prospectivo. En tal sentido, en el presente
estudio se procurard delimitar los posibles escenarios futuros de forma
de coadyuvar, por lo menos, a la formulacién de ciertas hipétesis sobre
el patrén de comportamiento que ird adoptando la inversién extranjera en
el pafs. :
La consecucion de los objetivos propuestos (analizar la evolucién
reciente y las perspectivas de la presencia transnacional en la economfa
argentina), lleva implfcita la posibilidad de profundizar y mejorar el
diagnéstico interpretativo de la actual fase de transicién y, a la vez,
aportar nuevos elementos de juicio en torno a la probable y paulatina
consolidacion de un distinto estilo de desarrollo, en el que, seguramente,
la reinsercién en los mercados internacionales pasarfa a asumir un papel
protagénico.
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Estas consideraciones previas brindan el encuadre general en que
se inscribe el presente estudio, cuya primera parte tiene como eje
ordenador y principal objeto de andlisis el conjunto de la informacién
disponible sobre la dindmica, la orientacién sectorial y las modalidades
que ha tendido a adoptar la inversién directa extranjera durante los
ultimos afios.

Luego, en la segunda parte se describen los aspectos mds
sustantivos que revela la presencia transnacional en la evolucién reciente
de la economfa argentina. Ello reconoce muy diversas perspectivas
analfticas (incidencia en las ventas de la elite industrial, en las
exportaciones, en la importacién de bienes de capital, en los principales
proyectos de inversion, etc.) que, en conjunto, ofrecen una adecuada
caracterizacion de las formas que adopta el desenvolvimiento local de las
ETs.

Por ultimo, en la tercera parte y a manera de conclusion final, se
sintetizan las principales reflexiones que emanan del andlisis desarrollado
precedentemente y se esbozan algunas hipdtesis sobre la probable
evolucién futura del capital extranjero en la Argentina.
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I. EVOLUCION RECIENTE DE LA INVERSION
DIRECTA EXTRANJERA

A. ANTECEDENTES HISTORICOS

En consonancia con su integracion en la divisién internacional del
trabajo, ya hacia fines del siglo pasado uno de los rasgos sobresalientes
de la economfa argentina era el que emanaba de la importante y decisiva
masa de capitales extranjeros radicados en el pafs. Histéricamente, tales
inversiones han ido desempefiando un papel protagénico —cuando no,
decisivo— en la configuraci6n y en las transformaciones de la estructura
productiva en las distintas fases del desarrollo econdmico del pafs.

A tftulo ilustrativo, basta sefialar que hacia principios de siglo
(1913), en plena expansién del modelo agroexportador, las inversiones
extranjeras representaban aproximadamente la mitad del capital fijo
reproducible existente en el pafs, resultando equivalentes a dos afios y
medio del PIB de dicha época (CEPAL, 1958).

Tal significacién estrictamente cuantitativa se vefa potenciada en
el plano cualitativo, dada su insercién en las actividades m4s dindmicas
y en los eslabonamientos (productivos, de infraestructura y de servicios
vinculados al comercio exterior) que garantizaban la ldgica de
funcionamiento del modelo de acumulacién. En tal sentido, es en las
actividades comerciales de importacién (bienes industriales) y exportacién
(alimentos y materias primas agricolas), en los transportes (puertos y,
esencialmente, ferrocarriles) y en los frigorfficos, donde se concentraba
la casi totalidad de la inversién extranjera que, mayoritariamente,
provenfa del Reino Unido.

Inclinada a favor de esta configuracién sectorial, la inversién
extranjera no s6lo asumfa un rol decisivo en la dindmica del estilo de
desarrollo predominante, sino que, a la vez, contaba con un muy elevado
potencial de acumulacién y se convertfa en el elemento conductor y
articulador de la integraci6n plena de la economfa argentina en la
division internacional del trabajo o, m4s precisamente, en la provisién de
alimentos y materias primas a la metrépoli.
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En correspondencia con la pérdida paulatina de hegemonfa
internacional del capitalismo inglés, en la década de los afios veinte se
asiste a un lento y persistente deterioro de la participacién de las
inversiones britdnicas, a favor de una creciente presencia de las
inversiones estadounidenses que, a diferencia de aquéllas, se orientaban
mayoritariamente hacia las incipientes industrias sustitutivas de
importaciones.

Estas nuevas formas de radicacién de capital extranjero se vefan
posibilitadas e incentivadas por la acelerada expansién del mercado
interno,' derivada de la propia dindmica del modelo agroexportador. En
tal sentido, ya con anterioridad a la crisis definitiva del mismo, las
industrias productoras de bienes de consumo concitaban el interés de los
inversores extranjeros en forma casi exclusiva. Los ejemplos mds
notorios los ofrecen la industria frigorffica, en particular, y las industrias
alimenticias, en general; asf como las de artfculos eléctricos, las qufmicas -
y de especialidades medicinales, de perfumes y cosméticos, algunas
metalmecdnicas y las armadoras automotrices.

La reorientacion sectorial de la inversién extranjera directa (IED)
y la consiguiente implantacién de nuevas industrias, encontré un nuevo
impulso a partir de la propagaci6n de los efectos de 1a crisis mundial de
1929 que, por un lado, trajo aparejada la crisis terminal del "crecimiento
hacia afuera” que sustentara el modelo agroexportador, y, por otro, la
creciente implementacién de prdcticas proteccionistas que tendfan a
inducir la produccién para el mercado interno.

En ese marco global, el sector manufacturero pasé a constituirse
en el micleo dindmico de la acumulacién de capital y en el eje central en
cuanto a la afluencia de nuevos capitales externos.

Si bien la preponderancia creciente de las actividades industriales
y en general de aquéllas orientadas a atender los mercados internos,
emerge como un fenémeno comiin a la mayorfa de los pafses receptores;
de capitales externos, dicho proceso adquirié una peculiar intensidad erf
el caso argentino. En efecto, la pérdida de gravitacién de las inversiones
en servicios publicos e infraestructura se vio aumentada, debido a las
caracterfsticas de la polftica de nacionalizaciones que se implement6 a
mediados de los afios cuarenta. Estas nacionalizaciones se centraron en
el drea de los ferrocarriles y en parte importante de las empresas
prestatarias de servicios publicos. Ello derivé, naturalmente, en la
reconfiguracién cuantitativa y cualitativa de la presencia del capital
externo en la economfa argentina, cuyo perfil sectorial a fines de los afios
cuarenta en nada se asemeja al de principios de siglo (el sector
manufacturero pasé a representar la tercera parte del acervo de capitales
extranjeros radicados en el pafs).

Por su parte, la inversién en servicios (comercio, bancos, finanzas,
seguros) orientados ahora hacia el mercado interno, explicaba poco més
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de la quinta parte del capital acumulado; porcentaje ligeramente superior
al correspondiente a los servicios piblicos que, a pesar de los efectos de
las . nacionalizaciones, continuaban representando una proporcién
significativa —alrededor del 20%— del total de las inversiones
extranjeras.

Hasta la segunda mitad de los afios cincuenta persistieron las
tendencias prevalecientes en los afios anteriores: la jerarquizacién del
mercado interno como 4mbito fundamental de la actividad de las
empresas extranjeras, y la orientacién preferencial hacia las industrias
productoras de bienes finales sustitutivas de importaciones y, en menor
medida, hacia las actividades comerciales complementarias. Tal es el
caso de industrias alimenticias diversas, industrias textiles, de materiales
para la construccién, y de ciertos productos qufmicos y eléctricos. Se
trataba, bdsicamente, de industrias livianas, de tecnologfas maduras, que
lideraban el proceso de industrializacién local, contando con una
presencia protagdnica del capital extranjero.

Estas transformaciones del perfil sectorial de la IED se
corresponden con alteraciones no menos significativas en su distribucién
segun pafses de origen. Los sesgos que comenzaron a manifestarse en los
afios previos a la crisis del treinta (como la presencia creciente de
capitales estadounidenses en detrimento de los europeos y, en especial,
de los britdnicos) persisten y se profundizan hasta la segunda mitad de
los afios cuarenta. En ese quinquenio se conjugan una serie de
acontecimientos locales e internacionales que se traducen en una
mutacién radical en la composicién segiin pafses de origen de la IED en
Argentina. La polftica de nacionalizaciones, la confiscacién de algunas
inversiones y la repatriacién voluntaria de otras, y los efectos generados
o inducidos por la Segunda Guerra Mundial sobre las corrientes
internacionales de capital, derivaron, por un lado, en una sensible
contraccién de los capitales extranjeros radicados en el pafs y, por otro,
en una modificacion sustantiva en su estructura por pafs de origen. Por
diversas razones, este fenémeno adquiri6 caracterfsticas muy disfmiles
segun fuera el pafs de origen de las inversiones. En tal sentido, cabe
seflalar que casi las tres cuartas partes de los capitales nacionalizados
eran de origen britdnico, y que, salvo algunas inversiones alemanas y en
menor medida francesas, el resto de los pafses europeos no fueron
mayormente afectados. Por su parte, en el caso de las inversiones
estadounidenses, el efecto de las nacionalizaciones se vio compensado
por la afluencia de nuevas inversiones en la industria. De allf que la
composicién de la IED en la Argentina revele, hacia fines del decenio de
los cuarenta, una muy distinta configuracién que la predominante bajo el
modelo agroexportador. Los capitales britdnicos, que a principios de
siglo concentraban las dos terceras partes de las inversiones externas,
pasan a representar menos del 20% del total; las inversiones
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estadounidenses que resultaban insignificantes hasta la década de los afios
veinte, pasan a explicar poco més de la cuarta parte, mientras que el
resto se distribuye entre diversos pafses, con una clara preeminencia de
los europeos (Francia, Bélgica, Suiza, Italia). En este sentido, el perfil
resultante indica una cierta funcionalidad respecto a las modificaciones
verificadas en el plano econdmico internacional, donde el poderfo
relativo de las economfas lfderes y de las empresas transnacionales
denota una creciente hegemonfa por parte de los Estados Unidos.

En el perfodo comprendido. entre la posguerra y la ruptura del
orden institucional en 1955, se registran muy ligeras variaciones en la
composicion estructural de la IED en el pafs. Dada la muy escasa
afluencia de nuevas inversiones y las restricciones impuestas a las
transferencias de divisas, tales alteraciones surgen como efecto de las
formas que adopt6 la acumulacién y reinversién de utilidades por parte
de las subsidiarias instaladas en el pafs. Una leve expansién de las
inversiones en la industria y en el comercio, en detrimento de los
servicios publicos, y un ligero incremento en la participacién relativa de
los capitales estadounidenses y britdnicos, son, en este aspecto, las
principales resultantes del perfodo.

En los afios inmediatamente posteriores a la caida del gobierno
peronista se modificé radicalmente la actitud hacia el capital extranjero,
asf como la propia legislacién en la materia, en un marco caracterizado
por una amplia gama de reformas en la orientacién de las politicas
publicas (incorporacién al FMI, liberalizacién parcial del mercado
cambiario y de otros diversos controles, supresién de la reforma
bancaria, etc.). Sin embargo, a pesar del declarado interés por atraer
ahorro externo bajo la forma de inversiones directas, la radicacion de
nuevos capitales fue prdcticamente marginal; y es recién con la
reinstitucionalizacién del pafs (1958) cuando se asistird a una nueva
oleada de IED que pasari a asumir un papel decisivo en la
profundizacién y reorientacion de esta primera fase del proceso
sustitutivo.

B. PROFUNDIZACION Y CRISIS DEL
MODELO SUSTITUTIVO

Hacia fines de los afios cincuenta se inicia, en realidad, una nueva etapa
en la historia de la IED en la Argentina e, fntimamente relacionado con
ello, en la propia conformacién de la estructura productiva de la
economfa local.

A partir de la hipétesis de que el financiamiento requerido para
que el pafs desarrollara sus industrias bdsicas e incorporara nuevas
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tecnologfas excedfa las posibilidades del ahorro interno, el gobierno
"desarrollista” del Dr. Frondizi alenté la radicacién de nuevas firmas
extranjeras recurriendo a muy diversos mecanismos inductores (nueva
legislacion de inversiones extranjeras y de promocioén industrial, ley de
garantfa de inversiones, eliminacion de restricciones a las operaciones en
el mercado cambiario, exenciones arancelarias a la importacién de bienes
de capital, concesi6n de avales, elevados niveles de proteccién efectiva
para la industria local, etc.). Se buscaba, en otras palabras, una
transformacion estructural del sector industrial y de la economfa en su
conjunto sobre la base de un aprovechamiento integral de las demandas
insatisfechas, el reemplazo por produccién local de las importaciones
de insumos y bienes duraderos, y la implantacion de industrias
propulsoras de un crecimiento generalizado de la produccién y la
productividad, asf como difusoras de externalidades positivas sobre el
resto de la economfa.

En dicho marco, el perfodo 1958-1962 emerge como el de mayor
afluencia de capitales externos,? los que pasardn a asumir un papel
decisivo en una nueva y distinta fase del modelo sustitutivo, que tiende
a profundizarse y a difundirse hacia los bienes intermedios y de consumo
duradero. Industrias como la petroqufmica, la automotriz, la de
maquinarias y equipos, y las metalmecdnicas en general, pasan a liderar
esta segunda fase del proceso. Las mismas se estructuraron, en gran
medida, a partir de la incorporacién de ETs, las que a poco de radicarse
en el pafs encabezaron el desarrollo de esas actividades, cuyas
caracterfsticas las convirtieron en los polos dindmicos de la acumulacion
de capital y en los ejes articuladores de diversos eslabonamientos
productivos.

Sin duda, la consecuci6n de buena parte de los objetivos de la
polftica de atraccién de capitales extranjeros —como, por ejemplo, la
implantacién de determinadas actividades industriales inexistentes en el
pafs— se vio favorecida por su insercién en un escenario mundial en el
que la expansion internacional de las ETs (muy particularmente, las
estadounidenses) adquirfa una particular intensidad, y se asentaba, en la
generalidad de los casos, en el aprovechamiento de las potencialidades
ofrecidas por los mercados internos de aquellos pafses que venfan
implementando polfticas con un marcado sesgo proteccionista.

En términos agregados, durante el quinquenio 1958/1962, m4s del
95% de las nuevas inversiones fordneas —e, incluso de las reinversiones
de utilidades— se canalizaron hacia la industria manufacturera. Si bien
las mismas involucraban a la casi totalidad del espectro sectorial, cerca
del 90% de esos capitales se concentraron en unas pocas ramas de
actividad: la industria quimica y petroquimica, los derivados del petréleo,
el sector automotor y de autopartes, la metalurgia y la industria de
maquinaria eléctrica y no eléctrica.
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Por su parte, en lo relativo a los pafses de origen de esta nueva
afluencia masiva de IED, se vieron acentuadas las tendencias que venfan
predominando en los decenios anteriores, que resultaban plenamente
compatibles con la posicién relativa de las distintas economfas centrales.
Al respecto, se destaca nftidamente la preeminencia de las inversiones
estadounidenses (casi las dos terceras partes del total) y la dréstica
contraccién de las britdnicas que, incluso, se ubican por debajo de las
provenientes de otros pafses europeos (Suiza, Alemania, Italia, Holanda,
Francia).

La paulatina maduracién de estas nuevas industrias, controlada en
sus segmentos mds dindmicos por-ETs, produjo un cambio estructural en
el sector manufacturero al modificarse radicalmente el aporte relativo de
las distintas ramas de actividad; cambio que, por sus caracterfsticas e
implicaciones, alter6 el propio patrén de desenvolvimiento de la
economfa en su conjunto. La creciente diversificacién de la estructura
productiva, la emergencia de nuevos encadenamientos intra e
intersectoriales, la incorporacién de empresas intensivas en capital
orientadas a explotar franjas del mercado interno con demandas
atrasadas, la profundizacién del proceso de oligopolizacién de los
mercados, el liderazgo transnacional en aquellos sectores que
impulsaban y dinamizaban el crecimiento industrial, son algunos de los
fenémenos mds notorios que se derivan de las formas que adopté la
irrupcién de IED a fines de los afios cincuenta y principios de los
sesenta.

Respecto a la presencia transnacional en la industria local, ya el
Censo Econ6mico Nacional de 1963 ponfa de manifiesto —a pesar de su
casi contemporaneidad— parte importante de los efectos de esa oleada de
nuevas inversiones externas. Asf, segin dicho censo, las empresas de
capital extranjero generaban el 25% de la produccién sectorial, con la
particularidad de que m4s de la mitad de dicho porcentaje era aportado
por las plantas radicadas con posterioridad a 1958 (CEPAL, 1986a).
Asimismo, aquellas ramas en que se registran los m4s elevados ritmos
de crecimiento de la produccién en el perfodo intercensal —1953/1963—
son las que revelan, en la generalidad de los casos, los mayores niveles
de participacion productiva de las empresas de capital extranjero.

El nuevo patrén de acumulacién de la economfa argentina,
estructurado a partir de la dindmica industrial, los efectos propulsores del
sector y las transferencias de recursos sociales hacia la industria
manufacturera, reconoce en la maduracién de estas inversiones
extranjeras una de sus principales bases de sustentacion.

La recesi6n econémica del bienio 1962/1963, el cambio de
autoridades gubernamentales, la posterior anulacién de los contratos
petroleros celebrados con las ETs, la modificacién de los criterios
aplicados para la autorizacién de nuevas inversiones fordneas y la
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implantacién de controles a las operaciones cambiarias, contribuyeron a
modificar el clima de inversibn que, desde la Optica de las
transnacionales, presentaba la economfa argentina. A ello se le adiciona
la cobertura paulatina de buena parte de las demandas domésticas
insatisfechas, como resultado de la operatoria local de las firmas
incorporadas en afios precedentes.

De allf que desde poco antes de mediados de los afios sesenta y
préicticamente hasta mds all4 de los inicios de los setenta, se desacelerd
bruscamente el ritmo de incorporacién de nuevas IED. Esto se
reproduce, incluso, en lo concerniente a la polftica de reinversién de
utilidades de las ETs.

El menor dinamismo relativo de la afluencia de nuevos capitales
y de la reinversi6n de beneficios, se conjuga, muy particularmente en la
segunda mitad del decenio de los sesenta, con una reorientacién en las
modalidades de inversién de las ETs. Mientras que en los aiios
precedentes la implantacion de nuevas industrias constitufa la forma casi
exclusiva de radicaciones en el pafs, en este perfodo se asiste a una
difundida adquisicién de activos preexistentes, o, en otras palabras, a la
"desnacionalizacién” de una amplia gama de empresas en muy diversos
sectores de actividad (cigarrillos, laboratorios medicinales, metahirgicas,
bancos, etc.).

Mi4s all4 de esas importantes diferencias en lo relativo al ritmo de
afluencia de nuevos capitales y a las modalidades especificas de las
inversiones, durante el perfodo 1963/1972 no se registran mayores
alteraciones en las tendencias basicas —ni en lo sectorial ni en cuanto a
sus pafses de origen— de las IED del quinquenio 1958/1962. Asf, las
industrias manufactureras concentran la casi totalidad —mds del 95%—
de las nuevas inversiones fordneas, que, se orientan mayoritariamente
hacia unos pocos sectores (petroqufmica, material de transporte,
maquinaria no eléctrica y eléctrica, y ciertas dreas metalmecdnicas). Por
su parte, las inversiones realizadas por las firmas estadounidenses
contimian mostrando una nftida preeminencia sobre las provenientes de
otros pafses, aun cuando parte importante de las mismas fueron,
formalmente, hechas efectivas a través de subsidiarias radicadas en otros
pafses (en especial, desde Panamd, Venezuela y Suiza). El resto de la
IED del perfodo es cubierto casi totalmente por los pafses europeos,
manifestdndose una presencia creciente de las inversiones provenientes
de Francia y, en menor medida, de 1a Repiblica Federal de Alemania y
Suiza.

Si bien la afluencia de capitales extranjeros durante el perfodo
1963/1972 no resulta comparable a la del quinquenio anterior, la
maduracién plena de las inversiones realizadas entre 1958 y 1962, en
conjuncién con los nuevos aportes del decenio 1963 a 1972, trajo
aparejada una presencia cada vez m4s estratégica de las ETs, no sélo en
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el estricto 4mbito industrial sino también, en el desenvolvimiento de la
economfa en su conjunto.

En tal sentido, por winica vez desde la primera posguerra mundial,
la economfa argentina asiste a un decenio —1964/1973— de crecimiento
sostenido e ininterrumpido, sustentado por la dindmica y los efectos
propulsores de la industria manufacturera y, en este witimo plano, por la
gravitacion decisiva y creciente de las ETs.?

A partir de 1973, la asuncién de un nuevo gobierno peronista
conllevé una modificacién profunda del esquema regulatorio —mucho
mds restrictivo— de lIas IED, en la que subyace una muy distinta actitud
respecto a éstas. El nuevo marco regulatorio, sustentado en una disfmil
evaluacion de los costos y beneficios sociales que supone la actividad
local de las ETs, se inscribe en un contexto econémico en el que, desde
la 6ptica de las ETs, se conjuga un relativo agotamiento de las demandas
insatisfechas preexistentes, con la inexistencia de oportunidades de
mercado que resulten lo suficientemente atractivas como para compensar
el adverso clima de inversién predominante y la incertidumbre sobre el
futuro de la economfa. Mds ain cuando ello coincide con el replanteo de
las estrategias de expansi6n internacional de muchas de las principales
ETs, como consecuencia de la propia crisis mundial de mediados de los
afios setenta.

De allf que hasta mds alld de la ruptura del orden institucional
—marzo de 1976— se manifieste una contraccién profunda de las
inversiones fordneas en el sector industrial, a tal punto que,
précticamente, no s6lo no se incorpora ninguna nueva empresa
transnacional sino que incluso el promedio anual de repatriaciones de
capital alcanza su mdximo nivel histdrico.

Antes de considerar los factores que tienden a explicar la crisis de
esta segunda fase del proceso sustitutivo, y con ello la del propio modelo
de acumulacién predominante durante mds de cuatro décadas, cabe
identificar y resaltar algunos de los principales rasgos estructurales que
caracterizan la presencia transnacional en la industria argentina hacia
mediados del decenio de los afios setenta.

Al respecto, la informacién presentada en el cuadro 1 sintetiza, en
buena medida, parte importante de las tendencias implicitas en las formas
de insercion de las ETs en el sector industrial del pafs.

El contraste entre la participacién en la produccién (30.4%) y en
la ocupacién (20.7%), amerita una primera reflexién en torno a uno de
los aspectos centrales del desempefio comparativo de las empresas de
capital extranjero: su mayor productividad relativa respecto a sus
similares de capital nacional. Si bien el indicador ’valor de
produccién/ocupacién’ brinda un acercamiento a los niveles reales de
productividad de la mano de obra, una divergencia tan considerable entre
ambos porcentajes de participacién denota, sin duda, una marcada

28



disparidad entre ambos tipos de empresas. Dicho fenémeno se reproduce
con distinta intensidad en todos los sectores de actividad, y emerge como
una resultante 16gica de la propia naturaleza de las radicaciones de capital
extranjero. Ello supone, en la generalidad de los casos, la incorporacién
de equipamiento, tecnologfas y escalas de produccién que aun cuando no
se ubiquen en la frontera internacional resultan muy novedosas en el
dmbito local, con sus consiguientes implicancias en cuanto a una superior
potencialidad en el plano de la productividad comparativa.

Otro de los rasgos distintivos de la presencia transnacional en la
industria lo constituye su dispar grado de penetracién en los distintos
sectores. Como ya fuera sefialado, las inversiones fordneas muestran una
amplia diversificacién sectorial en la que, no obstante, subyace un
elevado nivel de concentracién en aquellas ramas de mayor dinamismo
relativo, donde ocupan una posicién de privilegio.

Esto se ve plenamente corroborado por la informacién censal, la
que permite constatar que aquellas divisiones industriales en las que se
concentran las actividades propulsoras del desarrollo sectorial (como los
productos metélicos, maquinarias y equipos, por un lado, y los productos
qufmicos y derivados del petréleo, por otro) son las que revelan los
mayores aportes productivos de las ETs (45.5% y 42.2%,
respectivamente).* En el primer caso, tal gravitacién proviene de la
hegemonfa transnacional en la industria automotriz y de autopartes, en
la fabricacién de tractores, maquinaria y equipamiento eléctrico, motores
y turbinas; actividades, todas ellas, que muestran un muy elevado ritmo
de crecimiento en el decenio precedente. Por su parte, en el dmbito de
las industrias qufmicas merecen idénticas consideraciones los ejemplos
de la petroqufmica, los laboratorios medicinales, las fédbricas de
neumdticos y de fibras sintéticas.

Otro enfoque analitico de las formas que adoptaba, a mediados de
los afios setenta, la presencia transnacional en la industria, es el que se
vincula con la participacién y distribucién de la produccién de las
empresas extranjeras en los distintos tipos de bienes segin el destino
funcional de los mismos.

En este caso no se manifiestan diferencias sustanciales en el aporte
relativo de las ETs, el que alcanza sus niveles extremos en, por un lado,
los bienes de consumo no duraderos (23%), asociados nftidamente a la
primera fase de la dindmica sustitutiva, y, por otro, en los de consumo
duradero (31.6%), vinculados al proceso desarrollado desde fines de los
afios cincuenta. Por su parte, la estructura de la produccidon transnacional
en el pafs denota, también, la influencia decisiva de las radicaciones
posteriores a 1958: los bienes intermedios concentran el 44.1% del total,
y los de consumo durable el 26%.

La significacién que asume un micleo acotado de grandes —para
el medio local— unidades fabriles, constituye otro de los rasgos
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caracterfsticos de la presencia transnacional en la industria. Ello puede
ser constatado desde dos distintas posiciones analfticas: la referida al
grado de participacion de las ETs en la producci6n de los distintos tipos
de plantas, y la vinculada con la forma en que se distribuye la
produccién de las empresas extranjeras segin el tamafio de los
establecimientos que la generan. En el primer caso, se verifica una total
correspondencia entre la dimensién de las unidades fabriles y el creciente
aporte productivo de las ETs, que alcanza su mayor nivel de
participacién en los establecimientos que ocupan m4s de 300 personas
(49.6%). A su vez, estos Ultimos explican las tres cuartas partes de la
produccién industrial de las empresas extranjeras, proporcién que se
reduce a poco mds del 5% al considerarse aquellas plantas con menos de
100 trabajadores.

Otra de las caracterfsticas centrales de la inserci6n transnacional
en la industria argentina se manifiesta en la correlacién positiva entre su
aporte a la produccién y el grado de oligopolizacién de los distintos
mercados. En efecto, hacia mediados de los afios setenta, las ETs
explican el 45% de la produccién generada en las ramas altamente
concentradas,® mientras que en los mercados mds competitivos® dicha
participacion se reduce a poco mds del 15%. Asimismo, mds de las dos
terceras partes de la produccién local de las ETs proviene de mercados
oligopdlicos, proporcién que tiende a decrecer en correspondencia con
el nivel de competitividad que reflejan los distintos estratos.

El acentuado grado de control de las casas matrices sobre el capital
de sus subsidiarias locales —en otras palabras la irrelevancia de las
asociaciones o joint-ventures con empresas de capital nacional—, emerge
como otro de los atributos significativos de las empresas extranjeras
radicadas en el pafs a mediados de los afios setenta. En este sentido, mds
de las cuatro quintas partes de la produccién transnacional en el 4mbito
industrial, proviene de empresas en que el capital fordneo mantenfa un
control mayoritario (m4s del 50%) que, en la mayorfa de los casos,
resulta absoluto. Si bien en aquellos afios 10s joint-ventures revelaban una
creciente incidencia en la estrategia de expansién de las ETs a escala
mundial, en el pafs ese fenémeno asumfa una escasa significacin real.

Por iltimo, la clara orientacién hacia el mercado interno de las
ETs radicadas en la industria local, es otro de sus rasgos distintivos, por
lo menos hasta mediados de los afios setenta. Aun cuando en este plano
s6lo se cuenta con informaci6n confiable sobre el patrén de
comportamiento de las empresas estadounidenses (cuadro 1), las
inferencias resultantes involucran, seguramente, al conjunto de las ETs.
Sin duda, ello no estd disociado de su implantacién mayoritaria bajo el
modelo sustitutivo de importaciones, en cuyo contexto las exportaciones
asumen un papel subordinado como mecanismo de realizacién de aquella
produccién que excede los niveles de la demanda local. Asf, en el
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ejemplo estadounidense, la comercializacién en el mercado interno
explica, en 1977, casi el 85% de las ventas totales de sus subsidiarias en
el pafs.

En sfntesis, la insercién manufacturera de las ETs se caracteriza
por su difusién a la casi totalidad del espectro sectorial; aunque se
concentra en aquellas ramas de mayor dinamismo que lideraron la
segunda fase del proceso sustitutivo —productoras, principalmente, de
bienes intermedios y de consumo duradero—, por operar con escalas de
produccién y tamafios de planta de dimensiones relativas muy superiores
a las predominantes en el medio local,” y por asumir un papel decisivo
en la creciente oligopolizacién de los mercados, a través de empresas
subsidiarias sobre las que ejercen un control mayoritario —cuando no,
absoluto— y que estdn orientadas casi en forma exclusiva a atender los
requerimientos del mercado interno.

Los mismos factores que caracterizan la presencia transnacional,
y que en su articulacion contribuyen a explicar su rol protagénico en el
desarrollo, consolidacién y profundizacién de la dindmica sustitutiva, son
los que le confieren un papel fundamental en el agotamiento y crisis del
propio modelo de acumulacién. En efecto, ya en los primeros afios del
decenio de los setenta, la economfa argentina y, particularmente su sector
industrial, asistfan a una clara desaceleracién del ritmo de crecimiento,
vinculada con recurrentes y cada vez mds profundas crisis de la balanza
de pagos y un creciente ritmo inflacionario.

En tal sentido, la industria manufacturera y en especial aquellos
segmentos con hegemonfa del capital extranjero, terminaron por
convertirse —paraddjicamente— en uno de los principales factores
estructurales explicativos del déficit externo que, en el caso de las ETs,
se vefa agravado por los saldos negativos del balance de servicios.® Al
decir de la CEPAL “... el aspecto mds intenso y mds complejo de la
sustitucion de importaciones fue deviniendo en una fuerte ampliacién de
las necesidades de importacidn, asociada a una presencia creciente de las
ETs" (CEPAL, 1986a).

El persistente agravamiento de las dificultades del balance de pagos
restringfa, naturalmente, las posibilidades de un crecimiento sostenido del
sector industrial que pudiera, incluso, propagarse al conjunto de la
economfa. A la vez quedaba cuestionada buena parte de los argumentos
que sustentaron, en su momento, el aliento selectivo a la radicacién de
capitales extranjeros como forma de superar las supuestas insuficiencias
del ahorro interno. Mds aiin cuando su impacto negativo sobre la balanza
de pagos se conjugaba con factores como la creciente recurrencia y
acceso preferencial a la fuentes de financiamiento local a tasas de interés
negativas, y los sobreprecios al mercado interno posibilitados por la
conjuncién de su poder oligop6lico en el mercado y su escaso nivel de
exposicion a la competencia externa.
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El agotamiento paulatino del sendero del desarrollo, los exagerados
niveles de proteccién con sus implicaciones en cuanto a la generacién y
difusién de una diversidad de ineficiencias estructurales, la dindmica
inflacionaria, entre otros, son algunos de los aspectos centrales que, en
conjunto, cuestionaban crecientemente la viabilidad del propio modelo de
acumulacién. La bisqueda de alternativas superadoras constitufa, en
dicho marco, uno de los temas fundamentales del debate econémico,
polftico y social de mediados de los afios setenta. Sin embargo, tal debate
concluird abruptamente a principios de 1976, con una nueva interrupcién
del orden institucional que traerd aparejada una reformulacion integral en
la orientacién de las politicas publicas.

C. LA INVERSION EXTRANJERA ANTE LOS NUEVOS
SENDEROS MACROECONOMICOS

A diferencia de los gobiernos (civiles y militares) que se sucedieron
durante mds de cuatro décadas, el nuevo régimen militar instaurado a
principios de 1976 no se limité a modificar algunos rasgos de una
estrategia que, bajo diversas formas y mds alli de sus matices,
privilegiaba la dindmica y profundizacién del proceso sustitutivo, el
desarrollo manufacturero, el papel regulador del Estado, etc. Por el
contrario, la remocién de la dindmica econémico-social derivada del
modelo sustitutivo, el desplazamiento de la accién reguladora del Estado
por la liberalizacion de los mercados y, en ese marco, la modificacién
radical de la estructura productiva, de sus bases de sustentacién y de su
insercién en la division internacional del trabajo, emergen como objetivos
centrales que guiaron la estrategia econémica desplegada por el nuevo
gobierno militar. La misma adopt6 distintas formas y recurrié a una
heterogénea gama de instrumentos en procura de ciertos objetivos de
corto plazo (como, por ejemplo, la estabilizacién del nivel de precios).
Sin embargo, la unidad de concepcién y de objetivos estratégicos
perseguidos constituye, sin duda, el rasgo esencial que la caracterizard
al cabo de mds de un lustro.

En el plano estrictamente econémico, sus elementos centrales
fueron la remocién de parte del esquema proteccionista y la apertura
asimétrica al exterior, la reconfiguracién de la estructura de precios
relativos en favor del capital y de aquellas actividades con ventajas
comparativas reconocidas, y la liberalizaci6n generalizada de los
mercados —en especial, el financiero.

El andlisis de las distintas formas que fue adoptando la
implementacién de tal estrategia excede los objetivos del presente
documento y, ademds, ha sido realizada por diversos autores.® En este

33



caso, sdlo interesa resaltar algunos de sus aspectos esenciales; en
especial, aquellos que tuvieron una incidencia decisiva sobre el
desplazamiento de la industria como eje ordenador de la economfa: la
reasignacion de recursos entre los distintos agentes y sectores
econ6micos, la dindmica, orientacién y modalidades de la IED, el marco
regulatorio de las ETs, etc. En sintesis, la evaluacién de algunos de los
elementos de este intento de consolidar —a partir de la irreversibilidad
de ciertas mutaciones estructurales— un nuevo patrén de acumulacién y
reproduccion del capital.

Al respecto, y atendiendo a sus implicaciones reales, cabe referirse
someramente a cuatro grandes temas: algunas de las modificaciones
introducidas en la legislacién econdmica asociadas directa e
indirectamente a la actividad de las ETs, la implementacién de la
apertura de la economfa, la reforma financiera de 1977, y la adopcion e
instrumentacion (1978) del enfoque monetario del balance de pagos.

La sanci6n de una nueva ley de inversiones extranjeras (agosto de
1976) aparece como una de las primeras mutaciones del marco
regulatorio preexistente. La misma (ley 21.382) deroga el anterior
régimen legal (ley 20.557 de 1973) y supone una liberalizacién sustancial
en torno a la incorporacién de la IED asf como en lo relativo a la
actividad de las ETs en el pafs.”® La eliminacién de todo tipo de
prohibicion en cuanto a sectores de destino de la IED, la igualdad de
derechos y obligaciones respecto. a los inversores nacionales, y la
supresién de todo tratamiento diferencial (en acceso al crédito interno,
recurrencia a regfmenes de promocion, etc.), mds la posibilidad de
invertir bienes de capital usados y de capitalizar bienes inmateriales, la
libre remision de utilidades y repatriacién de capitales, la consideracién
como relaciones entre "entes independientes” de aquellas que se
establecen entre las casas matrices y sus subsidiarias locales, son, entre
otros, los rasgos mds destacados de esta nueva legislacién, mucho m4s
permisiva que cualquiera de sus antecedentes en el pafs (leyes 14.222/53;
14.780/58 y 20.557/73).

Tal permisividad y la ampliacién del espectro de posibilidades del
capital extranjero en la economfa local se manifiesta, también, en las
reformas introducidas (en 1977) en la legislacién de promoci6n industrial
y de transferencia de tecnologfa, que tienden a garantizar la concesi6n de
incentivos adicionales al desenvolvimiento local de las ETs.

Por su parte, hacia fines de 1976 comenzé a implementarse otro
de los pilares de la estrategia oficial: la apertura de la economfa. En
dicho marco, se inscriben la eliminacién de las medidas paraarancelarias,
la reduccién de los derechos de exportacién que gravaban a diversos
productos agropecuarios, y, fundamentalmente, la disminucién de los
aranceles de importaci6n, que trajo aparejada una cafda en la proteccidn,
superior en promedio a los cuarenta puntos.'' Esta politica de apertura
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adquirird un nuevo impulso a fines de 1978 cuando, en el marco del
enfoque monetario del balance de pagos, se establecié un programa
quinquenal de reduccién generalizada y progresiva de los aranceles de
importacién que fue anunciado como un mecanismo de regulacién y
control del crecimiento de los precios internos. Este adelanto del
programa de reducciones arancelarias, sumado a la posterior
incorporacion de los gravdmenes extraarancelarios y fijacién de un nuevo
nivel m4ximo, a la supresi6n de todo tipo de aranceles a los insumos no
producidos en el pafs, y al creciente retraso del tipo de cambio, tendieron
a dinamizar aceleradamente el proceso de apertura, con el consiguiente
impacto sobre la balanza comercial y en especial sobre aquellas industrias
productoras de bienes transables.

El otro elemento decisivo del ajuste estructural perseguido por las
autoridades militares fue la reforma financiera, sancionada a mediados
de 1977; a partir de ella este sector pas6 a ocupar un papel hegeménico
en la absorcibn y reasignacién del excedente econémico. La
liberalizacion de la tasa de interés, de la asignaci6n del crédito por parte
de las entidades financieras y de los requisitos para la expansion de éstas;
asf como la liberalizacién de los movimientos internacionales de capital,
constituyen algunos de los aspectos centrales de la reforma, que pasardn
a ejercer una influencia decisiva en el desenvolvimiento futuro de la
economfa, en las transferencias intersectoriales de ingresos y en la propia
dindmica e internacionalizacién de 1a acumulacién de capital, entre otros.
A partir de allf, la valorizaci6n financiera del capital, la insercién plena
—Y pasiva— del pafs en los circuitos financieros internacionales, y el
desplazamiento de la inversién desde los sectores productivos hacia los
movimientos especulativos de corto plazo, pasaron a ocupar un papel
protagénico en el patrén de desenvolvimiento de la economfa en su
conjunto.

En ese marco, hacia fines de 1978 se materializa la alteracién mds
sustantiva de la polftica econ6mica del régimen militar. Se trata de la
implementacién del enfoque monetario del balance de pagos, sobre la
base de la profundizacién del grado-de apertura externa de la economfa
y la fijacién de un ritmo devaluatorio anticipado y decreciente en el
tiempo, en procura de la convergencia gradual del ritmo de inflacién
interno con el internacional. Sin embargo, tal convergencia se vio
frustrada por la diferente evolucién de los precios de los bienes
transables internacionalmente y de los no transables (servicios,
construccién, algunos bienes industriales, etc.). Ello se vio agravado por
la persistencia de altas tasas de interés (derivadas de las elevadas
primas de riesgo y de las ineficiencias y altos costos de la intermediacién
financiera) y por un creciente rezago cambiario —el ritmo
inflacionario se ubicaba muy por encima del previsto al fijar el tipo de
cambio futuro.
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Ya en los inicios de la década de los afios ochenta, el
comportamiento de las principales variables preanunciaba una crisis
econémica de significacion. Baste hacer resaltar la contraccion
generalizada de la produccién industrial, el retraso cambiario y sus
diversas implicaciones, el elevado endeudamiento de las empresas y los
crecientes niveles de incobrabilidad, la persistencia de altas tasas de
interés, el deterioro de la balanza comercial unido a una deuda externa
—ptiblica y privada— sin precedentes, y la no desaceleracién del ritmo
inflacionario.

Si bien se trata sélo de algunos indicadores, la representatividad
de los mismos y su patrén de comportamiento reflejaban fehacientemente
la profundidad de la crisis econémica. En tal sentido, las politicas
implementadas durante un lustro,”? devinieron en una profunda crisis
estructural, aun cuando conllevaron a la vez la consecucién de algunos
de sus principales objetivos estratégicos y la irreversibilidad de ciertas
transformaciones estructurales (quiebre definitivo del modelo sustitutivo
y de la consiguiente dindmica econémico-social, "disciplinamiento" de
los sectores asalariados y nuevo nivel salarial, cambio drdstico y
profundo en el papel del Estado, concentracién creciente del capital,
apertura de la economfa, consolidacién de un nuevo bloque de poder
econémico dominante, etc.) (Azpiazu, Basvaldo y Khavisse, 1986).

Esta extensa referencia a algunos de los fenémenos mds destacados
surgidos de la estrategia econdmica desplegada a partir de 1976,
parecerfa exceder el marco analftico del presente estudio. Sin embargo,
queda ampliamente justificada ante la significacién real de muchas de las
transformaciones estructurales involucradas que, en la generalidad de los
casos, trascienden la propia gestion militar de gobierno y pasan a
condicionar y delinear los senderos y las alternativas estratégicas de los
gobiernos democrdticos que se suceden desde fines de 1983.

En efecto, a partir de 1976 se inicia una prolongada e inestable
fase de transicion de la economfa argentina que, mds alld de ciertos
matices, se extiende hasta principios de los afios noventa, cuando recién
parecerfan irse consolidando algunos elementos centrales de un nuevo y
distinto modelo de acumulacién. De allf que muy dificilmente podrfa
evaluarse el patrén de comportamiento de la IED y de las ETs, sin una
adecuada caracterizacién previa del marco de referencia en el que se
inscribe su accién desde mediados de la década de los setenta. En este
aspecto, la actitud y el desenvolvimiento local de los inversores
extranjeros no estdn para nada disociados de la incidencia creciente de
ciertos elementos estructurales como la escasa competitividad
internacional de las filiales locales, la saturacién de las demandas
insatisfechas, y el propio agotamiento de la dindmica sustitutiva. Por otra
parte, dicho comportamiento también se ve afectado por los nuevos
pardmetros macroeconémicos surgidos como consecuencia de la pérdida
de gravitacion estructural de la industria manufacturera, el creciente
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grado de apertura de la economfa, la paulatina desregulacién y
liberalizacién de los mercados, la redistribucién regresiva de los
ingresos, la persistencia del déficit fiscal con sus consiguientes
implicaciones, los elevados costos del financiamiento interno, el
papel protagdnico y decisivo que pasa a asumir la valorizacién financiera
del capital; fenémenos todos derivados en iltima instancia de la
reorientaci6n radical de las politicas piblicas a partir del régimen militar
de gobierno.

En un plano de andlisis muy general, ello se ve corroborado con
s6lo contrastar la configuracién estructural del acervo de inversiones
extranjeras existente en el pafs en 1976, con aquella resultante de las
radicaciones aprobadas o simplemente inscritas en el Registro de
Inversiones Extranjeras en el perfodo comprendido entre 1977 y 1989."

La informacién presentada en los cuadros 2 y 3 revela, en esta
materia, una diversidad de asimetrfas entre el perfil sectorial y por pafs
de origen de las inversiones fordneas acumuladas hasta 1976, y las
aprobadas e inscritas durante la fase de transicién de la economfa
argentina, que se remonta a casi mediados de los afios setenta. En efecto,
en el plano sectorial se verifica una significativa pérdida de importancia
de las radicaciones en la industria manufacturera que, bajo el modelo
sustitutivo, lideraran holgada y crecientemente la implantacién local del
capital extranjero. En tales actividades se concentraba, en 1976, mds de
las dos terceras partes de la IED en el pafs, proporcion que decae a
menos de 1a mitad del total de las inversiones aprobadas e inscritas entre
1977 y 1989. Con la tnica salvedad de las industrias alimenticias, de
maquinaria no eléctrica y de material de transporte,'* dicho fenémeno
se reproduce al interior de todo el espectro industrial.

Otras actividades productivas que denotan un menor interés
relativo por parte de los inversores fordneos radicados en el pafs en los
ultimos afios, son el sector agropecuario y el ictfcola —particularmente
el primero de ellos—, y, en menor medida, la construccién.

En contraposicion, las inversiones en el sector petrolero, que
resultaban insignificantes (menos del 2%) en el acervo de IED resultante
del proceso sustitutivo, pasan a representar mds de la quinta parte
(22.3%) de las inversiones aprobadas e inscritas entre 1977 y 1989.
Como se analizard m4s adelante, un porcentaje superior al 90% de tales
inversiones corresponde a la gestién militar de gobierno y, por sus
caracterfsticas, configura una muy atfpica modalidad de IED."

En consonancia con la reorientacion del patrén de
desenvolvimiento de la economfa argentina, la pérdida de participacién
de la industria manufacturera se conjuga con un incremento superior al
50% en la incidencia relativa de las IED en entidades financieras y
bancarias; las que, entre 1977 y 1989, explican més del 15% de las
nuevas radicaciones de capitales extranjeros.
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Cuadro 2
DISTRIBUCION SECTORIAL DEL ACERVO DE INVERSIONES EXTRANJERAS
DIRECTAS EN 1976 Y DE LAS INSCRITAS ENTRE 1977 Y 1989
(En miles de ddlares y porcentajes)

Inversiones inscritas
Acervo de IED en 1976
Sectores de actividad 1977/1989

Miles de délares Porcentajes Miles de délares Porcentajes

Agricultura y pesca 287 620.9 6.3 82 145.8 24
Minerfa, petréleo y gas 87 173.9 1.9 765 522.1 22.3
Industrias manufactureras 3 081 346.9 67.2 1 687 648.6 49.1
- Alimentos, bebidas y tabaco 276 302.8 6.0 284 368.1 83
- Textiles 93 489.8 2.0 40 908.5 1.1
- Quimica y petroquimica 1223 318.6 26.7 401 505.9 11.7
- Metilicas, excepto maquinaria

y equipos 583 315.3 12.7 58 2074 1.7
- Magquinaria no eléctrica 92 418.8 2.0 179 226.7 52
- Maquinaria eléctrica 190 758.4 42 74 944.5 22
- Material de transporte 373 674.7 8.2 535 006.4 15.6
- Otras manufacturas 248 068.5 5.4 153 481.2 45
Entidades financieras y bancos 467 132.4 10.2 541 929.5 15.8
Comercio mayorista y minorista 157 395.2 34 96 002.8 2.8
Construcciones 74 675.8 1.6 49 753.4 1.4
Hoteles y restaurantes 72 233.7 1.6 77 606.8 23
Otros 356 255.5 7.8 99 006.0 29
Total 4 583 834.3 100.0 3 439 615.1 100.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre informacién del Ministerio de Economfa.

Cuadro 3
DISTRIBUCION POR PAIS DE ORIGEN DEL ACERVO DE INVERSIONES
EXTRANJERAS DIRECTAS EN 1976 Y DE LAS
INSCRITAS ENTRE 1977 Y 1989
(En miles de délares y porcentajes)

Inversiones inscritas

Pafs de origen Acervo de IED en 1976 197771989
Miles de délares Porcentajes Miles de délares Porcentajes

Estados Unidos 1 823 550.0 39.8 1510 911.5 439
Reino Unido 436 689.2 9.5 22 506.2 0.6
Suiza 432 697.0 94 148 760.3 43
Francia 412 604.7 9.0 276 054.2 8.0
Repiiblica Federal de Alemania 312 858.6 6.8 283 386.7 8.2
Pafses Bajos 201 974.6 44 147 106.7 43
Canada 173 951.5 3.8 72 580.4 2.1
Panami 142 643.7 3.1 117 009.9 34
Suecia 80 524.0 1.8 46 864.9 14
Italia 60 411.9 1.3 459 328.5 13.4
Espaiia 14 375.7 0.3 109 277.3 3.2
Jap6n 14 074.5 0.3 68 442.5 2.0
Otros 477 478.9 10.5 178 386.0 52
Total 4 583 8343 100.0 3 439 615.1 100.0

Fuente: Oficina en Buenos Aires, sobre informacién del Ministerio de Economfa.
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Por iltimo, el restante sector de actividad que muestra una
creciente capacidad de atraccion de IED -—igualmente no muy
significativa por los montos de los capitales involucrados— es el de los
hoteles y restaurantes, los que, muy particularmente en el iltimo
quinquenio, emergen como una de las principales actividades receptoras
de inversiones externas.

Si bien las asimetrfas entre la inversién acumulada bajo la
hegemonfa del proceso sustitutivo y aquellas radicaciones posteriores a
1976, se manifiestan —naturalmente— con mayor nitidez referidas a los
sectores predominantes que con respecto a los pafses de origen de las
mismas, también desde esta \ltima perspectiva analftica pueden
constatarse ciertas divergencias particularmente significativas (véase
cuadro 3).

El ejemplo mds contrastante lo ofrecen las inversiones provenientes
del Reino Unido, por un lado, y las de Italia, por otro. Mientras que, en
el primer caso, la respectiva participaci6n relativa se contrae de casi un
10% (constitufa el segundo pafs en orden a su importancia relativa en el
stock de IED) a apenas el 0.6%, las inversiones de las firmas italianas
que s6lo representaban el 1.3% de los capitales radicados hasta mediados
de los afios setenta, pasan a explicar el 13.4% de las inversiones
aprobadas e inscritas entre 1977 y 1989, ocupando en este iiltimo perfodo
el lugar que otrora le correspondiera al Reino Unido.

Por supuesto, tales mutaciones no estdn disociadas de la dindmica
y del poderfo relativo de ambas economfas en el escenario internacional.
No obstante, en el caso del Reino Unido, ello se ve acrecentado en el
dmbito local al considerar la gravitacién que todavfa hacia mediados
de los aiios setenta emanaba de la total hegemonfa britdnica bajo el
modelo agroexportador y de la ain relativa importancia de sus
inversiones durante la primera fase del proceso sustitutivo, en
contraste con la profunda retraccién inversora del dltimo decenio,
asociada a los efectos e implicaciones de la Guerra de las Malvinas y la
consiguiente ruptura de relaciones diplomdticas entre el Reino Unido y
Argentina.

El ejemplo italiano difiere sustancialmente, puesto que la
transnacionalizacién de sus empresas es un fenémeno relativamente
reciente que sélo adquiere un acelerado dinamismo en la década de los
afios ochenta (Del Bello y Ramos, 1989). En ese marco se inscribe el
aprovechamiento de las oportunidades ofrecidas por la economia
argentina en su fase post-sustitutiva.

Otros pafses de origen de las IED que en este ultimo perfodo
muestran una mayor presencia relativa que la que tenfan hasta mediados
de los afios setenta son, Espaiia, Japén (histéricamente la insercién de las
firmas niponas en la economfa argentina ha sido insignificante),
Alemania y, finalmente, los Estados Unidos, que acrecienta en mds de
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cuatro puntos porcentuales su nftido liderazgo en materia de IED en el
pafs.

Por su parte, mds alli del ejemplo extremo que ofrecen las
inversiones britdnicas, con la pérdida de hegemonfa del sendero
sustitutivo tiende a decaer, también, la incidencia relativa de los capitales
provenientes de Suiza, Canad4, Francia y Suecia.

En sintesis, en consonancia con las profundas mutaciones de la
economfa argentina desde mediados de los afios setenta, el perfil
estructural de las IED presenta también, y muy particularmente en su
orientacién sectorial, cambios no menos significativos, que, en esencia,
tienden a corresponderse con aquellos que caracterizan el
desenvolvimiento global de la economfa en los wltimos 15 afios.

Si bien la base informativa de la que emana el conjunto de las
conclusiones precedentes revela ciertas limitaciones e insuficiencias, !¢
éstas no llegan a invalidar su utilizacién para, como mfnimo, delinear
las tendencias bdsicas que caracterizan la evolucién y composicién de
las IED."

Hasta ahora, y a fin de reflejar sus principales contrastes con el
perfil estructural de la IED acumulada hasta 1976, la afluencia de
capitales externos durante la fase post-sustitutiva fue considerada en
términos agregados, sin contemplar su dindmica evolutiva ni los montos
de inversi6n comprometidos.

Sin embargo, en este ultimo perfodo subyacen profundas
diferencias en cuanto al ritmo de incorporacién de nuevos capitales, su
distribucién sectorial y modalidades; divergencias que, naturalmente,
guardan estrecha relacién con las oportunidades que fueron ofreciendo
los distintos sesgos de las politicas implementadas en el 4mbito local.

En tal sentido, y mds all4 de las limitaciones que impone la
inexistencia de informacién oficial desagregada para el trienio
1987/1989, pueden reconocerse (cuadro 4) tres subperfodos claramente
diferenciados.

El primero de ellos, que se extiende hasta 1981, y comprende la
gestion del Dr. Martfnez de Hoz y el inicio de la apertura externa —tanto
del mercado de bienes como de capitales—, revela un paulatino y
persistente crecimiento de la IED hasta alcanzar, en 1981, un nivel
préximo a los 900 millones de délares, mds que triplicando el promedio
anual (casi 265 millones de délares) de los 13 afios bajo andlisis.'s

El segundo subperfodo (trienio 1982/1984), caracterizado por una
abrupta contraccién de la afluencia de capitales externos bajo la forma de
inversiones directas (en 1984, apenas 54 millones de délares), revela la
confluencia de dos distintos fenémenos. Por una parte, durante el bienio
1982/1983, la retraccion de la IED no estarfa disociada de las
incertidumbres que emanaban del alejamiento del equipo econémico,
mds ain cuando ello trajo aparejada la discontinuidad de algunas de sus
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Cuadro 4

REGISTRO DE INVERSIONES EXTRANJERAS
INVERSIONES INSCRITAS ENTRE 1977 Y 1989

(En miles de dolares y porcentajes)

Afios Miles de délares Porcentaje
1977 134 834 38
1978 : 257 041 7.5
1979 460 655 134
1980 660 479 19.2
1981 882 712 25.7
1982 284 081 83
1983 174 185 5.1
1984 54 029 1.6
1985 152 216 44
1986 75 319 22
1987 a 1989 304 064 8.8
Total 3439 615 100.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre informacién del Ministerio de Economia.

principales polfticas —apertura comercial, desregulacién de ciertos
mercados, politica cambiaria, etc. Por otra parte, desde fines de 1983,
tales incertidumbres se vieron agravadas con la reinstitucionalizacién
democridtica del pafs y las orientaciones que sustentaban la estrategia
econémica que intenté desplegarse durante el primer afio de la nueva
administracién gubernamental.'

Por 1ltimo, el tercer subperfodo (quinquenio 1985/1989), cuya
caracterizacion precisa se ve limitada por la imposibilidad de desagregar
anualmente la informacién del trienio 1987/1989, revela una relativa
estabilizacién de las IED en torno a los 100 millones de ddlares
anuales.”

Tal diferenciacién temporal asociada a la dindmica evolutiva y al
ritmo de afluencia de capitales externos reconoce, asimismo, dos
patrones de comportamiento muy contrastantes; uno observado durante
la administracién militar de gobierno —hasta diciembre de 1983— y otro,
durante la vigencia de las instituciones democrdticas. Al respecto, el
cuadro 5 permite comprobar que bajo el régimen militar fueron
aprobadas e inscritas el 83% de las IED del perfodo, lo que representa
un promedio anual de poco mds de 400 millones de ddlares, superior en
m4s de cuatro veces al resultante bajo las administraciones democriticas
(poco menos de 100 millones de délares al afio).
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Cuadro 5
INVERSIONES EXTRANJERAS DIRECTAS INSCRITAS EN EL REGISTRO
ENTRE 1977 Y 1989. COMPOSICION Y DISTRIBUCION
SEGUN SUBPERIODOS

(En miles de délares y porcentajes)

) Aportgs Capjtaliza- Total Oy Promgdio anual
Periodos de capital cion de . (miles de
@ céditos iy~ D+ AD - (orcentaje)  Ty0 o
1977/1989 2 945 458 492 157 3 439 615 85.7 . 264 585.8
1977/1983 2 423 762 430 226 2 853 988 84.9 407 712.6
1984/1989 523 696 61 931 585 627 89.4 97 604.5

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre informacién del Ministerio de Economia.

1. El periodo 1976-1983

El monto de las inversiones aprobadas e inscritas bajo el régimen militar
de gobierno, supone la consecucién de resultados ciertamente exitosos de
acuerdo a los objetivos perseguidos y en consonancia con los incentivos
ofrecidos a la radicacién de capitales fordneos. Sin embargo, la
significacion real de tales resultados tiende a verse relativizada si se
consideran, a la vez, algunas de las modalidades que adopt6 la IED
durante el perfodo, asf como ciertas heterogeneidades en el
comportamiento local de los inversores extranjeros.

En primer lugar, como ya se indicara, cabe destacar que mds
de 700 millones de ddlares —casi la cuarta parte del total del
perfodo— corresponden a aportes transitorios para la explotacién
petrolera y gasffera, que en términos estrictos no cabrfa conceptualizar
como IED.

En segundo lugar, una proporcién significativa de las IED estd
relacionada con la adquisicion de activos preexistentes,? lo que supone
un incremento nulo en la capacidad productiva del pafs, por cuanto
implica una simple transferencia de la propiedad del capital.

En tercer lugar, la industria automotriz —principal sector industrial
receptor de IED durante el perfodo (casi 500 millones de délares, el
17.4% del total)— brinda uno de los ejemplos mds paraddjicos en cuanto
a la significacién real de la afluencia de capitales externos bajo el
gobierno militar. En efecto, hacia fines de los afios setenta, la industria
automotriz experimenté una profunda reconversién productiva y
empresarial, que derivé en el retiro del pafs —con la consiguiente
repatriacién del capital— de General Motors y Citroen, la fusién de
FIAT y Peugeot (Sevel), el cierre de la vinica no transnacional (Industrias
Mecdnicas del Estado -IME), y, por iltimo, la adquisicién de los activos
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de Chrysler —que repatri6 su capital— por la Volkswagen. Sin duda, en
lo que ataiie al acervo de IED en el sector, tal reconversién supone una
clara contraccién de los montos radicados en el pafs. Sin embargo,
mirado en la perspectiva de la informacién oficial, la industria automotriz
serfa receptora de casi 500 millones de délares (Volkswagen asume las
dos terceras partes de ese total), constituyéndose en la actividad mds
atractiva —después de la explotacién petrolera— para los inversores
extranjeros.

Fenémenos de caracterfsticas similares se registran en otros
sectores de actividad, donde también, aunque sin llegar a alcanzar la
relevancia del caso de la industria automotriz, el ingreso de nuevos
capitales fordneos no llega a compensar las repatriaciones derivadas del
retiro de ETs preexistentes. En sfntesis, de acuerdo a los promedios
anuales de inversiones aprobadas e inscritas, el perfodo militar
constituirfa uno de los mds exitosos en la captacién de IED, pero, a la
vez, tendrfa idéntico liderazgo en lo relativo a la repatriacion de capital
de numerosas ETs (Insud S.A., Ascensores Otis S.A., Metalirgica
Austral S.A., Olivetti Argentina S.A. entre otras).

De las consideraciones precedentes se desprende la necesidad de
relativizar las implicaciones efectivas de la afluencia de capitales bajo la
forma de inversiones directas —casi 3 000 millones de d6lares— durante
la gesti6n militar de gobierno.

Mi4s alld de la incidencia real de los factores mencionados, la
orientacién sectorial de las IED resulta plenamente compatible con los
profundos cambios en el modelo de acumulacién. Asf, en una fase
histérica en la que el sector industrial pierde su condicién de polo
dindmico de la acumulacién y reproduccién del capital, y dicho papel
pasa a ser asumido por las actividades terciarias, en general, y por el
sector financiero, en particular, la industria manufacturera deja de ser el
centro de atracci6n casi exclusivo de la IED que se canaliza hacia el pafs.
El paulatino agotamiento de las demandas insatisfechas y la creciente
apertura de la economfa, m4s que compensaba, desde la éptica de las
ETs, la atraccion que podfa ejercer la permisiva legislacién local y el
propio clima de inversién favorable para los capitales fordneos. El
estrechamiento del mercado interno de productos industriales en un
escenario internacional que ofrecfa, contempordneamente, nuevas
alternativas de inversién en otras economfas —especialmente en los
pafses industrializados—, coadyuvé a desplazar el interés preponderante
de las ETs hacia la explotacién de los recursos naturales y hacia ciertos
sectores de servicios.

En tal sentido, la composicién sectorial de las inversiones
aprobadas e inscritas entre 1977 y 1983 (cuadro 6) revela una reversién
de las tendencias histéricas evidenciadas en la posguerra, por cuanto la
mayor parte de los sectores productores de bienes pasan a ocupar un
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DISTRIBUCION SECTORIAL DE LAS INVERSIONES EXTRANJERAS

Cuadro 6

DIRECTAS INSCRITAS ENTRE 1977 Y 1989,
SEGUN SUBPERIODOS

(En miles de ddlares y porcentajes)

1977 - 1983 1984 - 1989
Sectores de actividad Miles de Porcen- Miles de Porcen-
dolares taje ddlares taje

Explotacién de gas y petréleo 702 319 24.6 34 035 58
Entidades financieras y bancos 473 569 16.6 51 591 8.8
Industrias manufactureras 1 303 979 45.7 299 592 51.2
- Alimentos, bebidas y tabaco 138 291 4.8 146 077 249
- Textiles 3 609 0.1 37 299 6.4
- Productos Quimicos 99 129 35 16 192 2.8
- Productos de farmacia

y tocador 81 176 2.8 9 059 1.6
- Petroquimica 172 995 6.1 1 692 0.3
- Cemento 31918 1.1 9 185 1.6
- Metalurgia 42 407 1.5 2 585 04
- Automotriz 495 441 17.4 - -
- Maquinaria y equipos 173 437 6.1 5 790 1.0
- Material eléctrico 18 964 0.7 20 485 35
- Otras manufacturas 46 612 1.6 51 228 8.7
Construcciones 49 410 1.7 343 0.1
Servicios 66 553 2.3 32 426 5.5
Comercio 69 308 24 26 695 4.6
Hoteles y restaurantes 1 936 0.1 75 671 12.9
Seguros 5783 0.2 9 353 1.6
Actividades primarias
(Sector agropecuario, miner{a
y pesca) 79 682 2.8 31 631 5.4
Otros sectores 101 449 3.6 24 290 4.1
Total 2 853 988 100.0 585 627 100.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre informacién del Ministerio de Economfa.
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papel subordinado —excluido el atfpico ejemplo petrolero—, al tiempo
que el eje dindmico se desplaza hacia los circuitos financieros y las
actividades vinculadas a la prestacién de servicios.

Como se desprende de la informacién del cuadro 6, casi el 60%
del total de la IED del perfodo se concentra en apenas tres actividades:
la explotacién petrolera y gasifera (24.6%), en forma de aportes
transitorios; la industria automotriz (17.4%), y el sector financiero y
bancario (16.6%).

Dadas las peculiaridades que presentan las inversiones en la
explotacién petrolera —transitoriedad— y en el sector automotriz
—descapitalizacién real de las transnacionales en su conjunto—, es el
sector financiero, y mds precisamente el bancario, el que revela una
mayor afluencia neta de capitales extranjeros. Su significacién real no
s6lo estd asociada a la magnitud de las radicaciones (casi 500 millones
de ddlares) y a la proporcién que representa en el total (16.6%), sino,
fundamentalmente, al hecho de convertirse en el tnico en el cual la
implantacién de nuevas firmas fordneas (se incorporaron 15 bancos
extranjeros) supone una alteracién radical en la conformacién estructural
del sector. El creciente interés de los grupos financieros internacionales
por operar en el pafs, es una resultante l6gica de la propia liberalizacién
del mercado financiero, de su insercién activa en el "explosivo" proceso
de endeudamiento externo, del papel hegeménico que pasé a desempefiar
el sector en la captacién y reasignacion del excedente econémico, y de
las posibilidades que ofrecfa en términos de elevados rendimientos,
mfnimo riesgo y rdpida recuperacion del capital.

En contraposicién, y en correspondencia con su nuevo y
subordinado papel en el plano macroeconémico, el conjunto de la
industria manufacturera no llegé a representar —a pesar de la incidencia
de la industria automotriz— la mitad de las IED aprobadas e inscritas en
el perfodo, proporcién muy distante de la que le correspondfa en las
décadas precedentes (mds del 90%).

A diferencia de las profundas alteraciones que se manifiestan en su
configuracidén sectorial, la composicién de las IED segiin pafs de origen
no muestra cambios significativos respecto a las tendencias registradas
durante la segunda posguerra. Tanto por su elevado grado de
concentracién en unos pocos pafses, como por la participacién que le
corresponde a cada uno de ellos, la estructura resultante no difiere
mayormente del acervo de capital extranjero en el pafs a mediados de los
afios setenta (salvo los ejemplos que brindan el Reino Unido e Italia). En
efecto, en el cuadro 7 puede comprobarse que casi el 70% del total
comprende empresas de sélo tres pafses (E.U.A.: 44.3%; Italia: 16%,
y Francia: 9.3%), porcentaje que se eleva a mds del 90% de incorporarle
las inversiones provenientes de la Repiblica Federal de Alemania, los
Pafses Bajos, Suiza y Espaia.

45



Cuadro 7

DISTRIBUCION POR PAIS DE ORIGEN DE LAS INVERSIONES EXTRANJERAS
DIRECTAS INSCRITAS ENTRE 1977 Y 1989,
SEGUN SUBPERIODOS

(En miles de délares y porcentajes)

1977 - 1983 1984 - 1989

Pais de origen Miles de Porcen- Miles de Porcen-

délares taje d6lares taje
Estados Unidos 1 264 244 443 246 667 42.1
Italia 455 867 16.0 3 461 0.6
Francia 266 079 9.3 9 975 1.7
Repiiblica Federal de
Alemania 252 458 8.8 30 929 5.3
Paises Bajos 125 042 44 21 065 3.6
Suiza 117 789 4.1 30 971 53
Espafia 97 289 34 11 988 2.0
Canada 56 014 2.0 16 566 2.8
Suecia 44 611 1.6 2254 0.4
Jap6n 41 152 1.4 27 290 4.7
Panama 22 782 0.8 94 228 16.1
Liechtenstein 7 785 0.3 16 226 2.8
Uruguay 6 001 0.2 36 019 6.2
Luxemburgo 1 921 0.1 26 945 4.6
Otros paises 93 953 33 11 043 1.8
Total 2 853 988 100.0 585 627 100.0

Fuente: Qficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre informacién del Ministerio de Economia.
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2, El periodo 1984-1989

Por 1a magnitud de los capitales involucrados —en promedio, menos de
100 millones de délares al afio—, as{ como por su orientacién sectorial
y composicién segiin pafs de origen, el comportamiento de la IED bajo
la reinstitucionalizacién democrdtica del pafs en poco se asemeja al
demostrado durante el régimen militar de gobierno.

Si bien, como ya se indicara, las limitaciones e insuficiencias de
la informacién oficial —agravadas en los iltimos afios— imponen ciertos
condicionantes analfticos insalvables, los contrastes entre ambos perfodos
son de tal notoriedad que muy dificilmente podrfan verse afectados por
dichas restricciones informativas. Mds adin cuando, en general, las
mutaciones implfcitas tienden a resultar compatibles con los sesgos
esenciales de las polfticas econdmicas desplegadas bajo las
administraciones democréticas.

Aun cuando la informacién del Registro subestima® seguramente
el monto de las radicaciones de capitales externos, es 16gico suponer que
respecto al perfodo 1976/1983 se manifieste una actitud mucho més
reticente de los inversionistas en general, y particularmente de los
extranjeros. En este sentido, el principal rasgo caracterfstico del sexenio
1984/1989 lo brinda la recurrencia y articulacién en el tiempo de una
diversidad de condiciones extremadamente adversas y desestimulantes
dela formaci6n de capital. Los permanentes desequilibrios
macroeconomicos, el elevado endeudamiento externo, la persistente
profundizacién del proceso inflacionario (que incluye dos brotes
hiperinflacionarios en 1989), la consiguiente prioridad de las
problemdticas de corto plazo en desmedro de politicas de mediano y
largo plazo, la inviabilidad real de todo célculo prospectivo y la
incertidumbre generalizada en torno a los futuros senderos evolutivos de
la economfa, tienden a configurar un marco muy poco propicio para la
inversibn y, mds precisamente, para la radicacién de capitales
extranjeros.

A la vez, las posibilidades ofrecidas por el mercado local se ven
muy restringidas al conjugarse un nivel muy deprimido de las demandas
con un proceso de apertura que, en muchos sectores productivos, torné
mds rentable para el interés de las ETs, la provisién desde el exterior que
la produccién local (fenémeno inverso al que sustent6, en su momento,
la dindmica sustitutiva). Ello se ve matizado por la actitud de algunas de
las ETs radicadas en el pafs que, a partir del replanteo de su conducta
microecondmica y su insercién en la estrategia internacional de la
respectiva corporacién, han encarado la reestructuracién productiva y
tecnolégica de su filial local (no exenta de un superior grado de
especializacion) en procura de una mayor competitividad externa y de
una creciente corriente exportadora.
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En ese marco general, el perfil estructural de la IED durante el
perfodo 1984/1989 poco se asemeja al predominante hasta mediados de
los afios setenta, ni al resultante bajo el régimen militar.

En este wltimo perfodo se manifiesta una clara reversién de algunos
de los principales sesgos sectoriales, como por ejemplo el de la
hegemonfa de la explotacion petrolera y gasifera (entre 1984 y 1989 s6lo
llega a representar el 5.8% de la inversi6n),” y en menor medida el
peso decisivo del sector financiero (decae casi a la mitad, de 16.6% a
8.8%), cuya gravitacién no difiere sustancialmente de la alcanzada por
los niveles de IED existente en el pafs en 1976.

El decrecimiento en la representatividad de estos dos sectores se
ve compensado por la mayor incidencia relativa de algunas actividades
terciarias (servicios en general, comercio, seguros y, fundamentalmente,
hoteles y restaurantes), primarias (concentradas casi en forma exclusiva
en el sector agropecuario) y de la industria manufacturera.

En el primer caso, el aspecto mds significativo y peculiar
lo ofrecen las inversiones en hoteles y restaurantes. Por un lado,
éstas llegan a explicar casi el 13% de la inversi6n externa aprobada e
inscrita en el sexenio, y, por otro, los montos de capital fordneo
involucrados (poco m4s de 75 millones de d6lares) resultan pricticamente
equivalentes al total de las inversiones extranjeras preexistentes en dichas
actividades.

Por su parte, en el 4mbito de las actividades primarias (excluida
la petrolera), la casi totalidad del incremento en su participacion relativa
(superior al 5% entre 1984 y 1989) est4 ligada a inversiones en el sector
agropecuario, y més especfficamente en la explotacién de ciertos cultivos
orientada a su comercializacién internacional.

La tercera de las actividades que muestra un ligero crecimiento en
su gravitacion relativa respecto a la manifestada durante el régimen
militar es la industria manufacturera, que explica poco mds de la mitad
del total de las IED; proporcién igualmente muy distante de los
registros usuales bajo el modelo sustitutivo; incluso del correspondiente
al acervo de inversiones extranjeras a mediados de los afios setenta
67.2%). ,

Es en el interior del sector industrial donde se verifican los
cambios estructurales mds significativos en la orientacién del capital
extranjero. En efecto, habrfa que remontarse a los inicios del proceso
sustitutivo de bienes de consumo no durables para encontrar algiin
subperfodo relativamente similar en cuanto a las formas que adopta la
distribucién sectorial de las IED en el sexenio 1984/1989. Industrias
tradicionales como la de alimentos, bebidas y tabaco, y las textiles,
concentran mds del 60% de la inversién del ramo, mientras que sectores
como el petroquimico y el de maquinarias y equipos, apenas llegan a
explicar en conjunto el 2.5% de las radicaciones en la industria.
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Esta transformacion radical en el perfil de los capitales extranjeros
estd asociada a una mutacién no menos importante de la orientacién de
mercado privilegiada por las nuevas inversiones. A diferencia de la
dindmica sustitutiva, centrada en la atencién de las demandas locales
insatisfechas, se trata ahora de produccién orientada a los mercados
externos, a partir del aprovechamiento de ciertas ventajas competitivas
relacionadas con la industrializacién de bienes primarios. Tal es el caso
de las inversiones extranjeras en las industrias frigorfficas, aceitera, y de
elaboraci6n de jugos naturales y cervezas, entre otras.

En ese esquema, este tipo de inversiones fordneas parecerfan
delinear un nuevo patrén de implantacién de las ETs en el pafs, mucho
m4s vinculado a la explotacién e industrializacién de recursos naturales
(gas, petréleo, pesca) para la exportacién que a los requerimientos de un
deprimido mercado interno.

Al igual que en lo relativo a su configuracién sectorial, la
distribucién segiin pafs de origen de las IED aprobadas e inscritas en el
perfodo 1984/1989 revela algunos cambios sustantivos, tanto si se la
confronta con la resultante en el perfodo del régimen militar como con
la referida al acervo existente a mediados de los afios setenta. Si bien el
liderazgo estadounidense permanece relativamente inalterado, la
incidencia de los pafses europeos —del orden del 40 al 45% en las tres
décadas precedentes— decae tan abruptamente que en conjunto no llegan
a aportar el 20% del total. Esta pérdida considerable de participacién se
ve compensada por la significacién que pasan a asumir las inversiones
provenientes —formalmente— de ciertas 4reas de localizacién o
plataformas de base de algunas ETs, que constituyen una suerte de
"parafsos fiscales" para la radicacién del holding o casa matriz. A modo
ilustrativo, los capitales provenientes de Panam4, Luxemburgo y
Liechtenstein dan cuenta de casi la cuarta parte (23.5%) de las IED
aprobadas e inscritas en el sexenio 1984/1989.

En sintesis, circunscribiendo el andlisis a este \ltimo perfodo y a
la vez a la informacién emanada del Registro de Inversiones Extranjeras,
la reorientaci6n sectorial y de mercado emerge como el principal rasgo
distintivo de las IED del perfodo. En efecto, la menor afluencia de
nuevos capitales forineos estd vinculada a una redefinicién de las
estrategias implicitas basada en una creciente insercién de la produccién
local en las corrientes del comercio internacional. En tal sentido, el
comportamiento transnacional tiende a corresponderse con algunas de las
transformaciones recientes de la economfa argentina, mds precisamente
con aquellas que "apuntan a otorgarle un rol de mayor relevancia a los
mercados externos en las estrategias futuras de crecimiento del sector
manufacturero argentino" (Kosacoff, 1991).
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D. LA INVERSION EXTRANJERA Y LOS PROGRAMAS DE
CAPITALIZACION DE LA DEUDA EXTERNA

Una de las principales modalidades que adopt6 la IED en la Argentina
a partir de 1984 es la capitalizacién de tftulos de la deuda externa,
mecanismo a través del cual se materializé una proporcién altamente
significativa de las radicaciones de capitales extranjeros en el pafs.
Ello se vio posibilitado y estimulado a partir de la implementacién de
diversos programas oficiales de conversién de la deuda externa —entre
1984 y principios de 1989—, adquiriendo luego un particular dinamismo
bajo la actual administracién de gobierno, al flexibilizarse el régimen
de capitalizacion de la deuda externa y articularse con los programas
generalizados de privatizacion de empresas piiblicas.? Este wltimo tema
serd abordado en la préxima seccién, considerando sus peculiaridades
distintivas y los condicionantes analfticos que impone la fragmentaria y
discontinua informacién existente al respecto.

La presente seccién se centra en el andlisis y evaluacion,
fundamentalmente, de los resultados de los distintos programas de
conversion aplicados en el pafs desde septiembre de 1984,% prestando
particular atencion al papel que les correspondi6 a las empresas de capital
extranjero en cada uno de tales programas.

En dicho sentido, cabe sefialar que en el marco trazado por la
capitalizacion de la deuda externa con seguro de cambio (1984-1987), la
conversion de la deuda piblica externa (1987-1989) y la capitalizacién
de représtamos (on lending) al sector privado (1988-1989),% se
convirtieron tftulos de la deuda externa por un valor total de
1 788.9 millones de délares, de los que 718.2 millones (40.2%) fueron
capitalizados por 84 empresas de capital extranjero.”’

Las diversas caracterfsticas de los programas de conversién
aplicados en el perfodo 1984-1989: tipos de deudas potencialmente
capitalizables, tasas de cambio y de descuento utilizadas,
ciertas condiciones o requerimientos especiales —como el aporte
efectivo de nuevos capitales en relacion con el monto de la
capitalizacién—, lfmites temporales impuestos para la repatriacién de
capitales y la remisién de utilidades, etc., hacen necesario un
tratamiento analftico especffico para cada uno de ellos.

1. Deuda externa con seguro de cambio

El primer programa de capitalizacién de tftulos de la deuda externa fue
implementado en el pafs a partir de la comunicacién "A" 532 del Banco
Central, de septiembre de 1984, por la que se estableci6 un régimen de
conversién del endeudamiento externo privado amparado por seguros de
cambio.
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En este mecanismo, las empresas recurrentes debfan cancelar en
moneda local el equivalente al monto del préstamo adeudado y la
consiguiente prima de garantfa del seguro de cambio. Como
contrapartida, el Banco Central de la Repiblica Argentina (BCRA) les
provefa de las divisas correspondientes al endeudamiento externo, las
que simultdneamente eran adquiridas por el propio BCRA al tipo de
cambio vigente en el mercado wnico de cambio. En otras palabras, la
operacién no comprometfa divisas en el pago de la deuda —el
acreedor externo capitalizaba su crédito en la empresa local que
realizaba la operacién—, pero conllevaba un subsidio estatal,
equivalente a la diferencia entre el tipo de cambio vigente en el
mercado Unico y el que regfa al momento del contrato del seguro de
cambio.

Bajo este régimen fueron autorizadas entre 1985 y 1987 las
presentaciones realizadas por 183 empresas, que comprometian
operaciones por un monto préximo a los 490 millones de ddlares
(cuadro 8). Si bien la presencia de empresas de capital extranjero
(51 firmas) se limita a poco mds de la cuarta parte (27.9%) del total de
empresas autorizadas, su incidencia en los montos capitalizados se eleva
a casi el 45% del total, lo que implica una capitalizacién promedio
(4.3 millones de d6lares) que mds que duplica a la resultante para las
empresas de capital nacional (dos millones de délares) acogidas al
presente régimen.

Por su parte, al considerar los distintos tipos de ETs® que se
interesaron por esta modalidad, se constata que las ETsD (empresas
transnacionales diversificadas o integradas) representan poco més de la
cuarta parte del total, porcentaje que decae a menos del 20% de
atenernos a los respectivos montos de capitalizacion.

La predominancia de las empresas industriales es un rasgo comin
a ambos tipos de ETs y, a la vez, una diferencia sustantiva respecto a lo
que se observa en el subconjunto de empresas de capital nacional. En
efecto, mientras que en el primer caso cerca del 90% de la deuda externa
capitalizada corresponde a firmas industriales, entre sus similares de
capital nacional tal proporci6n se reduce a poco mds del 25%. Incluso en
el dmbito estricto de las firmas industriales que capitalizaron deuda
externa con seguro de cambio resulta mayoritaria la presencia de ETs,
tanto por la cantidad de firmas recurrentes como por la magnitud de las
capitalizaciones involucradas (cerca de 200 millones de ddlares, mds del
70% del total).

Poco mds de la mitad de las conversiones referidas a ETs
industriales, corresponden a apenas seis empresas de la industria
alimenticia y de bebidas, destacidndose nftidamente la capitalizacién de
deudas con seguro de cambio realizada por el frigorifico Swift-Armour
S.A., ascendente a poco mds de 75 millones de ddlares.
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Cuadro 8

CAPITALIZACION DE PRESTAMOS EXTERNOS CON SEGURO DE
CAMBIO SEGUN TIPOS DE EMPRESAS, 1984-1987

(Valores absolutos, en miles de délares y porcentajes)

Empre- Empre- Empresas  Empresas  Resto de
Tipologia de sas de Empresas sas de capi- diversifi-  empresas Total
empresas capital de grupos  indepen- tal ex- cadas o extran- °
nacional dientes tranjero  integradas*  jeras**
Total
Empresas 132 12 120 51 13 38 183
Miles de délares 270 3754 119 1675 1512079 2194860 40 394.6 179 091.4 489 8614
Porcentajes 55.2 243 30.9 448 8.2 36.6 100.0
Industriales
Empresas 33 6 27 40 11 29 73
Miles de délares 721720 304393 417327 193 474 36 864.6 156 582.8 265 619.4
Porcentajes 272 11.5 15.7 728 13.8 59.0 100.0
No industriales
Empresas 99 6 93 1 2 9 110
Miles de d6lares 198 203.4 88 728.2 109 4752 26 038.6 35300 225086 224 2420
Porcentajes 88.4 39.6 488 11.6 1.6 10.0 100.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre informacién del Banco Central de la Repiiblica Argentina,
* Capitales extranjeros que controlan o participan en la propiedad de seis o més firmas locales.
** Resto de empresas transnacionales.

En orden decreciente segin su importancia relativa en los montos
capitalizados bajo este régimen, la segunda actividad industrial es la de
productos qufmicos, centrada particularmente en los laboratorios
farmacéuticos (Abbott Laboratorios S.A., Productos Roche S.A.,
Boehringer Argentina S.A., Rovafarm Argentina S.A.,, etc) yen la
elaboracién de sustancias qufmicas industriales (Syntex S.A., Cyanamid
Argentina S.A., Stauffer Qufmica S.A., etc.).

En contraposicién, y a pesar de la significacién econémica que
asumen las ETs en el 4mbito de la produccién local de maquinaria y
equipos —incluyendo la industria automotriz—, las capitalizaciones
realizadas por las mismas apenas llegan a superar los 20 millones de
délares; poco mds del 10% del total de la deuda externa con seguro de
cambio capitalizada por las ETs.

2. Deuda externa puiblica

El segundo de los regfmenes de conversién instituidos en el pafs es el
referido al rescate de la deuda externa publica, reglamentado a fines de

1987 por comunicacién "A" 1109, del 27 de octubre. Tanto por la
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magnitud de los fondos capitalizados (casi 1 200 millones de délares)
como por sus implicaciones reales —supone la consecucién de proyectos
de inversién especfficos, con el consiguiente incremento de la capacidad
productiva y exportadora del pafs—, dicho mecanismo emerge como el
programa de capitalizacién de deuda externa de mayor trascendencia
econémica.

Este programa de rescate de los diferentes bonos y obligaciones
externas emitidas o contrafdas por el Estado a partir de 1982, se
estructura sobre la base de un cierto descuento en el valor nominal de la
deuda convertida y el aporte de los recursos adicionales requeridos para
la concrecion de proyectos de inversién, recursos que por lo tanto serfan
financiados parcialmente con la capitalizacién de deuda externa. En la
presentacion de tales proyectos a las licitaciones a cargo del BCRA, las
firmas patrocinantes debfan consignar el monto total de la inversién
involucrada en los mismos, y el valor efectivo al que estaban dispuestas
a capitalizar los tftulos de la deuda externa, o, en otras palabras, el nivel
de descuento sobre el valor nominal de las obligaciones externas que
estaban dispuestas a aceptar. '

La posterior delimitacién hecha por el BCRA del valor mdximo a
reconocer —en moneda local— por las obligaciones externas
involucradas, definfa como Ifnea de corte respecto a las propuestas
originales aquellos proyectos que quedaban autorizados para
capitalizar deuda externa publica como forma de financiamiento parcial
de los mismos. En tal sentido, los montos capitalizables podrfan cubrir
como méximo el 70% del costo del respectivo proyecto de inversi6n, una
vez deducidos hasta un 10% por concepto de inversién en inmuebles y
capital de trabajo, asf como los valores requeridos para la importacién
de maquinaria y equipos. Asimismo, el régimen fijaba ciertas
restricciones adicionales, por las que se exclufan las inversiones
financieras, la compra de equipos usados, de propiedades inmobiliarias,
y otros.

Al amparo de este régimen y al cabo de las seis licitaciones
implementadas entre enero de 1988 y marzo de 1989, fueron aprobadas
las presentaciones realizadas por 102 firmas® que significaban una
formacion de capital superior a los 1 000 millones de délares, un valor
nominal de deuda externa capitalizada de casi 1 200 millones de délares
(cuadro 9), y un valor efectivo reconocido por el BCRA ligeramente
superior a los 395 millones de délares (poco mds del 30% del valor
nominal implicado).

Al igual que en el caso de la conversion de deuda externa con
seguro de cambio, las empresas de capital extranjero acogidas a este
régimen representan alrededor de la cuarta parte del total de firmas
autorizadas, al tiempo que su incidencia relativa en los montos rescatados

—mds de 450 millones de délares de valor nominal— se ubica en torno

33



Cuadro 9

CAPITALIZACION DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA SEGUN LOS
DISTINTOS TIPOS DE FIRMAS, 1988-1989

(Valores absolutos, en miles de délares y porcentajes)

Empre- Empre-  Empresas Empresas Resto de
Tipologia de sas de Empresas sas de capi-  diversifi- empresas  Sin iden-
. . N Total
empresas capital  de grupos indepen- tal ex- cadas o extran- tificar
nacional dientes tranjero  integradas*  jeras**
Total
Empresas 52 14 38 25 15 10 25 102
Miles de
délares 302 1899 194 040.2 108 149.7 457 920.7 274 730.0 183 190.7 438 146.9 1 198 257.6
Porcentajes 252 162 9.0 382 229 - 153 36.6 100.0
Industriales
Empresas 37 11 26 23 13 10 6 66
Miles de
délares 227 9184 148 801.8 79 116.6 454 561.1 271 3704 183 190.7 57 796.9 740 2764
Porcentajes 30.8 20.1 10.7 61.4 36.7 24.7 78 100.0
No indus-
triales
Empresas 15 3 12 2 2 - 19 36
Miles de
délares 74 2715 452384 29 033.1 3 359.6 3 359.6 - 380 350.0 4579812
Porcentajes 16.2 9.9 6.3 0.7 0.7 - 83.1 100.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre informacin del Banco Central de la Repiiblica Argentina.
* Capitales extranjeros que controlan o participan en la propiedad de seis o mis firmas locales.
** Resto de empresas transnacionales.

al 40%. Por lo tanto, la capitalizacién promedio de las mismas se ubica
muy por encima de la resultante para las firmas de capital nacional e,
incluso, de la de aquellas empresas (25) cuyo origen de capital no pudo
-ser identificado con total certeza.

En el contexto determinado por la presencia de las transnacionales
en este programa de conversién, se manifiesta, en contraposicién a lo
observado en el régimen para deudas con seguro de cambio, una mayor
gravitacion relativa de las empresas diversificadas o integradas, cuya
participacion en las obligaciones externas rescatadas (22.9%) supera en
casi un 50% a la que les corresponde al resto de las ETs. Por otra parte,
desde el punto de vista sectorial, en ambos subconjuntos de firmas se
reproduce un mismo fendmeno: la concentracién casi total en
radicaciones en el sector industrial, a tal punto que las actividades no
manufactureras no llegan a representar siquiera el 1% de la deuda
capitalizada por las ETs (a su vez, la participacién de estas iltimas no
alcanzan al 1% de las obligaciones rescatadas como producto de
proyectos en actividades no industriales).

De allf que en el conjunto de radicaciones industriales
vinculadas a este programa de capitalizacién, las ETs ocupen una
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posicion de privilegio, al asumir una conversién de deuda externa
publica superior a los 450 millones de délares —el 61.4% del
total sectorial— que significa una inversién global préxima a los
530 millones de ddlares y el reconocimiento por parte del BCRA de un
valor efectivo de las deudas capitalizadas del orden de los 200 millones
de délares.

En el plano de la orientacién sectorial de estas inversiones
extranjeras destaca nftidamente el complejo industrial automotor, sector
donde ciertas fdbricas armadoras —Sevel Argentina S.A., Renault
Argentina S.A., Autolatina Argentina S.A.— y algunas empresas de
autopartes —Transax S.A., Lucas Indiel S.A., Eaton S.A.—, han
capitalizado un monto de deuda externa piblica superior a los
170 millones de délares. También, al igual que en el mecanismo de
conversién de deuda externa con seguro de cambio, la industria de
alimentos y bebidas muestra una particular relevancia ligada, en la
generalidad de los casos, a proyectos de inversién con un claro sesgo
exportador (Swift-Armour S.A., Louis Dreyfus y Cfa. Ltda., Malterfa
Pampa S.A., Cargill S.A., y otros). En menor medida, y a niveles muy
distantes del complejo automotor y de las industrias alimenticias,
adquieren cierta significacién los proyectos que le fueran aprobados a
algunas empresas qufmicas (Parafina del Plata S.A., Dow Quimica
Argentina S.A., Qufmica Hoechst S.A., entre otras).

3. Operaciones de représtamos

Por 1ltimo, el tercero de los programas de capitalizacién de la deuda
externa implementados durante la segunda mitad de los afios ochenta que
deriva también en un incremento de las IED en el pafs, es el referido a
la conversién de deuda del sector privado bajo la forma de operaciones
de représtamo (on lending) a partir del pago de una comisién; en
realidad, la aceptacion de un determinado descuento sobre el valor
nominal de la deuda. Al igual que en el ejemplo anterior, esta modalidad
se estructura sobre la base de licitaciones llevadas a cabo por el BCRA
que es el ente responsable de fijar el nivel de la comisién de
capitalizacién en cada convocatoria, de forma que se autorizan aquellas
presentaciones que igualan o superan tal nivel porcentual.

Este programa fue implementado por el BCRA a través de la
comunicacién "A" 1056, de julio de 1987, por la que se establecié que
los deudores —o inversores— podfan adquirir los créditos a sus
acreedores externos siempre que los mismos fueran capitalizados en la
firma deudora. Originalmente, el acogimiento a este programa de
conversién obligaba a cumplir con muy diversos requisitos, referidos,
por ejemplo, al ingreso de un délar "fresco” por cada délar representado,
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a la canalizacién de las inversiones hacia sectores industriales que
permitieran incrementar la capacidad productiva local y las
exportaciones, a la fijacion de un plazo mfnimo de diez afios durante el
cual no se podfan repatriar los aportes implicitos, ni tampoco remesar
utilidades al exterior durante los cuatro primeros afios, etc.

La casi totalidad de estas restricciones fueron dejadas sin efecto
antes de la puesta en vigor de este régimen (recién a mediados de 1988
se realiz6 el primer llamado a licitacién). Durante la segunda mitad de
1988 se llevaron a cabo las vnicas cinco licitaciones de este programa de
conversion, el que, por la cuantfa de los fondos capitalizados —poco m4s
de cien millones de d6lares—, se constituye en el de menor significacién
real.

Al respecto, el cuadro 10 refleja el perfil estructural (por sector y
tipologfa de empresas) de los montos de deuda externa capitalizados bajo
este régimen. Tanto por el mimero de firmas recurrentes como por el
valor de la deuda convertida, las empresas de capital extranjero cubren
alrededor del 40% del total; y al igual que bajo los restantes programas
de capitalizaci6n, la presencia del sector industrial resulta casi exclusiva.

Asimismo, al interior de las ETs se verifica un claro predominio
de aquellas que cuentan con una estructura empresarial diversificada o
integrada, asf como una marcada concentracién en la industria qufmica
y, en menor medida, en la de equipamiento eléctrico.

Cuadro 10

CAPITALIZACION DE REPRESTAMOS (ON LENDING) SEGUN LOS
DISTINTOS TIPOS DE FIRMAS, 1988-1989

(Valores absolutos, en miles de délares y porcentajes)

Empre- Empre- Empresas  Empresas  Resto de
Tipologia de sas de Empresas sas de capi- diversifi-  empresas Total
empresas capital de grupos  indepen- tal ex- cadas o extran-
nacional dientes tranjero  integradas*  jeras**
Total
Empresas 15 8 7 10 5 5 25
Miles de délares 599385 493185 106200 408342 26 1659 14 668.3 100 772.7
Porcentajes 59.5 49.0 10.5 40.5 259 14.6 100.0
Industriales
Empresas 8 7 1 9 4 5 17
Miles de délares 49 678.5 49 1785 5000 378342 231659 14 6683 87 5127
Porcentajes 56.8 56.2 0.6 432 26.5 16.7 100.0
No industriales
Empresas 7 1 6 1 1 - 8
Miles de délares 10 260.0 140.0 10 1200 3 000.0 3 000.0 - 13 260.0
Porcentajes 77.4 L1 76.3 226 22.6 - 100.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre informaci6n del Banco Central de la Repiblica Argentina -
BCRA.

* Capitales extranjeros que controlan o participan en {a propiedad de seis 0 mas firmas locales.

** Resto de empresas transnacionales.
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Al margen de los diversos enfoques con que pueden ser analizados
y evaluados los programas de conversién de la deuda externa®
implementados en el pafs en la segunda mitad de los afios ochenta, es
indudable que ellos pasaron a convertirse en uno de los mecanismos
privilegiados y de mayor importancia en la radicacién de IED en la
Argentina. En términos agregados, mds alld de las peculiaridades y del
impacto efectivo de cada uno de esos regfmenes, un total de 84 empresas
de capital fordneo han permitido rescatar en poco menos de un lustro
titulos de la deuda externa por un valor superior a los 700 millones
de délares (véase cuadro 11). Si bien no existe informacién fidedigna
para determinar con precision la inversién extranjera realmente
involucrada directa o indirectamente, puede afirmarse que la mayor
parte de los proyectos de inversién encarados por ETs a partir de
1a reinstitucionalizacién democrdtica del pafs han recurrido a alguno
de estos programas de conversién de la deuda externa, publica y privada.

Uno de los rasgos que caracteriza el recurso a este mecanismo es
el predominio de las empresas y proyectos industriales —concentran mds
del 95% de los montos capitalizados por las ETs—, fenémeno que
evidencia un nftido contraste con las prioridades que muestra la
estructura sectorial de las IED aprobadas e inscritas en el perfodo, de
acuerdo a la informacién emanada del Registro de Inversiones
Extranjeras (el sector industrial representarfa poco mds de la mitad de las
inversiones globales).

Por su parte, tanto en el 4mbito industrial como a nivel agregado
no difieren mayormente los montos de obligaciones externas capitalizadas
por ETsD y por el resto de ellas (RETSs); mientras que, dada la distinta
cantidad de firmas comprendidas en cada caso, la capitalizacién promedio
de las primeras supera en casi un 50% al valor medio resultante para el
RETs.

Por iltimo, considerando el pafs de origen de las empresas de
capital extranjero que se acogieron a estos programas de conversién
de la deuda externa, se constata (cuadro 12) un claro liderazgo de las
firmas estadounidenses, que por sf solas explican mds de la mitad de
las capitalizaciones canalizadas a través de las ETs radicadas en
el pafs.

Por orden de importancia y con una incidencia superior a la que
les corresponde en el acervo de IED, se ubican las empresas italianas,
suizas, espaiiolas y brasilefias, que conjuntamente constituyen mds del
30% de las obligaciones externas capitalizadas por empresas
transnacionales.

Esta afluencia de capitales extranjeros, ligada a la conversién de
tftulos de la deuda externa, pasé a adquirir un particular dinamismo a
partir de la autorizacion para aplicar tales capitalizaciones a la
adquisicién de los activos del sector publico sujetos a privatizacion.
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DE FIRMA Y SECTORES, 1984-1989

Cuadro 11

CAPITALIZACION DE LA DEUDA EXTERNA PI'JBLICA POR PARTE DE
LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES, SEGUN TIPO

{Valores absolutos, en miles de délares y porcentajes)

Distribu- Promedio
Sectores y tipos de Cantidad de Miles de cién en por empresa

empresas transnacionales empresas délares porcen- (miles de

tajes délares)

Industriales 72 685 842.7 95.5 9 525.6
- Empresas diversificadas o

integradas* 28 331 400.9 46.1 11 8357

- Resto de empresas extranjeras** 44 354 441.8 49.4 8 055.5

No industriales 14 32 398.2 4.5 2 314.2
- Empresas diversificadas o

integradas* 5 9 889.6 14 19779

- Resto de empresas extranjeras** 9 22 508.6 3.1 2 501.0

Total 86 718 240.9 100.0 8 351.6
- Empresas diversificadas o

integradas* 33 341 290.5 475 10 342.1

- Resto de empresas extranjeras** 53 376 950.4 52.5 71123

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién del BCRA.

* Capitales extranjeros que controlan o participan en la propiedad de seis o mds firmas locales.

** Resto de empresas transnacionales.

Cuadro 12

CAPITALIZACION DE DEUDA EXTERNA POR PARTE DE LAS EMPRESAS
TRANSNACIONALES SEGUN PAIS DE ORIGEN

(Valores absolutos, en miles de délares y porcentajes)

Empresas transnacionales

Deuda capitalizada

Pafs de origen

Cantidad Porcentaje de(lilf:reie Porcentaje
Estados Unidos 44 523 362 361.8 50.6
Italia 7 83 80 397.7 11.2
Suiza 6 7.1 57 762.0 8.0
Espaiia 2 2.4 53 1185 7.4
Belgica 5 6.0 40 568.8 57
Brasil 1 1.2 33 7480 4.7
Francia 2 24 33 3604 4.6
Repiiblica Federal de Alemania 7 83 16 871.8 24
Suecia 3 3.6 13 138.8 1.8
Reino Unido 2 2.4 10 895.2 1.5
Paises Bajos 1 1.2 7 499.6 1.0
Canad4 1 1.2 17215 0.2
Sin informacién 3 3.6 6 196.5 0.9
Total 84 100.0 718 240.9 100.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, sobre informacién del BCRA.
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E. LA INVERSION EXTRANJERA Y LA PRIVATIZACION
DE EMPRESAS PUBLICAS

La promulgacién de ia ley 23 696 de reforma del Estado en agosto de
1989, inaugura una nueva fase en cuanto al papel del sector publico en
la economfa argentina y, en particular, en lo concerniente a las formas
y caracterfsticas que ird adoptando la inversi6n extranjera en el pafs a
partir de la implementacién efectiva del programa de privatizaciones de
empresas publicas.

De acuerdo a los enunciados de dicha ley quedaban sujetas a su
privatizacién, como unidad o en forma separada, bajo la modalidad de
venta, locacién o concesién, una muy amplia y heterogénea gama de
empresas dedicadas a la produccion de bienes y servicios, de propiedad
total o parcial del Estado. Entre otras, las empresas de prestacion de
servicios telefénicos; de transporte aéreo, marftimo y terrestre, correos
y telégrafos; radiodifusi6n y television; puertos e instalaciones portuarias;
fabricacién de material ferroviario, industrias petroqufmicas. Al respecto,
el poder ejecutivo debfa dictar un decreto especffico estableciendo las
alternativas, modalidades y procedimientos que debfan seguirse respecto
de cada uno de los entes transferibles en propiedad o en concesidn, al
sector privado. Asimismo, la ley explicitaba la inexistencia de
restricciones o limitaciones para los inversionistas extranjeros que
desearan intervenir en los procesos de privatizacion de tales empresas.

Dentro de ese marco legal, en la segunda mitad de 1989 se
sancionaron diversos decretos plan referidos a, por ejemplo, la
reestructuracién ferroviaria (N° 666/89); la Empresa Nacional de
Telecomunicaciones (Argentina), ENTEL (N° 731/89); las emisoras de
radiodifusiéon y television (N° 830/89); las 4reas petroleras
(N° 1055/89); Aerolineas Argentinas (N°® 1591/89).

En general, casi todos estos primeros procesos de privatizacion
sufrieron inconvenientes de diversa naturaleza —incluyendo cierta falta
de prolijidad, reconocida oficialmente—, que en muchos casos
significaron alteraciones sustantivas de las condiciones previstas al
momento de la licitacién, as{ como también demoras importantes
respecto a los cronogramas originales. No obstante, al concluir el bienio
1990/1991, se habfa concretado la transferencia de muchas de las
empresas publicas sujetas a privatizacion (ENTEL y Aerolfneas
Argentinas, entre las de mayor significacién), y la concesién de diversas
rutas camineras y d4reas petroleras (centrales y secundarias),
radioemisoras y canales de television, ramales ferroviarios; asf como la
venta de las tenencias accionarias en diversas industrias petroqufmicas.
Asimismo, a principios de 1992 se encuentran en proceso de
privatizacién, con muy distintos grados de avance, un conjunto de
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empresas productoras de bienes (sidenirgicas, petroqufmicas, astilleros,
industrias del drea de defensa, carbonfferas), de servicios (electricidad,
8as, agua, correos y telégrafos, puertos, ramales ferroviarios,
subterrdneos, transporte marftimo), ademds de rutas camineras, 4reas
petrolfferas y gasfferas, etc.

Uno de los rasgos sobresalientes de casi todos los programas de
privatizacién que alcanzaron por lo menos la fase de preadjudicacion, es
la activa y generalizada presencia de empresas de capital extranjero. Si
bien la informacién fragmentaria, parcial, discontinua y no homogénea
existente al respecto, dificulta la realizacién de un andlisis integral de las
formas especfficas que adopta tal irrupcién de inversiones fordneas —y
mds ain de sus implicancias reales—, en algunos casos pueden
identificarse los principales ejemplos de ETs que han pasado a
desempefiar un papel protagénico en este complejo proceso de
reestructuracién del patrimonio estatal *

En tal sentido, en la presente seccién se describirdn a tftulo de
ejemplo y mds all4 de las especificidades de cada uno de los procesos de
privatizacién concluidos a la fecha, las formas definitivas que adopt6 la
estructura del capital de aquellas nuevas empresas o consorcios
adjudicatarios con participacién o control de empresas transnacionales.
Sin duda, ello no implica agotar el tema en cuestién. Por el contrario, se
trata simplemente de proporcionar algunos elementos de juicio en torno
a un fenémeno que, en forma creciente, tiende a delinear una nueva
configuracion de la IED en la Argentina e, incluso, un distinto papel de
ésta en la dindmica econémico-social del pafs.

En dicho marco, el primer ejemplo lo ofrece la privatizacién de la
Empresa Nacional de Telecomunicaciones (Argentina), ENTEL, que fue
transferida a sus nuevos propietarios a principios de noviembre de 1990.
En este caso, el 4drea geografica en que ENTEL prestaba sus servicios
(todo el pafs con excepcién de las provincias de San Juan, Mendoza,
Tucumdn, Santiago del Estero, Salta y Entre Rios),” fue dividida en
dos grandes zonas (norte y sur), llamando a concurso publico
internacional para la venta del 60% del paquete accionario de las
respectivas sociedades licenciatarias.® El precio base fijado en el pliego
de licitacién ascendfa a 534.3 millones de d6lares para la zona norte y
468.7 millones de d6lares para la zona sur.

Una simple revisi6n de las firmas adquirentes del pliego demuestra
el interés de las transnacionales por la privatizacién de ENTEL. Tal el
caso de Ascom Hasler Ltda. (Suiza), Midland Bank PLC (Reino Unido),
Stet Societa Finanziaria Telefonica PA (Italia), Nynex Corporation
(EE.UU.), GTE Corporation (EE.UU.), Bell South (EE.UU.,), Citibank
(EE.UU.)/Telef6nica (Espafia), Siemens A.G. (Rep. Federal de
Alemania), PECOM-NEC (joint venture local entre el grupo nacional
Perez Companc y la NEC de Jap6n), Cable and Wireless Public Limited
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Company (Reino Unido), France Cables et Radio (Francia), Blaston
Trading S.A. (EE.UU.)/Cititel S.A. (EE.UU.), Citicorp (EE.UU.) y,
por ultimo, Bell Atlantic (EE.UU.)/Manufacturers Hannover Trust
(EE.UU.).

En principio, la licencia otorgada importa la exclusividad por
dos afios, prorrogable por otros cinco afios en tanto el operador
respectivo satisfaga las condiciones exigidas en cuanto a eficiencia y
ampliacién del servicio, y por tres afios mds —hasta un m4ximo de diez
aflos— de superarse tales condiciones en la consecuci6n de los objetivos
oficiales.

Finalmente, después de algunos serios inconvenientes,” el 8
de noviembre de 1990 se firmaron los respectivos contratos de
transferencia con los consorcios encabezados por Telefénica de Espaiia
(zona sur, Telefénica de Argentina S.A.) y por Stet-France Cable et
Radio (zona norte Telecom Argentina S.A.); consorcio, este iltimo,
italiano-francés. El monto total de la inversién comprometida fue de
214 millones de délares en efectivo, 5 028 millones de délares en
tftulos de la deuda externa, y 380 millones de ddlares en documentos a
mediano plazo.

De dicho total, el aporte de la adjudicataria de la zona sur
(Telefénica de Argentina S.A.), presentada a la licitacién bajo la razén
social de Compaiifa de Inversiones en Telecomunicaciones S.A., se eleva
a 114 millones de délares en efectivo, 2 700 millones de délares en
titulos de la deuda externa, y 202 millones de délares en documentos,
mds el compromiso de invertir 557 millones de délares en los primeros
dos afios de operacién. Este consorcio estd compuesto por:

i) Telefénica de Espafia S.A., a través de su empresa holding
(Telefénica International Holding B.V.) empresa espafiola en la que el
30% de las tenencias accionarias es propiedad del Estado espaiiol, que,
en su cardcter de operador central del servicio, controla el 10% del
capital de Telef6énica de Argentina S.A.;

ii) Citicorp, banco estadounidense que lidera el comité de bancos
acreedores de la Argentina, cuyas tenencias accionarias en la nueva
empresa se elevan al 40.1% —Ila mitad del cual, por lo menos, la
ofrecerd en los circuitos financieros internacionales;

iii) Inversiones Catalinas S.A., con el 8.3%; empresa controlada
por la Organizacién Techint, grupo econémico formado por mds de
treinta empresas en el pafs;

iv) el Banco Central de Espaia (7.0%), el Banco
Hispanoamericano (también de Espaiia, con el 5.0%), otros bancos
internacionales (Bank of Tokio, Bank of Zurich, Arab Banking Co.,
Centrobando de Panam4, Bank of Nova Scotia) que de conjunto no
alcanzan a controlar el 10% de las tendencias accionarias del
consorcio, y
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v) dos grupos econ6micos de capital nacional (Perez Companc y
Soldati) que controlan el 20.5% del capital de Telefonfa de Argentina
S.A.

Por su parte, la zona norte (Telecom Argentina S.A.) fue
adjudicada a un consorcio presentado a la licitacién bajo la razén social
Norten Inversora S.A. y compuesto por:

i) Stet-Societa Finanziaria Telefonica PA,* empresa italiana del
holding estatal I.R.1., que controla el 32.5% de las tenencias accionarias
de la firma adjudicataria de la zona norte;

ii) France Cable et Radio,” firma subsidiaria de la estatal France
Telecom (Francia), propietaria de otro 32.5% del consorcio;

iii) Cfa. Naviera Perez Companc, empresa del grupo econémico
de capital nacional Perez Companc, que controla el 25% vy, por
tltimo,

iv) Banco J.P. Morgan Guaranty Trust de los Estados Unidos,
responsable de la estrategia financiera del consorcio que controla el 10%
de las tenencias accionarias de Telecom Argentina S.A.

En este caso, la inversién del consorcio ascendié a 100 millones
de ddlares en efectivo, 2 330 millones de d6lares en tftulos de la deuda
externa, 178 millones de délares financiados a mediano plazo, y un
compromiso de invertir 191 millones de délares en los dos primeros afios
de operacion de la nueva firma.

En sintesis, la privatizacién del servicio de telecomunicaciones
comporta una importante afluencia de capitales extranjeros, con una
presencia decisiva de empresas estatales de pafses europeos (Italia,
Francia y Espaiia).

Otra de las privatizaciones que conllevé la radicacién de capitales
fordneos fue la de la empresa nacional de aeronavegacién (Aerolfneas
Argentinas), transferida a un consorcio liderado por Iberia Lfneas Aéreas
de Espaiia S.A. En este caso, el llamado a licitacién piiblica internacional
contemplaba la adjudicacién del 85% del capital de Aerolfneas
Argentinas,® incluyendo la totalidad del paquete accionario de OPTAR
(operadores de servicios turfsticos) y el 55% de Buenos Aires Catering
S.A.* (proveedora del servicio de comidas a bordo). Al igual que en
el caso de ENTEL, el listado de firmas que adquirieron los pliegos de la
licitacion refleja el interés de algunas transnacionales por esta
privatizacién: Chase Manhattan Investments Argentina S.A., American
Airlines Inc., Citicorp Capital Investors, Iberia Lfneas Aéreas de
Espafia S.A., y la \nica empresa de capital nacional, Cielos del Sur
S.A%

La unica oferta fue presentada por un consorcio liderado por
Iberia Lineas Aéreas de Espaiia S.A. y Cielos del Sur S.A.
(participaban, también, Devi Construcciones S.A., Luis Zandn,
Florencio Aldrey Iglesias, Leandro Bonansea, y Alfredo C. Pott), el
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que finalmente se hizo cargo de la empresa en el mes de noviembre
de 1990.

La inversion significé 130 millones de délares en efectivo, otros
130 millones financiados en diez cuotas semestrales, y 2 010 millones de
ddlares en tftulos de la deuda externa. Asimismo, el consorcio adquirente
asumid el compromiso de invertir 683.9 millones de délares durante los
cinco primeros afios de operaci6n.

Con posterioridad a la toma de posesién de Aerolfneas Argentinas
S.A., se modific6 la conformacién porcentual del consorcio
adjudicatario, a favor de Iberia, principalmente, que en la actualidad es
tenedora del 49% del capital de Aerolfneas Argentinas S.A.* (con el
compromiso de desprenderse de un 19%).

Esta articulacién entre los procesos de privatizacién y la
incorporacién de nuevas inversiones extranjeras, se reproduce en la
casi totalidad de los programas concretados a la fecha. Asf, por
ejemplo:

- el Hotel Llao-Llao (localizado en Bariloche, prov. de Rio Negro)
fue adquirido por un consorcio liderado por el Citicorp (con el 40% del
capital, habiendo invertido 15 millones de délares en efectivo y otros
12 millones en titulos de la deuda externa), en el que también participa
otra empresa transnacional, Choice International;

- el astillero Tandanor fue adjudicado a un consorcio liderado por
la empresa francesa Brigard en el que participa el Banco Holandés Unido
(Bélgica) y la Armadora Ciamar (de capital nacional);

- las tenencias accionarias estatales (30%) del capital de tres de las
empresas del Polo Petroqufmico Bahfa Blanca, fueron adquiridas por
Indupa S.A. (Francia), en el caso de Petropol S.A. (4.6 millones de
ddlares en efectivo y 13 millones de ddlares en titulos de la deuda
externa) y de Induclor S.A. (17.9 millones de délares en efectivo
y 50.6 millones en tftulos de la deuda externa), y por Viniclor S.A.
(asociacién entre Duperial [Reino Unido] e Indupa [Francia]) en el caso
de Mondmeros Vinflicos (9.4 millones de délares en efectivo y
26.6 millones de ddlares en titulos de la deuda externa);

- el unico ramal ferroviario adjudicado hasta el presente
(Rosario-Bahfa Blanca, 5200 kilémetros de vfas férreas), lo fue,
en concesién por 30 afios con opcidn por diez afios mds, a un consorcio
liderado por Techint Cfa. Técnica Internacional S.A., en el que
también participan Iowa Interstate Railroad (EE.UU.), Riobank
International (EE.UU.), Chase Manhattan Investments Argentina S.A.
(EE.UU.), dos filiales locales de empresas suizas (Gesiemens
S.A.C.L y Sociedad Comercial del Plata S.A.) y EACA S.A. de
Construcciones;

- la concesién de diversas rutas a ciertos consorcios en los que
participan empresas de capital extranjero, como por ejemplo DYCASA
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S.A. (Espaiia) a través de Semacar S.A., adjudicataria de las rutas 3/252
y 205 (950 km), o de la Organizacién Techint en Caminos del Oeste
S.A. (rutas 7, 8 y 193, 1 200 km).

Otro ejemplo de privatizacién en que destaca la participacién de
empresas extranjeras es el que ofrecen las 4reas petroleras (centrales y
secundarias), transferidas a la explotacién del sector privado. Tanto por
la magnitud de las inversiones involucradas (que no incluye la posibilidad
de capitalizar tftulos de la deuda externa) como por la difundida
presencia de empresas de capital extranjero y la gravitacién que asumen
las asociaciones entre estas ltimas y sus similares de capital nacional
(generalmente, firmas pertenecientes a grandes grupos econémicos), el
caso petrolero presenta ciertos rasgos distintivos que, desde el punto de
vista patrimonial, cobran importancia por tratarse de la explotacién de
recursos naturales no renovables.

Asf, por ejemplo, en el 4mbito de las cuatro 4reas centrales (con
alrededor de 13 000 metros ciibicos de produccién diaria), en las que
originalmente se llam6 a concurso publico internacional para la
asociacién con Yacimientos Petroleros Fiscales (Argentina), YPF, con
participacién privada de un mfnimo de 30% y un mdximo del 50%,
resultaron elegidos adjudicatarios (sobre un total de 23 empresas y
consorcios petroleros que casi sin excepcién involucraban a una o
mds ETs) tres consorcios derivados de asociaciones interempresariales
y, en el caso restante, una filial de una firma francesa (Total Austral
S.A).

En los tres consorcios adjudicatarios de la licitacién original se
conjugan empresas transnacionales (de Espafia, Italia y los Estados
Unidos) con grupos econémicos de capital nacional. Con posterioridad
a tal adjudicacién —que involucraba una inversién de 600 millones de
délares— se les ofrecid a las empresas beneficiarias una mayor tenencia
accionaria, de forma que el control real de la explotacién petrolera de
esas cuatro dreas centrales pasara a capitales privados. La aceptacién de
tal propuesta (véase cuadro 13) supone, para el sector privado,
mayoritariamente transnacional, una inversién global superior a los
870 millones de d6lares (de los que, como mfnimo, 600 millones de
ddlares corresponden a empresas de capital extranjero).

Por su parte, en el campo de la explotacién de las 4reas
secundarias (aquéllas inactivas durante cinco afios o mds, con una
produccion diaria promedio de 200 metros cibicos), en septiembre de
1990 se adjudicaron 28 4reas pertenecientes a cuatro. distintas cuencas,
lo que implic6 un ingreso por privatizacién superior a los 250 millones
de délares. En este caso, mds de la mitad de los consorcios y empresas
adjudicatarios (19, en total) son patrocinados por o se trata de firmas de
capital extranjero que comprometen una inversién agregada del orden de
los 190 millones de ddélares.
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Cuadro 13

PRESENCIA DE EMPRESAS EXTRANJERAS EN LA PRIVATIZACION

DE AREAS PETROLERAS
(En millones de délares)

Areas privatizadas I:i‘:se: Empresas extranjeras Ean;f’(:g;]as de capital
- Areas Centrales*
Vizcacheras (90%) 176.2 Repsol Argentina S.A. (Espaiia) ASTRA S.A.
El Huemul (70%) 188.2 Total Austral S.A. (Francia)
El Tordillo (90%) 1933 Tecpetrol S.A. (Italia)
Santa Fe Energy Company of
Argentina S.A. (Estados Unidos)
Puesto Heméndez 3124 Occidental Exploration of Pérez Companc
(60%) Argentina Inc. (Estados Unidos)
- Areas Secundarias
El Chivil 2.0 Cia. Gral. de Combustibles Benito Roggio e Hijos
S.A. (Suiza) S.A Tecniagua S.A.
CNR Intercontinental (Argentina)
Inc. (Estados Unidos)
Atamisqui 5.3  Tecpetrol S.A. (Italia)
Atuel Norte 09  Tecpetrol S.A. (Italia)
Santa Marfa S.A. (Italia)
Cerro Overo 1.5 Repsol Argentina S.A. (Espaiia) ASTRA S.A.
Cajén de los Caballos 3.9 Cadipsa (Italia)
El Sosneado 2.4 Necon (Estados Unidos) Petroquimica Cdoro.
Rivadavia
El Santiaguefio 15.0 Cadipsa (Italia)
British Gas (Gran Bretafia)
Los Bastos 5.4  Tecpetrol (Italia)
Agua Salada 3.0 Tecpetrol S.A. (Italia)
Norcen International (Estados Unidos)
Catriel Viejo 3.6  Tecpetrol (Italia)
Aguada Baguales 5.0 Pluspetrol S.A. (Italia)
El Porvenir 13.0  Pluspetrol S.A. (Italia)
Las Heras 221  Cadipsa (Italia)
British Gas (Gran Bretaiia)
Piedra Clavada 26.1 Cadipsa (Italia)
British Gas (Gran Bretaria)
Bloque 127 7.0 Repsol Argentina S.A. (Espaiia) ASTRA S.A.
Cariadén Le6n 3.0 Repsol Argentina S.A. (Espafia) ASTRA S.A.
Meseta Espinosa 19.4  Cadipsa (Italia)
Tres Picos 9.1 Repsol Argentina S.A. (Espaiia) ASTRA S.A
Cafiad6n Minerales 50.8  Cadipsa (Italia)
British Gas (Gran Bretaria)
Angostura 9.2 Petrouruguay (Uruguay) Operaciones Especiales
S.A. Autogas S.A.
La Amarga Chica 2.8  Petrouruguay (Uruguay) Pérez Companc
Los Tordillos Oeste 1.4 Cadipsa (Italia)
British Gas (Gran Bretafia)
Barranca Yankowsky 1.1 Cadipsa (Italia)
British Gas (Gran Bretafia)
La Calera 0.3  Pluspetrol (Italia)
Loma Guadalosa 0.3  Pluspetrol (Italia)
Puesto Touquet 0.2 Pluspetrol (Italia)

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién periodistica.

* Asociacién con YPF; los porcentajes sefiatan la participacion de las empresas privadas.
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El segundo llamado a licitacion para privatizar 4reas secundarias
fue realizado en julio de 1991, adjudicdndose la explotacién de otras
28 4reas por un monto total de inversién de 172.5 millones de délares.
En este caso, a diferencia del anterior, se manifest6 un escaso interés por
parte de empresas de capital extranjero, a tal punto que su presencia se
verifica en apenas siete de los consorcios y empresas adjudicatarios, con
una inversion del orden de los 15 millones de délares.

F. LAS INVERSIONES DIRECTAS Y LOS FLUJOS DE DIVISAS
EN LOS ANOS OCHENTA

Los comentarios precedentes referidos a la activa presencia de las ETs
en los procesos de privatizacién desarrollados en el dltimo bienio, asf
como también los relacionados con los programas de capitalizacién de la
deuda externa incluidos en la tercera parte, tienden a corroborar que la
informacién emanada del Registro de Inversiones Extranjeras subestima
los montos de IED que se canalizaron hacia la Argentina en los iiltimos
afios.

Idénticas consideraciones pueden hacerse a partir del andlisis de la
informacién que proporciona la balanza de pagos en lo concerniente a los
flujos de inversiones directas. La misma presenta también algunas
limitaciones, derivadas bédsicamente de la propia metodologfa de
recopilacién de datos, agravadas por la liberalizacién del mercado
cambiario y el cada vez mds innecesario recurso de las ETs al marco
regulatorio en que se desenvuelve su actividad local.? No obstante,
particularmente en los iltimos afios, la informacién del balance de
pagos refleja con mucho mayor fidelidad que la del Registro de
Inversiones Extranjeras la evolucion real de la IED en el pafs.® Asf,
a diferencia de los fenémenos constatables hasta mediados de los afios
ochenta, cuando en general los valores de las IED inscritos en el
Registro resultaban muy superiores a las inversiones registradas en
el balance de pagos, en la segunda mitad de los afios ochenta se
manifiesta la situacién inversa, en que los movimientos de capital
extranjero captados por la balanza de pagos superan holgadamente a
las inversiones registradas por la Direccién Nacional de Inversiones
Extranjeras. En efecto, tal como lo refleja el cuadro 14, es en los
tltimos afios cuando se verifican los valores mds altos del decenio
en cuanto al incremento anual del acervo de inversiones directas
(superior a mil millones de délares en 1988 y 1989) asf como también
en los montos de las utilidades reinvertidas (alrededor de 600 millones
de ddlares al afio).“
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Cuadro 14

FLUJOS ASOCIADOS A LAS INVERSIONES EXTRANJERAS
DIRECTAS, 1980-1989

(En millones de délares y porcentajes)

Inversién  Reinver- Utili- Utili-

Afios extranjera  sién de dades dades (;I)/(IV) éII)/(I) (IDAD

directa  utilidades remitidas totales orcen- orcen- Porgen-

@ an am av) taje taje taje

1980 641 384 233 617 62.2 59.9 36.3
1981 860 359 317 676 53.1 417 36.9
1982 257 121 201 322 37.6 47.1 78.2
1983 183 148 283 431 34.3 80.9 154.6
1984 268 248 192 440 56.4 92.5 71.6
1985 919 368 58 426 86.4 40.0 6.3
1986 574 483 2 485 99.6 84.1 0.3
1987 -19 539 19 558 96.6
1988 1147 660 - 660 100.0 57.5
1989 1028 597 78 675 88.4 58.1 7.6
Acumulado
1980-1989 5 858 3 907 1 383 5 290 73.9 66.7 23.6

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién del FMI, Balance of Payments Statistics
Yearbook, varios afios.

A partir de estas consideraciones introductorias, la informacién
proporcionada por el cuadro 14 merece ciertas reflexiones en torno al
comportamiento de la IED durante la década de los afios ochenta. Al
respecto, mds all4 de sus cambiantes formas evolutivas y considerando
el decenio en su conjunto, se constata que la afluencia de capitales
extranjeros se eleva a cerca de 6 000 millones de ddlares, de los que casi
4 000 millones de ddlares (las dos terceras partes) provienen de la
reinversién de utilidades de las ETs radicadas en el pafs. A su vez, tal
monto de reinversién representa casi las tres cuartas partes de las
utilidades totales de las ETs durante el perfodo: en otras palabras, los
beneficios remitidos al exterior —casi 1 400 millones de délares—
equivalen a poco mds de la cuarta parte de los beneficios obtenidos en el
perfodo. Por otro lado, al confrontar las utilidades remesadas al exterior
con los nuevos flujos de inversiones directas —casi dos mil millones de
délares— se comprueba que, en contraposicién con otros perfodos
histéricos, el decenio de los afios ochenta revela un aporte neto positivo
de divisas. En efecto, en dicho perfodo, por cada délar remitido al
exterior por concepto de utilidades ingresaron 1.4 délares como producto
de nuevas inversiones extranjeras.

La expresi6n que adoptan al cabo del decenio estos indicadores de
comportamiento de la IED —coeficientes de reinversién, de remisién de
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utilidades, flujos netos de divisas— constituye una simple resultante
matemdtica en que subyacen dos perfodos claramente diferenciados, con
muy disfmiles patrones evolutivos. Asf, durante el primer quinquenio,*
las inversiones extranjeras acumuladas apenas superan los 2 200 millones
de délares (entre 1985 y 1989 se elevan a 3.65 miles de millones de
ddlares), al tiempo que la reinversién de utilidades —indicador del
“clima de inversién" percibido por las firmas extranjeras radicadas en el
pafs— da cuenta del 57% de las inversiones totales, representando poco
mds de la mitad de los beneficios obtenidos por las ETs durante el
perfodo. Por su parte, las utilidades remitidas al exterior superan en casi
un 30% a la afluencia de nuevas inversiones directas, a diferencia de los
valores resultantes para el decenio.

De lo anterior se infiere que en la segunda mitad de los afios
ochenta se asiste a un cambio radical en el comportamiento de la IED
en el pafs; fen6meno fntimamente ligado a la influencia de los
programas de capitalizacién de la deuda externa y, en los wltimos afios,
al interés transnacional por los procesos de privatizacién de empresas
publicas.

Md4s all4 de la significacién econémica de las IED materializadas
durante el perfodo 1985-1989 —730 millones de délares de promedio
anual—, cabe destacar que la reinversién de beneficios —530 millones
de ddlares, mds del doble de los registros del primer quinquenio—
explica casi las tres cuartas partes (72.5%) de la afluencia total de
IED y, lo que es ain mds ilustrativo de la nueva actitud de las ETs,
representa casi el 95% de la masa de utilidades del quinquenio. Por
otro lado, los montos por incorporacién de nuevas inversiones directas
resultan 6.5 veces superiores a las transferencias de beneficios al
exterior —alrededor de 30 millones de délares al afio—, lo que
implica un positivo flujo de divisas —ascendente acumulado casi a los
850 millones de délares en el perfodo, y la consiguiente reversion
de los sesgos manifestados durante la primera mitad de los afios
ochenta.

Este nuevo patrén de comportamiento de la inversi6n extranjera,
coincidente con la profundizacibn de ciertas orientaciones
macroeconémicas (desregulacion y liberalizacién de mercados, politicas
de recuperacion de tftulos de la deuda externa, reestructuracién estatal,
etc.), resulta ain mds notorio si se lo contrasta con las experiencias que
ofrecen pafses como el Brasil y México, que, en general y por lo menos
desde mediados de los afios sesenta, registraron una captacién de IED
muy superior a la de la Argentina. En este sentido, el cuadro 15 sintetiza
la respectiva informacién de las balanzas de pagos referidas a la IED,
diferenciando sus caracterfsticas mds importantes durante la primera y
segunda mitad del decenio de los afios ochenta. Su andlisis permite
apreciar y evaluar las similitudes y asimetrfas en el comportamiento de
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Cuadro 15
ARGENTINA, BRASIL Y MEXICO. FLUJOS ASOCIADOS
A LAS INVERSIONES EXTRANJERAS
DIRECTAS, 1980-1989

(En millones de délares y porcentajes)

Perfodo / Indicador Argentina Brasil* México
1980 - 1989
I Inversién extranjera directa 5 858 16 363 13 165
II. Reinversién de utilidades 3907 6 198 5972
HI. Nueva inversién 1 951 10 165 7 193
IV. Utilidades remitidas 1 383 8 568 4 300
V. Utilidades totales 5 290 14 766 10 272
(I1) / (I) Porcentaje 66.7 379 454
(IV) / (III) Porcentaje 70.9 843 59.8
(ID) / (V) Porcentaje 739 420 58.1
1980 - 1984
L Inversién extranjera directa 2 209 10 501 7 231
II. Reinversién de utilidades 1 260 3 875 3 466
IIL Nueva inversién 949 6 626 ‘ 3 765
IV. Utilidades remitidas 1226 3 555 2 038
V. Utilidades totales 2 486 7 430 5 504
(D) / (I) Porcentaje 57.0 36.9 479
(IV) / (I1I) Porcentaje 129.2 537 54.1
(II) / (V) Porcentaje 50.7 522 63.0
1985 - 1989
1. Inversi6n extranjera directa 3 649 5 862 5934
IL. Reinversién de utilidades 2 647 2323 2 506
IIL. Nueva inversién 1 002 3539 3 428
IV. Utilidades remitidas 157 5013 2 262
V. Utilidades totales 2 804 7 336 4 768
(II) / (I) Porcentaje 72.5 39.6 422
(V) / (Ill) Porcentaje 157 141.7 66.0
D / (V) Porcentaje 94.4 31.7 526

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién de FMi, Balance of Payments Statistics
Yearbook, varios afios.
* No disponible la informacién correspondiente al afio 1988. Las series estén referidas a 1980-1988 y a 1985-1988,
respectivamente.
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la IED en los tres pafses, y de acuerdo a ello calificar la profundidad de
las mutaciones que se registran en la Argentina en la segunda mitad de
los afios ochenta.

La primera desigualdad notable dice relacién con las respectivas
magnitudes de las IED durante el decenio. En este plano, la afluencia de
capitales extranjeros en la Argentina representa poco mds de la tercera
parte de los incorporados al Brasil y cerca de 1a mitad de las inversiones
radicadas en México. Sin embargo, tales proporciones difieren
sustancialmente segin se trate del primer o del segundo quinquenio. En
efecto, en el perfodo 1980/1984, las IED en la Argentina representan
apenas el 21% de las realizadas en el Brasil y el 30.5% de las
correspondientes en México, mientras que en el quinquenio 1985/1989,
tal relacion se eleva a poco més del 60% respecto a ambos pafses.

Este achicamiento de la brecha y de las diferencias en la magnitud
de las inversiones, estd fntimamente asociado a la muy distinta polftica
de reinversién de utilidades puesta de manifiesto en la segunda mitad de
los afios ochenta. Al respecto, entre 1980 y 1984 las ETs radicadas en
la Argentina reinvirtieron un monto total apenas equivalente a la tercera
parte de los niveles comprometidos por sus similares instaladas en el
Brasil y en México; por el contrario, en el dltimo quinquenio la
reinversion en la Argentina resultd superior a la registrada en los otros
dos pafses.

Este cambio de actitud de las ETs en relacién con las posibilidades
comparativas que ofrece la economfa argentina se ve también claramente
reflejado al confrontar los respectivos coeficientes de reinversion de
beneficios (94.4% en la Argentina, contra 31.7% en el Brasil y 52.6%
en México) e, indirectamente, al observar la escasa significacién de las
utilidades remitidas al exterior por las filiales radicadas en el pafs.*

Las asimetrfas que se manifiestan al cotejar el comportamiento de
laIED en la Argentina con los ejemplos que ofrecen el Brasil y México,
reflejan, con particular nitidez, la intensidad que cobran las
transformaciones verificadas en la segunda mitad de los afios ochenta en
la insercién argentina en la estrategia internacional de un grupo
importante de ETs. Las disimilitudes respecto al comportamiento
transnacional durante el primer quinquenio son tan notorias que, en el
marco de los programas de capitalizacion de la deuda externa y
fundamentalmente de la privatizacién de empresas publicas, parecerfa
estar delinedndose una nueva fase en el desenvolvimiento histdrico del
capital extranjero en la economfa argentina.
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II. PRESENCIA INDUSTRIAL, PATRONES DE
COMPORTAMIENTO Y ESTRATEGIAS DE
LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES (ETs)*

Al igual que en lo relativo al estudio de la evolucién y la conformacién
sectorial del acervo de capitales extranjeros en la economfa argentina, las
limitaciones e insuficiencias que surgen de la escasa disponibilidad de
estadfsticas —serias y confiables— condicionan todo andlisis de las
caracterfsticas esenciales que definen los patrones de comportamiento de
las Eg‘s y las consiguientes estrategias predominantes en el dmbito
local.

De allf que necesariamente deba recurrirse a la integracién o
articulacién analftica de aquellas informaciones estadfsticas que,
desde distintos planos, tiendan a ofrecer o ayuden a delinear una visién
integral de las formas que adopta la actual insercién del capital
extranjero, fundamentalmente en la industria manufacturera, y en dicho
marco de las principales mutaciones que se han venido operando en los
ultimos afios.

Al respecto, en el presente capftulo se abordardn cuatro grandes
tem4ticas que condensan las variables de mayor significacién econémica
(produccién, ventas, exportaciones y formacién de capital) para la
caracterizacion global del desempefio de las empresas de capital
extranjero. En funcién de ello, se analizardn:

i) las formas que adopta la presencia de las ETs en la industria
argentina (sectores de actividad, morfologfa de los mercados en que
operan, tamafio relativo de las plantas instaladas en el pafs, etc.) y,
fundamentalmente, la orientacién de las transformaciones verificadas
entre mediados de los afios setenta y de los ochenta; es decir, aquellas
que son contempordneas al proceso de agotamiento del modelo sustitutivo
y al inicio de una fase de transicién hacia un nuevo sendero de desarrollo
—aiin impreciso en cuanto a la configuracién definitiva de sus rasgos
distintivos; ~

ii) la presencia de las ETs en la elite industrial del pafs (las
200 firmas de mayor facturaci6n anual), su desempefio en relacién a sus
similares de capital nacional durante el decenio de los ochenta, y las
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implicancias de los principales cambios operados en el liderazgo
empresarial del sector;

iii) el papel que asumen las ETs en la acelerada expansién de las
exportaciones, en particular de las industriales. Su presencia entre las
principales firmas exportadoras y el perfil de sus ventas al exterior, y

iv) la participacién de las ETs en el proceso de formacién de
capital en la industria, las tendencias prevalecientes en la orientacién
sectorial y de mercado de sus inversiones durante los dltimos afios, y su
gravitacion en las importaciones de bienes de capital.

Se trata, en otras palabras, de enfoques parciales sobre el
desempefio reciente de las ETs en el pafs que, en su conjunto, tienden a
ofrecer una adecuada imagen de los rasgos que caracterizan su actual
insercién en la economfa nacional —especialmente en el sector
industrial—, su comportamiento estratégico y las consiguientes
heterogeneidades en el 4mbito local —no ajenas a la respectiva estrategia
internacional de sus casas matrices—, su actitud y el papel que
desempefian en la actual fase de transicién de la economfa argentina, etc.

A. PRESENCIA ESTRUCTURAL DE LAS ETs EN LA
INDUSTRIA ARGENTINA: UN ANALISIS
INTERCENSAL

Si bien la iiltima informacién censal (INDEC, 1985) no permite captar
las transformaciones que pudieran haberse registrado en la segunda mitad
de la década, su confrontacién con los datos del censo industrial de 1974
permite identificar y evaluar las mutaciones verificadas durante el
perfodo en el estricto 4mbito nacional; insertas naturalmente, en las
transformaciones no menos profundas que revela el escenario econémico
internacional. Ello adquiere particular significacién por cuanto se trata
del decenio en que el sendero sustitutivo perdié su poder como estilo de
desarrollo predominante, y la industria manufacturera se vio inmersa en
un proceso de reestructuracién generalizada y de transicién hacia una
nueva configuracién de todo tipo: sectorial, productiva, organizacional,
espacial, etc. Al respecto, el andlisis intercensal proporciona elementos
de juicio suficientes como para entender lo esencial de tales
transformaciones,* asf como también para inferir algunos de los rasgos
que ya en los afios noventa marcan las orientaciones fundamentales de la
reestructuracion sectorial y su consiguiente incidencia en el desempeifio
local de las ETs.

En efecto, a partir de la delimitacién de la produccién generada
por las ETs industriales y de la identificacién de sus distintos atributos
(ramas de actividad, tipo de bienes producidos, tamafio de las plantas
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fabriles, etc.), la comparacién de los universos respectivos brinda una
primera visién general de las formas que adopta la insercién
transnacional en la industria, y de las consiguientes mutaciones
estructurales en el perfodo intercensal.

Si bien las distintas perspectivas analfticas que ofrece el estudio
intercensal reflejan esa imagen totalizadora —por cuanto surgen de la
identificacién de aquellos fenémenos que responden a comportamientos
globales—, debe destacarse que en ella subyacen, particularmente desde
mediados de los afios setenta, profundas y crecientes heterogeneidades
estructurales, tanto de cardcter intersectorial como intrasectorial, e
incluso a nivel microeconémico. De todas maneras, al margen de
cualquier consideraci6n sobre la naturaleza y las implicaciones de tales
heterogeneidades, el andlisis intercensal permite captar los aspectos m4s
trascendentes de la presencia transnacional en la industria argentina.

En tal sentido, el decrecimiento —relativamente considerable— de
la participacién de las ETs en la produccién manufacturera del pafs es,
sin duda, el fenémeno de mayor relevancia econémica del decenio bajo
andlisis (véase cuadro 16). Simultdneamente con la pérdida de
preponderancia econ6mico-social del proceso sustitutivo, el aporte de las
ETs a la produccidn sectorial se contrajo, en 3.6 puntos porcentuales (de
30.4% a 26.8%, respectivamente), entre 1973 y 1984. Como producto
de tal contraccién, la participacién correspondiente a mediados de los
afios ochenta se ubica por debajo, incluso, de la registrada en los afios
sesenta (28.0%) (Abot y otros, 1971). De todo lo anterior se infiere que
el desplazamiento de la dindmica sustitutiva trajo aparejado el quiebre de
las tendencias prevalecientes hasta entonces; en otras palabras, la
creciente gravitacion de ias ETs en la actividad productiva que acompaiié
a la profundizacién del proceso se revierte bruscamente llegando casi a
los niveles que se registraban en los inicios de la llamada segunda fase
del sendero sustitutivo (fines de los afios cincuenta y principios de los
sesenta).

1. Sectores de actividad

La significacion del fenémeno resulta aiin mds notoria al constatarse que
se reproduce précticamente en el conjunto de las divisiones industriales,
con la vnica salvedad de las "Industrias metdlicas bdsicas” y de las
irrelevantes —no llegan a representar el 0.5% de la produccién
sectorial— "Otras manufacturas”.

La reversion de las tendencias predominantes durante la fase
sustitutiva no estd en absoluto disociada de los profundos contrastes que
revela el desenvolvimiento econémico e industrial entre 1964 y 1973,
por un lado, y entre este iltimo afio y mediados de los afios ochenta, por
otro. Mientras en el primer caso se asisti6 a un sostenido e
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Cuadro 16

PARTICIPACION Y DISTRIBUCION SECTORIAL DE LA PRODUCCION
INDUSTRIAL DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES.
COMPARACION INTERCENSAL, 1974-1985

(En porcentajes)
1973 1984
Divisién industrial Participacion ~ Distribucion  Participacion ~ Distribucién
en la de la en la de la
produccién produccién produccién produccién
Alimentos, bebidas y tabaco 21.2 18.8 19.4 17.4
Textiles, contecciones y cuero 14.3 6.2 13.5 6.3
Madera y muebles 2.8 0.2 21 0.1
Papel, imprenta y publicaciones 20.2 2.6 11.6 2.1
Productos quimicos 422 26.0 332 324
Minerales no metalicos 26.4 27 211 25
Industrias metélicas basicas 30.5 8.4 359 8.1
Productos metalicos,
maquinaria y equipos 455 35.0 38.9 30.9
Otras manufacturas 54 0.1 18.4 0.2
Total 30.4 100.0 26.8 160.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacion del Instituto Nacional de Estadisticas y
Censos (Argentina) - INDEC, Censos Econémicos Nacionales, 1974 y 1985.

ininterrumpido crecimiento de la economfa, en general, y de su sector
manufacturero, en especial (Sourrouille y Lucangeli, 1980), el segundo
decenio se caracteriza por una profunda inestabilidad macroeconémica,
por el retroceso del nivel de actividad —en particular de la produccién
manufacturera—, por el desplazamiento del sector industrial como eje
ordenador y propulsor del desarrollo global, y, en sintesis, por una
reorientacién involutiva del proceso de industrializacién. Ese muy disfmil
contexto operativo tiende a explicar, en ltima instancia, las asimetrfas
resultantes en cuanto a la gravitacién y el desempefio de las ETs en la
industria al cabo de ambos perfodos intercensales.

De todas maneras, mis all4 de ese decreciente aporte productivo
global, a mediados de los afios ochenta persiste una de las caracterfsticas
centrales de la insercién transnacional en la industria: su presencia
difundida y relativamente importante en la casi totalidad de las divisiones
industriales. En tal sentido, al margen de la industria maderera, en las
restantes actividades manufactureras la participacion de las ETs supera
el 10% y, en tres de ellas ("Productos qufmicos", "Industrias metdlicas
bdsicas” y "Productos metslicos, maquinaria y equipos") se ubica en
torno a un tercio del total de la produccién.

Estas tres tltimas divisiones concentran, junto a la industria
alimenticia, cerca del 90% de la producci6n local de las ETs. En este
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plano, la composicidn sectorial de la produccién transnacional en la
industria denota una serie de modificaciones sustantivas en el perfodo
intercensal. Al respecto, cabe destacar, por un lado, la creciente
participacién productiva de las transnacionales que operan en la industria
qufmica y petroqufmica, que en 1984 pasa a convertirse en la principal
actividad industrial de las ETs (aportan el 32.4% de su produccién
local); y, por otro; el fendmeno opuesto, la pérdida de gravitacién
relativa del resto de las divisiones industriales. Este iltimo fenémeno
alcanza su intensidad mdxima en la produccién de maquinaria y equipos,
cuya contribucién al total de la produccién transnacional decayé en mds
de cuatro puntos porcentuales (de 35% a 30.9%).

Esa contrastante dindmica evolutiva en la gravitacién de las dos
divisiones industriales que concentran, tanto en 1973 como en 1984,
poco mds de las dos terceras partes de la produccién local de las ETs,
guarda relacidn directa con el respectivo desempeiio global de ambos
sectores durante el perfodo intercensal. En efecto, la interrupcién del
sendero sustitutivo conllevé, en el dmbito industrial, un proceso de
reestructuracion y de involucién productiva (entre 1973 y 1984, el PIB
industrial decreci6 a una tasa media anual de -0.5%). En ese marco, la
industria metalmecédnica emerge como una de las m4s afectadas (-1.3%
anual acumulativo),® a tal punto que ella sola comprende las dos
terceras partes de la contraccién global del PIB industrial. En
contraposicion, el complejo quimico y petroqufmico surge como una de
las pocas actividades en las que se registré un ritmo de crecimiento
positivo (0.8% anual promedio) entre 1973 y 1984.

Esta correspondencia en el desenvolvimiento intercensal de ambos
agregados (la produccién total y la generada por las ETs) no supone, ni
permite inferir, que el desempefio local de las ETs resulte determinante
en la evolucidn global de ambos sectores. De todas maneras, si bien no
puede establecerse tal relacion de causalidad, es indudable que las ETs
han desempefiado un papel protagénico en la respectiva evolucién —o
involucién— sectorial, muy particularmente en el caso de las industrias
metalmecdnicas. El mismo estd asociado, en buena medida, al replanteo
de las estrategias de internacionalizacién de diversas transnacionales
radicadas en el pafs.” Asf, por ejemplo, en el 4mbito de las industrias
metalmecdnicas, durante el perfodo intercensal se retiraron del pafs una
serie de firmas de envergadura por su participacién en la produccién
local (Ascensores Otis, Chrysler, Citroen, General Motors, Olivetti, ...),
al tiempo que otras contrajeron sustancialmente su nivel de actividad
(Massey Ferguson, Macrosa, General Electric, ...). Al revés, en la
industria qufmica y particularmente en el 4drea de la petroqufmica, se
incorporaron nuevas ETs al espectro productivo (Copetro, Dart
Argentina), asf como también se concretaron algunos importantes
proyectos de inversion (Monsanto, Monémeros Vinflicos, Ducilo,
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Duperial, y otros) que, conjuntamente con aquéllas, contribuyeron a
compensar el efecto derivado del cierre de algunas plantas,
particularmente en el sector farmacéutico (Upjohn, Eli Lilly, Mead
Johnson, Montedison, Lemonier, etc.).”

2. Tipo de bienes

Otro enfoque analftico complementario sobre las formas que adopta la
presencia transnacional en la industria y sobre los cambios verificados en
el decenio intercensal, es el que se vincula con la participacién y
distribucion de la produccién de las ETs en los distintos tipos de bienes
segun el destino funcional de los mismos (de consumo —durables y no
durables—, intermedios y de capital). Al respecto, el cuadro 17 permite
comprobar que hacia mediados de los afios ochenta el aporte relativo de
las empresas extranjeras a la produccién global no diferfa mayormente
entre los distintos tipos de bienes, alcanzando sus niveles extremos en los
bienes de consumo no durables (23% de la produccién) y en los de
consumo durable (31.6%). Ello supone, respecto a los valores
correspondientes a la década anterior, una menor dispersién relativa en
el aporte de las transnacionales a la produccién de los distintos tipos de
bienes y, a la vez —salvo en el caso de los bienes de consumo no
durables—, un decrecimiento generalizado en los respectivos porcentajes
de participacion. Este \ltimo fenémeno adquiere particular intensidad en
lo atinente a los bienes de consumo durables (la gravitacién de las ETs
disminuye 7.2 puntos porcentuales) y a los de capital (en que cae 8.8
puntos).

Esa brusca contraccién reconoce, en principio, un factor
explicativo casi unico: la pérdida de significacién relativa dentro del
espectro industrial de aquellas ramas de actividad en que las ETs generan
una proporcidon decisiva de la produccién sectorial. En efecto, en el caso
de los bienes de consumo durables, la industria automotriz —donde las
ETs concentran el 99.4% de la produccién— explica por sf sola esa
pérdida de participacién, mientras que en el 4rea de los bienes de capital
ese mismo papel lo asume un mayor mimero de ramas: las industrias
productoras de tractores, de mdquinas herramienta, de conductores
eléctricos, etc.

A pesar de los cambios en el peso relativo de las diversas ramas
y en la correspondiente participacién productiva de las ETs, la estructura
de la produccién transnacional segin tipo de bienes no registra
modificaciones sustantivas durante el perfodo intercensal. En tal sentido,
los bienes intermedios incrementan ligeramente —2.8 puntos— su
preponderancia en el total (46.9%) llegando a representar una proporcién
casi equivalente a la del conjunto de los bienes de consumo durables
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(24.2%) y no durables (22.8%). Por iltimo, los bienes de capital
asumen, en ambos afios, una proporcién irrelevante del total de la
produccién generada por las empresas extranjeras (6.1% en 1984).

La consolidacidn de los bienes intermedios como el principal rubro
de la actividad fabril de las ETs y la consiguiente pérdida de gravitacién
de los bienes de consumo durable y de los de capital, resulta plenamente
coherente con la dindmica evolutiva del perfil productivo de la industria
durante el decenio intercensal. Si bien el modelo sustitutivo perdié su
hegemonfa como estilo de desarrollo de la industria y de la economfa en
general, en ese perfodo se concretaron una diversidad de proyectos
orientados a la produccién de insumos de uso difundido (en las 4reas
papelera, sidenirgica, petroqufmica, cementera, etc.) que se insertan en
buena medida en la continuidad y profundizacién del proceso
sustitutivo® en el campo de los bienes intermedios.

Aun cuando la mayor parte de estos nuevos proyectos fueron
patrocinados por firmas de capital nacional (integradas a grandes grupos
econémicos), el fenémeno involucra también a un conjunto de ETs que
han concretado diversos proyectos de inversién, particularmente en el
drea petroqufmica,* pasando a integrar el micleo selecto de ETs que en
el perfodo bajo andlisis incrementaron su participacién en la produccién
industrial. Al igual que bajo el modelo sustitutivo, la presencia
transnacional tiende a focalizarse en aquellos sectores y actividades de
mayor dinamismo relativo.

Por el contrario, la produccién de bienes de consumo durable
(pilares de la segunda fase del proceso sustitutivo) y de capital, emerge
como el subconjunto mds afectado por el proceso de reestructuracién e
involucién de 1a industria manufacturera. Es en este marco donde se
inscribe —y explica— la pérdida de participacion de las ETs en la
produccién y el decreciente aporte de tales sectores a la presencia
transnacional en la industria argentina.

3. Estructura de los mercados

La relacién entre el nivel de produccién de las ETs y la morfologfa de
los mercados industriales en los que operan o, en otras palabras, la
asociacién existente entre el grado de oligopolizacién de las distintas
ramas industriales y la magnitud que asume la presencia transnacional en
las mismas, ofrece otro campo temdtico de interés, cuyo estudio también
puede ser abordado a partir de la informacién emanada de los censos
econémicos nacionales de 1974 y 1985.

Tal andlisis puede ser encarado desde dos Opticas distintas, aunque
complementarias. Por un lado, a partir del reconocimiento de los tipos
de mercado de donde proviene la produccion de las ETs; por otro, sobre
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la base de la participacion relativa de las ETs en las distintas formas de
mercado.

En tal sentido, del andlisis de 1a informacién del cuadro 17 surge
la persistencia de los principales rasgos que ya en 1973 caracterizaban la
inserci6n de las transnacionales en la industria argentina:

- la mayor parte de su produccién es generada en mercados
oligopdlicos, y

- la participacion de las mismas en la produccién local tiende a
decrecer en correspondencia con el mayor grado de competitividad que
reflejan los distintos estratos de concentracién productiva.

En este ltimo plano y antes de toda consideraci6n respecto a la
persistencia de ambos fenémenos, cabe destacar que la pérdida de
participacion de las transnacionales en la produccién industrial observable
a nivel agregado durante el perfodo intercensal, se reproduce también en
cada uno de los distintos tipos de mercado, cualquiera sea el grado de
oligopolizacién que éstos exhiban.

Si bien ese decreciente aporte de las ETs alcanza su mayor
intensidad relativa en el caso de los mercados "competitivos” (de 15.9%
a 11.4%), resulta mucho mds importante —por las magnitudes
involucradas (siete puntos porcentuales) y por su significacién
econémica— la pérdida de gravitacion transnacional en el conjunto de los
mercados oligopélicos (con pocos 0 muchos establecimientos).

Antes de cualquier indagaci6n respecto a los factores que podrfan
explicar este iltimo fenémeno, debe sefialarse que entre 1973 y 1984
aumentd ligeramente la cantidad de ramas oligopolizadas (de 93 a 94),
en tanto que se incrementd sustancialmente su incidencia en el total de
la produccién industrial (47.2% a 51.9%) (INDEC, 1980). En otras
palabras, la crisis e involucién industrial afecté en mayor medida a
aquellas actividades que muestran un menor nivel de oligopolizacién de
la produccién (las ramas mediana y escasamente concentradas) (Khavisse
y Azpiazu, 1983).

No obstante ello, algunas de las ramas concentradas en las que el
aporte productivo de las ETs resulta decisivo o por lo menos
mayoritario, revelan en el periodo intercensal una pérdida considerable
de gravitacién en la produccién sectorial. En ese contexto es donde
emerge un primer factor explicativo de la menor participacién
transnacional en los mercados oligopdlicos. Al respecto, el ejemplo m4s
ilustrativo lo ofrece la industria automotriz (las ETs aportan m4s del 99%
de la produccién) cuya incidencia en el total de la produccién
manufacturera decayé de 5.2% en 1973 23.9% en 1984, y respecto a la
generada por las ramas altamente concentradas (R.A.C.), de 11.1% a
7.5%. Idéntica situacion se presenta en otros sectores como los de
fabricacién de neumdticos, de tractores, de motores y turbinas, de otras
maquinarias no eléctricas, etc.
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Cuadro 17

PARTICIPACION Y DISTRIBUCION DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL DE LAS
EMPRESAS TRANSNACIONALES, SEGUN TIPOS DE BIENES Y DE MERCADOS.
COMPARACION INTERCENSAL, 1974-1985

(En porcentajes)
1973 1984
Tipos de bienes Participacién  Distribucién  Participacién  Distribucién
y de mercados enla de la en la de la

produccidén produccitn produccitn produccién

Tipos de bienes

Bienes de consumo no durables 23.0 21.2 230 22.8
Bienes intermedios 30.0 44.1 270 46.9
Bienes de consumo durable 38.8 26.0 31.6 242
Bienes de capital 344 8.7 25.6 6.1
Total 30.4 100.0 268 160.0
Tipos de mercados*
Ramas altamente concentradas 45.0 69.9 38.0 73.5
- R.A.C. (con pocos

establecimientos) 519 342 4.6 40.6
- R.A.C. (con muchos

establecimientos) 39.8 357 321 329
Ramas medianamente
concentradas (R.M.C.) 18.2 19.3 16.7 18.8
Ramas escasamente
concentradas (R.E.C.) 15.9 10.8 114 77
Total 30.4 100.0 26.8 100.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién del INDEC, Censos Econémicos Nacionales,
1974 y 1985.
*R.A.C.: Aquellas en las que los ocho mayores establecimientos concentran més del 50% de la produccién.
RM.C.: Aquellas en las que los ocho mayores establecimientos concentran entre el 25% y el 50% de la produccién.
R.E.C.: Aquellas en las que los ocho may blecimit menos det 25% de la produccién.

Un segundo factor explicativo lo ofrece el desempefio intercensal
de un conjunto de ramas de actividad que revelan una acelerada
expansién productiva asociada a la concrecién de algunos grandes
proyectos de inversion, patrocinados mayoritariamente por empresas de
capital nacional. Asf, en el marco de los regfmenes de promocién
industrial de cardcter sectorial —particularmente, en el caso del
petroquimico y el celul6sico-papelero— se dan una serie de proyectos
que alteran la respectiva estructura productiva y empresarial (creciente
oligopolizacién con nuevos liderazgos [Azpiazu y Basualdo, 1989]) y
que, dado el origen del capital predominante entre las firmas
promocionadas y su creciente aporte a la produccién global, ayudan a
explicar la pérdida de participacién transnacional en los mercados
oligopdlicos. A modo ilustrativo basta sefialar los ejemplos que brindan
la industria celulésico-papelera, la produccién de otras sustancias
quimicas bdsicas, y la de pldsticos y resinas sintéticas. Entre 1973 y
1984, la participacién conjunta de ellas en la produccién generada en las
R.A.C. se increment6 de 4.1% a 9.1%. Por su parte, como producto de
esa irrupcion de grandes empresas de capital nacional, el aporte
productivo de las ETs se contrajo de 55.5% a 26.3%, en el caso del
complejo celulésico-papelero; de 61.5% a 45.6%, en la fabricacién de
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sustancias qufmicas bédsicas, y de 63.9% a 38.1%, en el 4rea de los
pldsticos y las resinas sintéticas.

En sfntesis, la pérdida de siete puntos porcentuales en la
participacion de las ETs en los mercados oligopdlicos no es més que una
resultante de la convergencia temporal de, por un lado, la decreciente
gravitacion global de algunas de las ramas concentradas hegemonizadas
por el capital extranjero y, por otro, la creciente incidencia de un grupo
de actividades donde los beneficios de la promocién industrial se
orientaron preponderantemente hacia grandes empresas de capital
nacional.

De todas maneras, ese retraimiento de la participacién productiva
de las ETs en los distintos tipos de mercado no ha afectado la principal
similitud entre las configuraciones resultantes en ambos relevamientos
censales: la relaci6n directa existente entre el nivel del aporte
transnacional a la produccidn local y el grado de oligopolizacién de los
mercados. Asf, a mediados de los afios ochenta, las ETs aportaban el
44.6% de la produccién generada en las ramas altamente concentradas
con pocos establecimientos (R.A.C.(p)); porcentaje que se contrae al
38% en el conjunto de los mercados oligopdlicos, al 16.7% en las
formas intermedias de concentracién de los mercados, y as6lo el 11.4%
en el caso de los de mayor competitividad relativa.’

Asimismo, al igual que en la primera mitad de los afios setenta, la
mayor parte de la produccién total de las ETs proviene de los mercados
mds concentrados y, lo que es ain mds importante, dicho aporte tiende
a decrecer en correspondencia con el nivel de competitividad de los
distintos mercados. En efecto, en 1984 casi las tres cuartas partes de la
produccién de las empresas extranjeras (73.5%) se generaban en
mercados oligopélicos (poco mds del 40% provenfa de ramas con pocos
establecimientos); algo menos de la quinta parte se deriva de las formas
intermedias de mercado, y apenas el 7.7% de la produccién transnacional
proviene de mercados "competitivos”. Esta correlacién positiva entre el
grado de oligopolizacién de los mercados y su aporte a la produccién
transnacional asume en 1984 una intensidad ain superior a la verificable
una década atrds.”” De ello se sigue que al final del decenio, una
proporcion cada vez mayor de la produccién local de las empresas
extranjeras proviene de mercados oligopdlicos, donde continuaban
concentrando una fraccién muy significativa de la produccién global.

4. Tamaiio de planta
La informacién censal de mediados de los afios ochenta muestra,

asimismo, la persistencia histérica —aunque morigerada respecto al
decenio precedente— de otra de las caracterfsticas de la presencia
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transnacional en la industria: la importante gravitacién de un determinado
conjunto de grandes unidades fabriles de propiedad del capital extranjero.

Al igual que en lo relativo a la conformacion de los mercados, este
hecho remite a dos distintos planos analfticos: por un lado, el que estudia
el grado de participacién de las ETs en los distintos tipos de unidades
fabriles y, por otro, aquél que se relaciona con la forma en que se
distribuye la produccién de las empresas extranjeras segun el tamafio de
las plantas que la generan (véase cuadro 18).

En ambos casos, los resultados que surgen del ultimo censo
presentan ciertas divergencias respecto a los correspondientes a una
década atrds. En efecto, la significacion relativa de esas grandes plantas
de propiedad extranjera decae ligeramente, tanto en relacién con la
produccion de sus similares de capital nacional (su participacién en los
establecimientos de m4s de 300 empleados decrece del 49.6% al 40.8%
en 1984) como en cuanto a su aporte relativo al total de la produccién
industrial de las ETs (decaz del 74.9% en 1973, al 68.7% en el ltimo
censo).*®

En un contexto operativo atravesado por la inestabilidad
macroeconémica y la involucién productiva, esta decreciente
participacién de las grandes unidades fabriles de capital extranjero brota
como una resultante de la convergencia temporal de muy diversos
factores. Al respecto, y mds all4 de su incidencia real, cabrfa destacar:

- el cierre de algunas plantas de mds de 300 empleados y la
consiguiente repatriacién del capital que llevaron a efecto ciertas
transnacionales (como es el caso de General Motors);

- la mayor y mds rdpida adaptacién de algunas ETs radicadas en
el pafs en cuanto a incorporar nuevas tecnologfas ligadas a la
flexibilizacién de los procesos productivos (por ejemplo, Hughes Tool),
a la desintegracién vertical de las plantas, a la subcontratacién y el
desarrollo de proveedores especializados (como en el caso de 1.B.M.)
(Vispo y Kosacoff, 1991), y, en suma, al redimensionamiento de las
escalas de produccion;

- la reduccién de la dotacién de personal (y el consiguiente
desplazamiento hacia tamafios menores de planta) al margen de toda
incorporacién de progreso técnico, vinculada con y mds acentuada que
la propia contraccién de los niveles productivos (caso de Firestone,
Perkins, Massey Ferguson, entre muchas otras), y

- la desintegracion y fragmentacién de procesos productivos
preexistentes, y la relocalizacion espacial de los mismos (como en el caso
de la empresa de autopartes E. Daneri o de Galileo —Westinghouse—)
favorecidas o inducidas por una atfpica legislacién de promoci6n
industrial en el plano regional ¥

De todos modos, ese grupo reducido de grandes unidades fabriles
controladas por empresas de capital fordneo continuaba aportando, a
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Cuadro 18

PARTICIPACION Y DISTRIBUCION DE LA PRODUCCION INDUSTRIAL
DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES, SEGUN TAMANO
DE PLANTAS. COMPARACION INTERCENSAL
ANOS 1974-1985

(En porcentajes)
1973 1984
Tamafio de las plantas Participacion ~ Distribucién  Participacién  Distribucién
en la de la en la de la

produccién produccién produccién produccién

Mais de 300 empleados 49.6 74.9 40.5 68.7
Entre 101 y 300 empleados 29.1 19.5 29.1 24.5
Entre 51 y 100 empleados 11.7 3.9 16.8 6.4
Menos de 50 empleados 2.2 1.7 04 0.4
Total 30.4 100.0 26.8 100.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacion del INDEC, Censos Econémicos Nacionales,
1974 y 1985.

mediados de los afios ochenta, la mayor parte de la produccién de las
mismas en el 4mbito local (mds de dos tercios del total), al tiempo que
constituye el estrato en el que se registran los mayores niveles de
participacion extranjera en la produccion generada por los distintos tipos
de plantas.

5. Participacion productiva de las ETs

Uno de los enfoques analfticos que mejor refleja la pérdida de gravitacién
relativa de las ETs en la industria local es el que surge de recomponer
el conjunto de las actividades manufactureras y la produccién generada
por las empresas extranjeras segun el nivel de participacién de estas
ultimas en la produccion de las distintas ramas de actividad (cinco dfgitos
de la Clasificacién Industrial Internacional Uniforme de todas las
actividades econdmicas, CIIU Rev. 2). Se trata, en otras palabras, de la
estratificacion de los distintos sectores industriales de acuerdo con el
aporte relativo de las transnacionales y de la consiguiente distribucién de
la produccidn industrial de sus filiales locales.

El cuadro 19 muestra la configuracion resultante en los dos wltimos
censos y permite comprobar que, en lo que atafie a la categorizacion del
conjunto de las ramas industriales, las modificaciones mds importantes
se registran en los estratos polares, es decir en el subconjunto de ramas
donde las empresas extranjeras controlan —en 1984— mds del 75% de
la produccién, y en aquéllas en las que tal aporte se ubica por debajo del
20%.
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Cuadro 19

DISTRIBUCION DE LAS RAMAS DE ACTIVIDAD Y DE LA PRODUQCI(’)N
INDUSTRIAL DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES, SEGUN
GRADO DE PARTICIPACION DE ESTAS ULTIMAS.
COMPARACION INTERCENSAL 1974-1985

(En porcentajes )
1973 1984

Participacién transnacional
en la produccién de la Cantidad Distribucién Cantidad Distribucién
rama de de la de de la

ramas produccién ramas produccién
Mis del 75.1% 13 332 8 224
Entre 50.1% y 75% 15 20.8 15 13.8
Entre 20.1% y 50% 38 34.5 37 49.7
Entre 0.1% y 20% 35 11.5 54 141
Inexistente 71 - 58 -
Total 172 100.0 172 100.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacion del INDEC, Censos Econdmicos Nacionales,
1974 y 1985.

De circunscribir el andlisis a este ltimo subconjunto —el de
menor significacién real en términos de la produccién transnacional—
cabe inferir que hacia mediados de los afios ochenta se manifiesta una
presencia més difundida de las ETs en la industria local, en tanto que
se reduce la cantidad de ramas en que las empresas extranjeras tienen
una participacion productiva nula (de 71 en 1973, a 58, en 1984) y se

incrementan aquéllas en que tal contribuci6n se ubica por debajo del 20%
(de 35 a 54, en 1973 y 1984, respectivamente). Ello surge como
consecuencia de la implantacién de algunas firmas extranjeras en ramas
hasta entonces inexploradas por las transnacionales, que, hacia
mediados de los afios ochenta, pasan a aportar una proporcién
minoritaria de la respectiva produccién sectorial. Asimismo, tal
fen6meno conlleva un ligero incremento de la incidencia en la
produccion transnacional de aquellas ramas industriales en que las firmas
extranjeras aportan menos del 20% de la produccién total (del 11.5% al
14.1%, en 1984).

De todas maneras, los cambios mds relevantes se verifican en el
polo opuesto (participacién transnacional mayor del 75.1%), tanto por la
cantidad de ramas involucradas como por su significacion en el total de
la producci6n transnacional. En efecto, en 1984 este subconjunto
comprende sélo ocho ramas de actividad que constituyen poco mds de
la quinta parte de la produccién transnacional; una década atrds
estaba integrado por 13 ramas industriales que representaban la
tercera parte de la produccién generada en el pafs por las firmas
extranjeras.
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Si se compara la conformacién de ambos subconjuntos se
comprueba que de las 13 ramas de 1973 sélo siete mantenfan en 1984
dicho grado de participacién productiva,® cinco ramas se desplazan,
a mediados de los afios ochenta, al subconjunto en el que la proporcién
se ubica entre el 50.1% y el 75% de la produccidn, y la restante pasa al
grupo de participacién minoritaria (inferior al 50% del total).5!

Por su parte, el segundo subconjunto del cuadro —en el que las
transnacionales controlan entre el 50.1% y el 75% de la produccién—
permanece inalterado en cuanto a la cantidad de ramas que lo integran
en 1973 y en 1984 (15, en ambos casos), pero decrece significativamente
(siete puntos porcentuales) su incidencia en el total de la produccién
transnacional.

En sfntesis, el grupo de actividades industriales en las que resulta
mayoritaria la produccién aportada por las ETs se reduce, entre 1973 y
1984, de veintiocho a veintitrés ramas, y su gravitacién en la produccion
industrial de esas empresas disminuye desde m4s de la mitad del total
(54.0%) a poco més de un tercio (36.2%), en 1984,

6. Reflexiones intercensales

El andlisis del perfodo intercensal (1973-1984) permite extraer una serie
de importantes conclusiones sobre las pautas del desenvolvimiento de la
industria manufacturera y los principales rasgos que caracterizan el
desempeifio local de las filiales de ETs.

Si bien durante la segunda mitad de los afios ochenta pueden
haberse alterado algunos elementos estructurales del diagnéstico, es
indudable que en el decenio intercensal subyace una particular riqueza
analitica que, naturalmente, tiende a relegar a un segundo plano las
posibles mutaciones que pudieran haberse registrado en los wltimos afios.
En efecto, el diagndstico del perfodo intercensal comprende el estudio de
los efectos e implicaciones de la convergencia temporal de fenémenos tan
decisivos como la disrupcion de una prolongada fase de crecimiento
ininterrumpido del sector industrial, el desplazamiento del mismo como
nicleo propulsor y ordenador del desarrollo de la economfa, la pérdida
de hegemonfa del sendero sustitutivo como modelo de acumulacién y
reproduccién del capital social, la involucién del proceso de
industrializacion; en sfntesis, una generalizada reestructuracion sectorial,
caracterizada fundamentalmente por la disfuncionalidad del propio tejido
industrial y por la profundizacién de heterogeneidades estructurales de
creciente significacién. '

La presencia transnacional en la industria argentina no ha
permanecido ajena a ese proceso de reestructuracién generalizada del
sector. Tanto el perfil productivo local de las ETs como su contribucién
a la produccién de las distintas actividades denotan una serie de

84



cambios de muy diversa naturaleza. Entre ellos, el de mayor
trascendencia es, sin duda, la pérdida de casi cuatro puntos porcentuales
en su participacion en la produccién sectorial que la retrotrae incluso a
niveles por debajo de los que se registraban en los inicios de los afios
sesenta.

Esa contraccion del aporte productivo de las ETs se manifiesta, en
mayor o menor medida, en la casi totalidad de las distintas divisiones
industriales que conforman el espectro sectorial, y surge como resultado
del cierre de un mimero importante de plantas —con el consiguiente
retiro del pafs de ciertas ETs—, del redimensionamiento de otras
—supresién de algunas lfneas, reduccién del mix de produccién,
desintegracidon vertical o especializacién en determinados segmentos del
mercado; de la transferencia de la propiedad a firmas de capital
nacional,%? de la implantacién de algunas grandes empresas de capital
local, al amparo generalmente de los beneficios de la promocién
industrial, entre otras causas.

Asimismo, la reconfiguracién del perfil de la produccién local de
las ETs aparece como otra de las mutaciones registradas en el perfodo
intercensal. La creciente contribucion del sector fabricante de productos
quimicos —particularmente la petroqufmica— en detrimento de las
industrias metalmec4nicas —en especial de las productoras de bienes de
consumo durable y de capital— sugiere, por un lado, un mayor interés
transnacional por la industrializacién de recursos naturales —tanto para
el mercado interno como para el externo— y, por otro, un cierto
desinterés por aquellas actividades cuyas perspectivas tienden a
verse limitadas ante el agotamiento paulatino de la demanda
interna y la escasa competitividad internacional de las plantas locales
de las ETs.

Las modificaciones que revela la insercién de las ETs en la
industria durante el perfodo intercensal, no alteran, sin embargo, una de
sus caracterfsticas estructurales de mayor significacién econémica: su
implantacién privilegiada en mercados altamente oligopolizados, con la
consiguiente incidencia hegemdnica de estos ltimos en la produccién
local de las ETs, gravitacién que tiende a decrecer en relacién directa
con el grado de competencia predominante en los distintos mercados.

Mientras este ltimo fenémeno adquiere en 1984 una intensidad
auin superior a la del decenio precedente —casi las tres cuartas partes de
la produccién de las ETs proviene de ramas altamente concentradas—,
el aporte productivo transnacional decrece en las distintas configuraciones
de mercado, aun en aquéllas que reflejan un mayor grado de
oligopolizacién de la produccion.

En este tltimo caso se conjugan la contraccién del nivel de
actividad de muchas ramas en las que el capital extranjero controla la
mayor parte de la produccidn, y la puesta en marcha de algunos grandes
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proyectos erigidos al amparo de la promocidén industrial por los mds
importantes grupos econémicos de capital nacional, concretados en
diversas industrias productoras de insumos intermedios de acelerada
expansion durante el perfodo.

Tal fen6meno contribuye a explicar, también, la pérdida de
participacion de las ETs en la produccién generada en las
unidades fabriles de mayor tamafio relativo, e incluso la menor
cantidad de actividades industriales con hegemonfa de la presencia
transnacional.

B. LA ELITE INDUSTRIAL Y LA PRESENCIA
TRANSNACIONAL EN EL DECENIO DE
LOS ANOS OCHENTA

A diferencia del andlisis intercensal que no permite avanzar mds all4 de
1984, el estudio de la configuracién empresarial de la elite industrial
brinda la posibilidad de extender el horizonte temporal de investigacién
incluso hasta principios del decenio de los noventa.

El grupo conformado por las 200 mayores firmas industriales de
acuerdo a sus respectivas ventas anuales ofrece un muy adecuado marco
analftico, ya que asume entre un tercio y la mitad del total de la
produccién industrial nacional, a la vez que refleja los cambios
registrados en el liderazgo del sector y, en ese plano, el desempefio y el
papel de las ETs.

Si bien tales transformaciones quedan circunscritas al micleo
selecto de las mayores firmas —por lo que no necesariamente dan cuenta
de las que pudieran registrarse en las casi 100 mil empresas
industriales— la trascendencia econémica de éstas tiende a desplazar a un
segundo plano cualquier alteracion estructural que no las involucre al
cabo de un decenio.

En ese marco, a partir de los listados que anualmente confeccionan
y publican las revistas especializadas "Prensa Econémica" y "Mercado",
se identific6 el origen del capital —y el consiguiente tipo de
empresa—® de las 200 firmas lfderes en los afios 1980, 1983, 1985,
1987 y 1990,% de forma de captar las diferencias en la magnitud de la
presencia transnacional, tanto en la cantidad de empresas que forman
parte de la elite como en sus niveles de participacién en las ventas totales
del grupo. Asimismo, con el objetivo de precisar la naturaleza y las
implicaciones reales de los cambios registrados durante el decenio, las
200 empresas lfderes fueron subdivididas en distintos subgrupos segiin
el tramo del ordenamiento que ocuparan en cada uno de los afios bajo
andlisis.
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Sobre la base de estas consideraciones previas, la informacién
sintetizada en el cuadro 20 permite comprobar que, en 1980, 84 de las
200 empresas industriales de mayor facturacién eran subsndlarlas de ETs
y, en conjunto, concentraban el 45.5% de las ventas totales del grupo.
Tal participacion no presenta mayores divergencias cualquiera sea el
estrato que se considere, oscilando en torno al 45 a 48% en todos los
casos. Igualmente, resultan marginales las diferencias relativas en la
presencia transnacional segiin se considere la primera centena de firmas
o el conjunto de las 200 empresas, tanto en lo que concierne a su aporte
relativo al total de las ventas involucradas (46.7% y 45.5%,
respectivamente) como en cuanto a la cantidad de ETs (46 en las
primeras 100 y 84 en las 200).

Por su parte, el privilegiado micleo de las 10 mayores firmas
industriales incluye la presencia de seis ETs que aportan el 46.2% de las
ventas del estrato. Esa disfmil contribucin a los respectivos totales se
reproduce a nivel de las primeras 25 firmas, donde las ETs dan cuenta
del 52% de la cantidad de empresas y del 47.3% de las ventas
agregadas. Las asimetrfas en los respectivos porcentajes de participacion
resultan de la decisiva gravitacion de las ventas de YPF (Yacimientos
Petrolfferos Fiscales) que, por sf solas, alcanzan el 41.6% de la

Cuadro 20

PRESENCIA TRANSNACIONAL EN LAS PRINCIPALES FIRMAS INDUSTRIALES,
SEGUN TRAMOS DE ORDENAMIENTO POR VENTAS, 1980-1990
(En valores absolutos y porcentajes)

Tramos del Primeras Primeras Primeras Primeras Primeras
ordenamiento 10 25 50 100 200
Cantidad empresas

extranjeras

1980 6 13 26 46 84
1983 7 14 25 48 89
1985 6 12 25 47 89
1987 7 15 28 4 84
1990 7 13 23 51 89
Participacién ET

en ventas totales

1980 46.2 47.3 48.1 46.7 45.5
1983 483 47.2 46.4 459 49
1985 36.8 38.1 40.4 40.8 409
1987 54.7 53.2 53.1 49.1 47.6
1990 48.0 45.5 46.9 48.8 47.6
Participacién ET

excluido YPF

1980 71.9 67.5 63.6 58.3 54.7
1983 76.4 63.7 58.7 55.6 52.6
1985 76.2 61.0 58.3 55.1 52.4
1987 81.9 69.6 65.3 51.8 54.3
1990 82.3 64.0 60.6 60.1 56.8

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacin de Prensa econémica y Mercado, varios
ndmeros.
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facturacion anual de las diez principales firmas industriales y el 28.9%
en el estrato de las 25 mayores empresas. En tal sentido, de excluirse a
YPF® las ETs pasan a controlar més de las tres cuartas partes (77.9%)
de las ventas agregadas del primer subconjunto y poco mds de las dos
terceras partes (67.5%) en el segundo estrato.

En las consideraciones precedentes se resumen las caracterfsticas
sobresalientes que revela la presencia transnacional en la elite industrial
a principios de los afios ochenta, antes que se desencadenara la profunda
crisis sectorial (el PIB se contrajo casi un 20% en el bienio 1981-1982)
que, mds all4 de ligeras recuperaciones en algunos afios (1983/1984 y
1986), caracteriza el desenvolvimiento del sector durante toda la década
de los ochenta (el PIB industrial de 1989 representa menos del 80% del
generado en 1980, lo que implica una cafda anual promedio de 2.6%
acumulativo).

1. La evolucién en los afios ochenta

En ese marco, el ordenamiento correspondiente a 1990 brinda la
posibilidad de verificar, a partir de su contraste con el de 1980, el efecto
neto de tal involucién productiva sobre la composicién de la elite
industrial y, especfficamente, sobre la presencia y la incidencia
transnacional en la misma.

Asf, la contribucién transnacional revela en 1990 un ligero
incremento respecto a los inicios del decenio de los ochenta, ya sea en
la cantidad de firmas (un total de 89, cinco m4s que en 1980) como en
su aporte a las ventas del grupo (47.6%, poco mds de dos puntos por
encima de 1980), aun cuando se excluya a las generadas por YPF
(56.8%, y 54.7% en 1980).

Asimismo, al igual que en el ordenamiento de 1980, no se
manifiestan diferencias de importancia en la magnitud de la presencia de
las firmas de capital extranjero en los distintos estratos. En lo
concerniente a la cantidad de empresas y aparte del nicleo privilegiado
de las diez mayores (siete son subsidiarias de ETs), la ponderacién del
nimero de empresas extranjeras fluctia entre un mfnimo de 46%
(primeras 50) y un mdximo de 52% (en las primeras 25). Y en cuanto
a su aporte relativo a las ventas totales de cada uno de los tramos, éste
presenta incluso un menor nivel de dispersién entre sus puntos extremos
(45.5% y 48.8%). En otras palabras, la presencia transnacional en la
elite industrial acusa una distribucion relativamente difundida entre las
primeras doscientas firmas, representando en general alrededor de la
mitad de la cantidad de empresas y de los niveles de facturacién
pertinentes. Sélo en el caso de las 10 mayores firmas lfderes se constata
una particular significacién de las transnacionales, especialmente en
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cuanto al mimero de firmas que aportan (el 70%) y por su contribucién
a las ventas agregadas, de excluirse las derivadas de YPF (mds del 80%
del total).

La comparacién de los resultados correspondientes a los afios 1980
y 1990 permite comprobar que, en principio, la participacidn extranjera
en la elite industrial denota un sesgo ligeramente creciente que con
ciertos matices se reproduce en las distintas escalas o tramos de los
respectivos ordenamientos.

Sin embargo, de allf no cabe inferir que se trate de un rasgo
distintivo o de un fenémeno persistente a lo largo del decenio. Por el

contrario, la informacién proporcionada por el cuadro 20 sugiere la
existencia de dos tendencias encontradas entre la primera y la segunda
mitad de la década. En efecto, en el primer caso, se manifiesta una
generalizada —y en ciertos casos considerable— pérdida de gravitacién
de las ETs en las ventas -—cualquiera sea el estrato que se considere—,
muy particularmente entre 1983 y 1985. En contraposicidn, en la
segunda mitad del decenio, la creciente participacion transnacional en las
ventas de las mayores firmas industriales mds que compensé aquella
contraccion. Este ltimo fenémeno adquiri6 especial intensidad entre

Cuadro 21

PRESENCIA TRANSNACIONAL EN LAS PRINCIPALES FIRMAS INDUSTRIALES
SEGUN TRAMOS DE ORDENAMIENTO POR VENTAS, 1980/1985/1990
(En valores absolutos y porcentajes)

Tramos del Primeras Primeras Primeras Primeras Primeras
ordenamiento 10 25 50 100 200
Cantidad empresas

extranjeras

1980 ETDI* 6 10 16 27 45
1980 RET** - 3 10 19 39
1985 ETDI 6 10 15 27 49
1985 RET - 2 10 20 40
1990 ETDI 6 11 17 33 54
1990 RET 1 2 6 18 35
Participacién en las

ventas excluido YPF

1980 ETDI* 719 58.6 49.8 43.8 38.9
1980 RET** - 6.9 13.8 14.5 15.8
1985 ETDI 76.2 54.8 45.9 41.1 37.3
1985 RET - 6.2 12.4 14.0 15.1
1990 ETDI 73.7 55.3 55.3 46.7 429
1990 RET 8.6 8.7 8.7 13.4 13.9

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién de Prensa econdmica y Mercado, varios
nimeros.

* ETDL capitales extranjeros que controlan o participan en el capital de seis o ms firmas locales.
*¥ RET : resto de empresas transnacionales.
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1985 y 1987 aparentemente debido a las condiciones de relativa
estabilidad de precios derivadas de la implementaci6n del Plan Austral
y, consiguientemente, de la recuperacién del nivel de actividad en
diversos sectores manufactureros (industria automotriz, petroqufmica,
siderurgia, etc.) en los que asumen un papel decisivo algunas grandes
ETs.

2. Los conglomerados transnacionales

En el conjunto de las consideraciones precedentes, todas las ETs han sido
tomadas como un grupo homogéneo, sin ningyn tipo de diferenciacién
en su interior. Sin embargo, atento a sus distintos patrones de

comportamiento en el estricto 4mbito local, cabrfa reconocer —en forma
simplificada— dos tipos de ETs de acuerdo a su grado de diversificacién
en el pafs. Por un lado, aquéllas que controlan una reducida cantidad de
filiales y operan en un mimero restringido de mercados y, en el otro
extremo, las que controlan el capital de un conjunto importante de firmas
locales que actian en diversos mercados bajo la forma integrada o
diversificada. En otras palabras, se trata de la diferenciacién de aquellas
firmas extranjeras que forman parte de conglomerados empresariales
locales que desarrollan una estrategia acorde con los intereses del
respectivo complejo, mds alld de los que surgen en el plano
microeconémico en cada una de las firmas que lo conforman.

Tal como se desprende del cuadro 21, existe una clara divergencia
entre ambos tipos de empresas extranjeras, tanto en lo que se refiere a
su respectiva gravitacion en la elite industrial como en lo atinente a su
distinto desempeiio durante el decenio de los afios ochenta.

En cuanto al primer aspecto, cabe destacar que més de la mitad de
las empresas extranjeras estdn integradas a complejos empresariales, y
aportan alrededor de las tres cuartas partes de las ventas del conjunto de
las transnacionales que integran las doscientas mayores firmas
industriales. Asimismo, ambas proporciones tienden a incrementarse en
relacion directa con los tamafios de empresas que reflejan los distintos
estratos delimitados en el cuadro de referencia. Asf, por ejemplo,
mientras que seis empresas transnacionales diversificadas o integradas
(ETDI) forman parte, en todos los afios, de las diez Ifderes industriales,
s6lo en 1990 se incorpora a dicho grupo una empresa extranjera que no
es parte de un conglomerado local.

Por su parte, en el plano evolutivo, el decenio de los ochenta
muestra una marcada profundizacién de ese predominio de las
transnacionales diversificadas o integradas. Ello queda claramente de
manifiesto en lo referente a la respectiva cantidad de empresas que
forman parte de la elite industrial (mientras que las ETDI aumentan de
45 a 54, las restantes transnacionales disminuyen de 39 a 35), asf como
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también en cuanto a su aporte relativo a las ventas agregadas de las
doscientas mayores firmas (se incrementa de 38.9% a 42.9%, en el
primer caso, y decae de 15.8% a 13.9%, en el segundo).

Tales diferencias de comportamiento no resultan casuales atento a
las peculiaridades que revela el desenvolvimiento industrial, y de la
economfa en general, durante los afios ochenta —involucién productiva,
desplazamiento de la“industria como eje central de la acumulacién y
reproduccién del capital, incremento del nivel terciario de la economfa,
profundos y permanentes cambios en la estructura de precios relativos y
consiguiente volatilidad de la misma, etc. En ese contexto operativo, el
elemento peculiar de las transnacionales diversificadas o integradas —su
insercién en conglomerados empresariales— se constituye en la base de
sustentacién de una distinta potencialidad de crecimiento respecto de
aquellas ETs que circunscriben su actividad local a determinados
mercados.

En efecto, mientras estas tltimas dependen de las posibilidades
expansivas que pudieran ofrecerles los sectores especfficos en los que
operan, las primeras se han visto favorecidas por su integracién en
configuraciones empresariales que involucran un mds o menos amplio
espectro de actividades econ6micas.

Asf, por ejemplo, si atendemos al papel protagénico que
desempeiid el sector financiero durante casi todo el decenio, aquellas ET's
integradas en complejos locales que contaban con sus propias entidades
bancarias y financieras, dispusieron naturalmente de una serie de ventajas
en cuanto a liquidez financiera, posibilidad de acceso a los circuitos
financieros locales, obtencién de lfneas de crédito preferenciales, agilidad
de las gestiones, etc.

Por su parte, la persistente inestabilidad econémica y las drdsticas
y discontinuas modificaciones en la estructura de precios favorecieron,
en términos relativos, el desempefio de aquellas firmas diversificadas que
estructuralmente estaban en mejores condiciones de desplazar y reasignar
sus excedentes hacia los sectores y actividades que fueron mostrdndose
como los mds dindmicos y rentables en las distintas coyunturas. En ese
marco, durante el decenio de los ochenta, no sélo se vio potenciado el
desarrollo de los respectivos conglomerados transnacionales sino también
el de cada una de las firmas que los conformaban.

Por cuenta de esa mayor potencialidad, es la creciente gravitacién
de las transnacionales diversificadas o integradas, la que explica el ligero
crecimiento de la participacién de las empresas de capital extranjero en
la elite industrial, entre 1980 y 1990.
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3. Cambios en la composicién

En ese leve crecimiento de la presencia transnacional en las 200 mayores
firmas industriales subyacen profundas mutaciones en la composicién de
los respectivos ordenamientos (1980 y 1990), 1a que s6lo como resultado
de efectos contrapuestos tiende a reflejar una imagen de relativa
estabilidad —aun cuando ligeramente creciente— en la participacién de
las ETs a nivel agregado.

Asf, por ejemplo, el hecho de que el nimero de ETs que integran
el grupo de las 50 mayores firmas industriales se redujera de 26 a 23 no
supone que sélo tres de dichas firmas abandonaran —por cierre o cafda
en el ordenamiento— el grupo de elite. Muy por el contrario —véase
cuadro 22—, de las 23 transnacionales que en 1990 ocupaban algunos de
los 50 primeros puestos del ordenamiento, sélo 13 (el 56.5%) también
lo hacfan en 1980, mientras que tres de ellas se ubicaban entre los
puestos 51 y 100, cuatro no estaban incluidas en el grupo de las 200
mayores, y las tres restantes son producto de algunas de las principales
fusiones y absorciones de empresas registradas en el decenio (los
casos de Massalin-Particulares —derivado de1a absorcién de Particulares
e Imparciales por Massalin y Celasco; de SEVEL —fusidn de Fiat y
Peugeot—, y, por iltimo, de Autolatina, surgida de la fusién de Ford
Motors y Volkswagen).

Por su parte, la mitad de las 26 ETs que integraban la elite de las
50 mayores firmas industriales en 1980, mantienen en 1990 tal

Cuadro 22

LAS EMPRESAS EXTRANJERAS EN LA ELITE INDUSTRIAL EN 1990.
SITUACION RESPECTO A 1980

(Cantidad de empresas)
En las En las En las En las

Ordenamiento 1980 - 1990 primeras segundas segundas primeras

cincuenta cincuenta cien doscientas
Estrato que ocupaban en 1980
- Primeras 50 13 5 - 18
- Segundas 50 3 5 8 16
- Segundas 100 - 8 15 23
- Después de puesto N° 201 4 5 10 19
Nuevas firmas - 3 4 7
Nuevas firmas por
absorcién/fusién 3 2 - 5
Desnacionalizacién de
firmas locales - - 1 1
Total 23 28 56 89

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién de Prensa econdmica y Mercado, varios
nimeros.
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condicién; cinco pasan a integrarse al estrato de las segundas 50
empresas lfderes; una firma es desplazada mds alld del puesto 200, y las
restantes siete firmas son las que entran en los procesos de fusiones o
absorciones sefialados precedentemente.

Como se desprende de la informacién proporcionada por el
cuadro 22, idéntico fen6meno se reproduce con mayor o menor
intensidad cualquiera sea el tramo o estrato de posiciones que se
considere de los respectivos ordenamientos. En otras palabras, las
heterogeneidades en el comportamiento de las ETs implantadas
localmente; las distintas formas que adopta la reestructuracién del manejo
internacional de sus respectivas casas matrices; la incorporacién al
espectro productivo local de algunas nuevas y grandes firmas
transnacionales (en general, como resultado de proyectos emprendidos
bajo una distinta razén social por ETs radicadas en el pafs); los muy
diversos procesos de fusién y absorcién de empresas, y otros, han
coadyuvado a modificar sustancialmente la composicién de las empresas
transnacionales de la elite industrial. Si bien en el plano agregado no se
ven reflejadas dichas mutaciones ni mucho menos la intensidad de las
mismas, durante el decenio de los afios ochenta se registr6 una alteracién
radical en la presencia e, incluso, en las posiciones de las empresas
fordneas que ocupan un lugar privilegiado entre las 1fderes industriales.

Tales transformaciones estdn esencialmente relacionadas con
significativos reacomodos ocurridos entre las ETs instaladas en el pafs
con anterioridad a la segunda mitad del decenio de los setenta, al
tiempo que la afluencia de nuevas firmas de capital extranjero es
préacticamente irrelevante.’’

Esos reacomodos conllevan, naturalmente, un muy distinto perfil
sectorial de las ETs que integran la elite industrial; alteraciones que
resultan plenamente compatibles con el desempeiio durante el decenio de
las respectivas actividades industriales. Asf, se conjuga una creciente
presencia de empresas alimenticias (en especial, de aquellas vinculadas
a las exportaciones), quimicas y petroqufmicas, e industrias metdlicas
bésicas, con la pérdida de preponderancia de aquellas ETs productoras
de material de transporte, de productos metdlicos y de maquinaria
eléctrica.

En ese marco, y més all4 de las disimilitudes en cuanto al universo
y al propio horizonte temporal de andlisis, las formas que adopta la
reconfiguracién sectorial de la elite transnacional tienden a asemejarse a
las que surgen del estudio intercensal. En efecto, en este tltimo plano se
pudo comprobar (cuadro 18) que a mediados de los afios ochenta, las
industrias qufmicas habfan pasado a desplazar a las metalmecdnicas como
principal campo de la actividad local de las ETs. Por su parte, en el
dmbito de las 200 mayores firmas industriales, el nimero de ETs
operantes en las industrias qufmicas y petroquimicas se incrementd, entre
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1980 y 1990, de 26 a 37 firmas, mientras que las metalmecdnicas se
redujeron de 31 a 26. Ello sugerirfa la persistencia, durante la segunda
mitad del decenio de los ochenta, de las principales tendencias sectoriales
que revela el andlisis intercensal de la presencia transnacional en la
industria. Se trata, entonces, de la pérdida de significacién relativa de
aquellas actividades cuyo desarrollo local se ve limitado por el
agotamiento de la demanda interna, su escasa competitividad externa y
la creciente significacién de industrias mucho mds vinculadas a la
explotacién y de recursos naturales o con una clara insercién en los
mercados internacionales.

4. La elite transnacional en 1990

Como surge de los acépites precedentes, desde muy diversas perspectivas
de andlisis la presencia transnacional en la elite industrial de 1990 revela
una serie de diferencias respecto a la observable a inicios de la década
de los afios ochenta (un mayor peso relativo a nivel agregado, el
creciente predominio de las ETDI —empresas transnacionales
diversificadas o integradas—, una diversidad de cambios significativos en
su configuracion empresarial y sectorial, etc.). Ello constituye,
naturalmente, una invitacién a indagar sobre los aspectos mds
sobresalientes que caracterizan a las ETs industriales de mayor
facturacién en 1990.

Al respecto, al margen de todo andlisis evolutivo o comparativo
con sus similares de capital nacional y a manera de fotograffa instantdnea
o diagndstico de la situacién en los inicios de los afios noventa, los
cuadros 23 y 24 muestran la informacién referida a la distribucién
sectorial y por pafs de origen de las 150 mayores empresas industriales
extranjeras, segin sus respectivos niveles de facturacién en 1990. Ello
supone la inclusién de las 89 empresas extranjeras que integran el nicleo
privilegiado de las 200 mayores firmas industriales del pafs, y de otras
61 ETs que se inscriben entre los puestos 201 y 400 del ordenamiento
correspondiente a 1990% (ver cuadro 7 del anexo). Asimismo, con el
objetivo de poder apreciar si existen heterogeneidades importantes en el
desempefio empresarial de la elite transnacional, en los cuadros de
referencia se incluye una iltima columna que refleja la relacién
utilidades/ventas para los distintos subconjuntos de firmas (segiin sectores
y pafses de origen).

Como surge de la lectura del cuadro 23, la industria petrolera se
muestra como el principal sector de actividad, a nivel de la cipula
empresarial transnacional. Si bien el nimero de firmas no adquiere
mayor significacién (siete de las 150), su aporte a las ventas —casi el
20%— y a las utilidades agregadas —mds de la tercera parte del total—
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Cuadro 23

VENTAS EN 1990 DE LAS 150 PRIMERAS EMPRESAS TRANSNACIONALES
INDUSTRIALES SEGUN AGRUPACION INDUSTRIAL
(En millones de délares y porcentajes)

Ventas acumuladas

Utilidades acumuladas

Agrupacién industrial Cantidad .
empresas  Millones Porcen- Millones  Porcentaje
de délares taje de déblares  de ventas
Refinerfas de petréleo 7 3 196.5 19.9 764.5 23.9
Material de ‘ansporte 22 22510 14.0 4200 18.7
Industrias basicas, hierro
y acero 4 19814 123 © 2204 1.1
Alimentos, excluido bebidas 16 1 689.2 10.5 45.6 2.7
Fabricaci6n de cigarrillos 2 1529.9 9.5 533.5 349
Fabricaci6n de otros productos
quimicos 24 12653 19 -41.0 =32
Sustancias quimicas industriales 17 12384 77 83.8 6.8
Maguinaria no eléctrica 10 891.0 5.5 2283 25.6
Magquinaria y aparatos eléctricos 14 687.4 43 =727 -10.6
Bebidas 10 3282 2.0 -14.4 4.4
Fabricaci6n de productos de
caucho 3 304.5 1.9 23.7 7.8
Industrias bésicas, metales no
ferrosos 3 1959 12 -17.0 -8.7
Productos metilicos 3 1412 0.8 1.1 08
Fabricaci6n de vidrio 2 1342 0.8 3.8 2.8
Curtiembres 2 105.5 0.7 -2.5 -2.4
Resto 11 160.4 1.0 -6.5 -4.1
Total 150 16 100.0 100.0 2 170.6 13.5

Fuente: Oficina de 1a CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién de la revista Mercado, varios nimeros.

Cuadro 24

VENTAS EN 1990 DE LAS 150 PRIMERAS EMPRESAS TRANSNACIONALES
INDUSTRIALES SEGUN PAIS DE ORIGEN
(En millones de délares y porcentajes)

Ventas acumuladas

Utilidades acumuladas

Pais de ori Cantidad
S de origen empresas Miliones P ia Millones Porcentaje
de délares orcenye de délares de ventas
Estados Unidos 60 7 860.0 48.8 11134 14.2
Italia 18 31749 19.7 642.5 20.2
Reino Unido 10 15189 9.4 2334 15.4
Francia 16 11824 74 302.6 25.6
Alemania 18 10415 6.5 937 9.0
Suiza 8 5222 32 9.5 1.8
Espaiia 3 2306 1.4 1.1 0.5
Suecia 6 2114 1.3 -1.3 -0.6
Paises Bajos 3 142.8 09 -14.5 -102
Belgica 4 124.3 0.8 -8.3 6.7
Canadé 2 62.3 0.4 -16.5 -26.5
Brasil 1 19.0 0.1 - -
Japén 1 9.7 0.1 24 247
Total 150 16 100.0 100.0 2 170.6 13.5

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién de la revista Mercado, varios némeros.
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resulta decisivo. En realidad, tal contribucién se deriva mayoritariamente
de la operaci6n de sélo dos firmas (Shell y Esso) que, integrando junto
a YPF el grupo de las tres mayores empresas industriales del pafs,
generan més del 80% de la facturacién anual de las siete ETs petroleras
(casi 3.2 miles de millones de d6lares). Asimismo, los mdrgenes de
utilidades sobre ventas (23.9%)% ubican al sector como uno de los de
mayor rentabilidad relativa, s6lo precedido por la industria elaboradora
de cigarrillos (34.9%) y la de maquinaria no eléctrica (25.6%).™

En orden a su importancia relativa en las ventas agregadas de las
150 mayores ETs industriales, el segundo lugar lo ocupa la fabricacién
de material de transporte. A pesar de la profunda y persistente crisis
sectorial que en mayor 0 menor medida afecta a la industria automotriz,
la de autopartes (Kosacoff, Todesca y Vispo, 1991) y la de tractores, y

“ por ende al nivel de actividad de las empresas extranjeras que operan en
ellas, la produccién de material de transporte continia ocupando un lugar
primordial en la presencia local de las ETs. Ello se ve claramente
reflejado en la cantidad de firmas (22) que aportan al grupo de las 150
mayores transnacionales —sdlo inferior al nimero de ETs fabricantes de
otros productos qufmicos— y en el total de las ventas implicadas (m4s de
2.2 miles de millones de délares). En ambos casos, las proporciones
correspondientes se ubican ligeramente por debajo del 15% de los
respectivos totales, resultando decisiva la influencia de la industria de
autopartes en lo relativo al mimero de empresas (12), y la automotriz por
su gravitacion en las ventas agregadas (mds de las tres cuartas partes del
total).

Como la tercera actividad manufacturera por su contribucién a las
ventas del conjunto de las 150 ETs aparece la industria sidenirgica, la
que aportando apenas cuatro firmas —todas ellas integrantes de un mismo
conglomerado empresarial y productoras de laminados planos y de tubos
con y sin costura— da cuenta de una facturacién anual de casi
2 000 millones de dolares (12.3% del total). Dado el contexto
profundamente recesivo del mercado interno,” tal nivel de ventas
es sustentado por el creciente impulso de las exportaciones, que en
el caso de algunas de las firmas involucradas llegan a concentrar las
tres cuartas partes del total de la facturacién. Por su parte, la
tasa promedio de utilidades sobre ventas del sector (11.1%) es una
simple resultante aritmética de desempefios muy contrapuestos de,
por un lado, las empresas productoras de tubos de acero, con 30.8%
de promedio, y, por otro, las elaboradoras de productos planos,
con 0.4%.

También en la industria alimenticia —cuarta por su importancia
relativa— parte sustancial de las ventas de las mayores ETs est4 asociada
a la fuerte presencia exportadora de un grupo de grandes firmas, en que
sobresalen las industrias aceitera y frigorffica. La facturacién agregada
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de las 16 empresas alimenticias que integran la elite transnacional
asciende a casi 1.7 miles de millones de délares (10.5% del total), al
tiempo que el margen promedio de utilidades sobre ventas se reduce a
apenas 2.7%. En ese nivel promedio subyace una amplia y heterogénea
gama de comportamientos que, adoptando las formas m4s diversas, afecta
al amplio conjunto de industrias alimenticias representadas en la cipula
empresarial transnacional, que, ademds de los frigorfficos y de la
industria aceitera, incluye algunas empresas l4cteas, azucareras,
elaboradoras de golosinas y chocolates, de sopas concentradas y de
alimentos diversos.

Otra de las actividades industriales que adquiere cierta relevancia
global por el nivel de facturacion de las ETs del sector, es la industria

productora de cigarrillos. La misma se halla conformada, en el plano
nacional, por un duopolio transnacional que en 1990 factur6é poco mds
de 1.5 miles de millones de ddlares y que presenta, a la vez, el mayor
margen de utilidades sobre ventas (casi 35%).

La fabricacibn de otros productos quimicos (actividad,
mayoritariamente, de laboratorios farmacéuticos) y de sustancias
qufmicas industriales (esencialmente propia de empresas petroquimicas)
constituyen individualmente consideradas —junto a la industria
productora de material de transporte— las agrupaciones de mayor
significacion relativa por el mimero de firmas que aportan a la ciipula
empresarial transnacional (24 y 17, respectivamente). La facturacion
agregada de esas 41 empresas se eleva a poco mds de 2.5 miles de
millones de d6lares, con un aporte relativamente similar de ambas
agrupaciones industriales que, por otro lado, muestran una total
disparidad en cuanto a su respectivo desempefio en el afio. En efecto,
mientras las empresas petroquimicas presentan en promedio una
rentabilidad positiva sobre ventas (6.8%), las 24 ETs que se dedican a
la fabricacién de otros productos qufmicos registran una pérdida
acumulada equivalente al 3.2% de la respectiva facturacion.

En posiciones muy distantes a las que seguramente ocupaban hasta
los inicios del decenio de los ochenta, las empresas extranjeras
productoras de maquinaria eléctrica y no eléctrica, no llegan a aportar en
conjunto el 10% de la facturacién global de las 150 mayores ETs. Si
bien ambas industrias ain continian aportando un nimero relativamente
importante de firmas (un total de 24), el desempeifio econémico de las
mismas resulta claramente desfavorable en la generalidad de los casos.
Asf, por ejemplo, las ETs productoras de maquinaria eléctrica muestran
el peor rendimiento promedio en 1990, a tal punto que entre todas
acumulan pérdidas superiores a los 70 millones de ddlares mds del 10%
de la consiguiente facturacién anual; la tasa m4s elevada a nivel sectorial.
Por su parte, en el caso de las empresas de capital extranjero productoras
de maquinaria no eléctrica, se manifiesta, en principio, una rentabilidad
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ligeramente superior al 25% sobre ventas. Sin embargo, esa profunda
asimetrfa entre ambas agrupaciones industriales desaparece de
excluirse el peculiar desempefio de 1.B.M., cuya masa de beneficios
supera a la del conjunto de las empresas del sector. De lo que se
desprende que, sin considerar la gestién de dicha empresa, también
en el 4mbito de la produccién de maquinaria no eléctrica las principales
ETs muestran, en promedio, una tasa negativa de rentabilidad sobre
ventas.

Similar comportamiento se manifiesta a nivel de las mayores ETs
que operan en industrias tan heterogéneas como las de bebidas
—alcohdlicas y no alcohélicas—, de metales no ferrosos, curtiembres,
etc.; sectores en los que en 1990, salvo muy pocas excepciones, el
conjunto de las empresas fordneas registran pérdidas mds o menos
considerables en relacién al respectivo nivel de ventas.

El andlisis, esencialmente descriptivo, de la distribucién sectorial
de la presencia local de las 150 ETs de mayor monto de facturacién en
1990, brinda una imagen —si bien estdtica— precisa del perfil estructural
de la inserci6n transnacional en la industria argentina. Idénticas
consideraciones pueden ser extensibles a la consiguiente distribucin
seguin pafses de origen de tales empresas de capital extranjero. Sin duda,
la riqueza analftica que ofrece esta iltima perspectiva no resulta
comparable a la de aquélla, en 1a medida en que proporciona elementos
de juicio de menor significacién econémica que los que brinda la
orientacién sectorial de las mayores ETs que operan en el pafs.

No obstante ello, el reconocimiento de algunos de sus principales
rasgos y peculiaridades ayuda a una mejor caracterizacién de la elite
transnacional en la industria manufacturera. A tftulo ilustrativo, bastarfa
sefialar el marcado grado de concentracién en un mimero reducido de
pafses, las participaciones mds o menos similares que les corresponden
a las firmas estadounidenses respecto a las provenientes de los pafses de
la Comunidad Econémica Europea, y la irrelevante presencia de las
firmas japonesas y de los pafses latinoamericanos.

En consonancia con la composicién de la IED segiin pafses de
origen, las ETs estadounidenses ejercen un nitido liderazgo en el 4mbito
industrial (véase cuadro 24). Ello se verifica tanto por el mimero de
empresas que aportan a la elite transnacional (40%), como por su
contribucién a las ventas agregadas (48.8%) y a la masa de beneficios
empresariales implicados (mds de la mitad del total). Esos distintos
porcentajes de participacién permiten observar que la facturacién media
de las empresas estadounidenses (poco mds de 130 millones de ddlares)
se ubica por encima del promedio, a la vez que sus mdrgenes de utilidad
sobre ventas (14.2%) superan el nivel medio del conjunto de las 150
mayores ETs industriales (13.5%).

98



En orden a su importancia relativa, las empresas de capitales
italianos ocupan el segundo lugar después de las estadounidenses, tanto
por el mimero de firmas que aportan a la elite transnacional (18, al igual
que en el caso de las alemanas) como, fundamentalmente, por la
magnitud de sus ventas agregadas, que alcanzan a superar los
3 000 millones de délares —casi el 20% del total—, mds que duplicando
las correspondientes al tercero de los pafses de origen —el Reino
Unido— de las mayores ETs industriales en 1990.

Como se sefialé precedentemente, desde esta perspectiva analftica
el elevado nivel de concentracién en un muy reducido nicleo de pafses
aparece como uno de los rasgos esenciales de la configuracién de la elite
transnacional. En efecto, con s6lo considerar el ejemplo que ofrecen las
firmas estadounidenses e italianas, quedan comprendidas el 52% de las
mayores ETs, poco mds de las dos terceras partes de las ventas -
agregadas de las mismas y mds del 80% de la masa de utilidades
generadas en 1990 por las 150 mayores ETs.

En el dmbito de las empresas europeas y al margen del ejemplo
italiano, adquiere cierta significacién global un grupo relativamente
importante (44) de firmas inglesas, francesas y alemanas que, en
conjunto, asumen poco mds de la cuarta parte de las ventas agregadas de
las principales ETs industriales.

Mids alli de esos ejemplos, las restantes firmas europeas
provenientes de una diversidad de pafses (Suiza, Espafia, Suecia, Pafses
Bajos y Bélgica) tienen escasa incidencia en la elite transnacional
(alcanzan apenas el 7.6% de las ventas agregadas). Asimismo, ocupan
una posicién marginal por su nimero y por su aporte a las ventas dos
firmas canadienses, una brasilefia y una japonesa.

Como se analizard en la préxima seccién, un mimero importante
de estas ETs que emergen como las de mayor facturacién anual en 1990,
también ocupan posiciones de liderazgo en la acelerada expansi6n de las
exportaciones argentinas, en general, y de las industriales, en particular.

C. LA PRESENCIA TRANSNACIONAL EN LAS
EXPORTACIONES ARGENTINAS

Uno de los elementos constitutivos de la actual fase de transicién de la
economfa argentina lo constituye la creciente gravitacién de las
exportaciones como componente de la oferta y la demanda global de la
economfa, asf como con respecto al PIB.” Tal fenémeno tiende a
consolidarse como uno de los rasgos que muy probablemente
caracterizardn el nuevo modelo de acumulacién en ciernes, que a
diferencia del sendero sustitutivo de economfa semicerrada, se
estructurard seguramente sobre una mayor apertura externa (tanto en el
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plano de las exportaciones como de las importaciones). En consonancia
con la creciente globalizacion de la economfa mundial, con la
consolidacién de ciertos bloques hegeménicos y con los procesos de
integracién y complementacién econémica regional, esa creciente
insercion en el escenario internacional aparece como un aspecto
insoslayable en la reconfiguracién estructural de los senderos evolutivos
de la economfa argentina.

En tal sentido, el decenio de los ochenta —particularmente, en
sus ltimos afios— revela una muy acelerada expansi6n de las
exportaciones en general; especialmente de las industriales y, entre
éstas, de aquellas manufacturas de origen industrial (MOI). En efecto,
entre 1980 y 1990, las exportaciones totales se incrementaron en més de
un 50%, pasando de poco m4s de 8 000 millones de délares a mds de
12.3 miles de millones de d6lares, respectivamente, lo que implica un
ritmo de crecimiento anual promedio de 4.4% acumulativo. Por su parte,
las ventas al exterior de productos industriales ascendieron en 1990 a
casi 9.3 miles de millones de délares —mds de las tres cuartas partes
del total—, siendo que en los inicios de los afios ochenta se ubicaban
en torno a los 5 200 millones de ddlares, Io que supone una tasa de
crecimiento de 6.0% anual acumulativa. Por iltimo, en ese mismo
perfodo, mds que se duplican (8.1% de crecimiento anual promedio)
las exportaciones de MOI que llegan a generar en 1990 casi
4 000 millones de ddlares (el 42.2% de las exportaciones industriales).

El particular y diferente dinamismo de las ventas externas, y los
cambios en la composicién de las mismas, exceden lo estrictamente
coyuntural y se encuadran en una tendencia sustentada por las.
caracterfsticas del proceso de transformaciones estructurales en que se
halla inmersa la economfa argentina. Sin duda, el nivel del tipo de
cambio real de exportaci6n, la naturaleza y magnitud de los diversos
incentivos a las ventas externas, la inestabilidad —bajo un sesgo
recesivo— del mercado interno, entre otros factores, inciden sobre la
dindmica de las exportaciones y, en su interrelacién, ayudan a
explicar sus fluctuaciones en el corto plazo. Sin embargo, m4s all4 de
la incidencia efectiva y coyuntural de tales factores, la expansién
de las exportaciones es un fenémeno mucho mds complejo y
multifacético que responde, en el largo plazo, a la intensidad que
asumen diversas e importantes mutaciones en la propia estructura
productiva y en el comportamiento y estrategias desplegados por los
principales agentes econdmicos, en su interaccién con los cambios
verificados en el escenario internacional y en los consiguientes flujos
comerciales.

Ello se ve reflejado en un notable incremento en el coeficiente de
exportacién de la economfa en su conjunto, y particularmente de su
sector manufacturero. Al respecto, a principios de los afios ochenta el
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sector agropecuario exportaba alrededor de la quinta parte de su
produccién, mientras que el industrial sélo canalizaba hacia el exterior
el 6-8% de la produccién (Azpiazu, Bisang y Kosacoff, 1988).
Transcurrido dicho decenio, la apertura externa del sector agropecuario
no registra mayores modificaciones; en cambio, el coeficiente de
exportacién de la industria manufacturera se incrementa sustancialmente,
hasta el punto de ubicarse en torno al 20% de la produccién total
(Bisang, Kosacoff, 1992).

La creciente relevancia que adquieren los mercados externos en el
dmbito industrial es una consecuencia, en primer lugar, de la propia
contraccion del mercado interno y sus implicaciones en cuanto a la
generaciéon de saldos exportables (en especial, en las industrias de

procesos, sobredimensionadas respecto a la demanda local), y de la
consiguiente estrategia anticiclica que subyace en la colocacién externa
de tales excedentes.

En segundo lugar, como se trata de un fenémeno que se manifiesta
con particular notoriedad hacia fines del decenio de los ochenta y asume
un cardcter mucho mds estructural que el precedente, esa mayor apertura
externa estd vinculada a la maduracién de una serie de inversiones que
ya en su formulacién original prevefan un contenido mds o menos
significativo de ventas al exterior. Esto difiere sustancialmente de
las condiciones predominantes durante la primera mitad del decenio,
donde buena parte de las exportaciones industriales surgfan como
resultado del despliegue de polfticas anticfclicas y no de una estrategia
de largo plazo que involucrara y promoviera la propia formacién de
capital.™

Muy distinta es la situacién hacia fines de los afios ochenta, en que
comienzan a manifestarse cambios sustanciales en la orientacién de
mercado de muchos de los principales proyectos de inversién industrial,
en los que la inclinacién tradicional hacia el mercado interno cede a una
creciente prioridad de los mercados externos y una paulatina
especializacion en determinados rubros de exportaci6n, a favor de ciertas
ventajas competitivas, reales o potenciales. Tal fenémeno toca a varios
sectores, desde actividades industrializadoras de recursos naturales (como
la industria celul6sica-papelera, los frigorfficos y algunos proyectos
petroqufmicos) hasta determinadas industrias metalmecdnicas (del 4rea de
autopartes, miquinas de oficina, y otras).

El marcado dinamismo de las exportaciones —particularmente de
las industriales—, los profundos cambios en la composicién de las
mismas, y la revalorizacién estratégica de los mercados internacionales
como destino de la produccién local, son algunos de los aspectos que
caracterizan la actual fase de transicién de la economfa. En ese plano, y
al igual que en otras etapas de la historia econémica argentina —desde
la vigencia plena del modelo agroexportador hasta las distintas fases del
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proceso sustitutivo—, las empresas de capital extranjero no han
permanecido ajenas al proceso implicito sino que, por el contrario, han
tendido a asumir un papel protagénico.

1. La participacion de las ETs en las exportaciones

El tema de la participacion transnacional en las exportaciones,
especialmente las manufactureras, ha sido objeto de andlisis en diversos
estudios que en mayor o menor medida proporcionan una serie de
importantes elementos de juicio sobre las caracterfsticas mds importantes
del fenémeno hasta los primeros afios del decenio de los ochenta.”

M4s alld de las diferencias de enfoques, de los distintos horizontes
temporales y universos de andlisis de tales estudios, ellos no presentan
mayores divergencias en cuanto a la caracterizacion de ciertos rasgos
definitorios de la presencia transnacional en las exportaciones:

- las ETs aportan poco menos de la tercera parte del total de
las exportaciones industriales, proporcién que no muestra modificaciones
sustantivas entre mediados de los afios setenta y de los ochenta;

- tal contribucion se incrementa sustancialmente en el caso de las
MOI donde las ETs alcanzan, a mediados de los ochenta, cerca del 50%
del total;

- las exportaciones de las transnacionales se concentran en un
mimero relativamente reducido de empresas y sectores de actividad en
los que generalmente ostentan posiciones hegeménicas;

- las principales ETs exportadoras ocupan también una posicién de
privilegio entre las transnacionales de mayor monto de ventas anuales,
a la vez que muestran una relativa estabilidad en cuanto a su presencia
en la elite exportadora;

- tales ETs asumen un papel protagénico en el elevado grado de
concentracién empresarial que caracteriza en general a las exportaciones
industriales argentinas.

Mids alld de esta enunciacion muy general de las principales
caracterfsticas que revela la participacién transnacional en las
exportaciones industriales en los primeros afios del decenio de los
ochenta, cabrfa sefialar que tal presencia no invalida ni contradice el
rasgo esencial de la inserci6n del capital extranjero en la industria: el
predominio casi exclusivo de la produccién para el mercado interno.”

En tal sentido, al igual que en el plano agregado y al margen de
unas pocas excepciones, gran parte de las exportaciones industriales de
las ETs asumen un car4cter predominantemente anticfclico. Al respecto,
en relacién con sus similares de capital nacional, aquéllas cuentan con la
mayor ventaja relativa de pertenecer a ETs que como tales pueden
reasignar la distribucién de los mercados de exportaciones para cada una
de sus filiales.
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Sin embargo, esa presencia decisiva de las exportaciones
anticfclicas se ve crecientemente matizada —a partir de la década de los
ochenta— por la paulatina maduracién de una serie de inversiones que
obedecen a un replanteo de las estrategias de internacionalizacién de
algunas de las ETs instaladas en el pafs, y que suponen la priorizacién
de la demanda externa con la consiguiente subordinacién de los
requerimientos del mercado interno.™

Este fenémeno adquiere particular intensidad en la segunda mitad
del decenio de los ochenta y al involucrar también a una serie de
empresas de capital nacional, como se sefial6 precedentemente, explica
el acelerado dinamismo de las exportaciones industriales.

En ese marco de creciente gravitacién macroeconémica de las
exportaciones junto a cambios significativos en su composicién, cabe
indagar sobre sus implicaciones en la configuracién de las empresas que
las sustentan y, mds precisamente, sobre las formas que adopta la
presencia transnacional en las mismas.

2. La elite exportadora en 1984 y 1988

La elite exportadora constituye un adecuado universo de andlisis dado el
alto nivel de concentracién que caracteriza a las exportaciones argentinas.
Al respecto, con sélo considerar las ventas al exterior de las doscientas
mayores empresas exportadoras en 1984, queda cubierto el 86.3% del
total de las exportaciones del pafs, proporcién que decae a 78.6% en
1988.7 Ese mismo grupo de firmas responde de 80.7% de las
exportaciones industriales de 1984 y del 77% de las de 1988.

Sin duda, las inferencias que puedan extraerse a partir de la
conformacion de ese niicleo de firmas tienen representatividad suficiente
como para definir el perfil de las empresas que sustentan el
desenvolvimiento exportador de la economfa argentina en la segunda
mitad de los afios ochenta.

En tal sentido, el cuadro 25 presenta la composicion de la elite
exportadora en 1984, seguin el origen de la propiedad del capital de las
firmas y los tipos de empresas que la forman, integradas o no en
conglomerados locales.

Ese grupo de firmas exportd casi 7 000 millones de délares, de los
que poco mds de la mitad (52.4%) corresponden a productos
manufacturados, el 96% de los cuales proviene, en cada empresa, de un
tinico grupo industrial.

Si bien no pudo identificarse el origen de la propiedad del capital
de poco mds de la quinta parte de las empresas lideres, ello no afecta
mayormente los resultados globales ya que se trata de las firmas
exportadoras de menor significacién relativa dentro de la elite (s6lo
aportan el 5.2% de las exportaciones totales y menos del 5% de las
industriales).
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Cuadro 25

DISTRIBUCION SEGUN TIPO DE EMPRESAS DE LAS EXPORTACIONES

DE LAS 200 PRINCIPALES FIRMAS EN 1984
(En millones de délares y porcentajes)

Exportaciones

Exportaciones Exportaciones principal grupo
Canti- totales industriales industrial*
. dad
Tipo de empresas de Millones Millones
empresas Millones Porcen- de Porcen- de i
de dblares . taje délares taje dolares
(I
Empresas estatales 8 622.7 89 355.6 9.7 340.2 95.7
Empresas de capital
nacional 90 30094 43.0 1 736.6 474 16442 94.7
- Empresas de grupos 30 8104 11.6 668.5 18.3 604.4 90.4

- Empresas independientes 60 2199.0 314 1 068.1 29.1 1039.8 97.3
Empresas de capital

extranjero 59 2999.7 429 1 3949 380 13639 97.8
- Empresas diversificadas

o integradas 33 1 418.5 203 637.9 17.4 616.7 96.7
- Resto de empresas

extranjeras 26 1 581.2 22.6 757.0 20.6 747.2 98.7
Sin informacién 43 361.3 52 180.4 49 171.2 94.9
Total 200 69931 100.0 3667.5 100.0 3 519.5 96.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacion del banco de datos del 4rea.
* CIIU a cuatro digitos,

La informacién proporcionada en el cuadro de referencia permite
comprobar que, en 1984, 59 de las 200 firmas de mayor monto de
exportaciones eran filiales locales de ETs que, en conjunto, generaron
ventas al exterior por casi 3 000 millones de délares, concentrando
el 42.9% de las exportaciones totales del grupo. Tal participacién
resulta equiparable a la que les corresponde a las 90 empresas de
capital nacional que integran la elite exportadora, de donde se
infiere que el promedio de exportaciones por empresa, en el caso de
las transnacionales (50.8 millones de délares), es mds de un 50%
superior al de sus similares de capital nacional (33.4 millones de
ddlares).

Por su parte, dentro de las empresas de capital fordneo se
manifiesta un ligero predominio de aquéllas que forman parte de
conglomerados locales (33 de las 59 firmas) cuyo aporte a las
exportaciones del grupo es, sin embargo, levemente inferior al de las
restantes ETs (20.3% y 22.6%, respectivamente). Este tiltimo fenémeno
se reproduce en el dmbito de las exportaciones industriales donde, a la
vez, decrece el aporte relativo de ambos subconjuntos de firmas
extranjeras (17.4% y 20.6%, respectivamente).
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Una de las caracterfsticas comunes a estos dos tipos de ETs es el
escaso grado de diversificacion que muestra la composicién de las
exportaciones industriales de cada una de las firmas. En efecto, la casi
totalidad de las ventas al exterior de productos manufacturados —97.8%
para el conjunto de las ETs— es asumida, en cada empresa, por un dnico
grupo industrial (cuatro digitos de la CIIU, Rev.2).

Esta primera visién general de la presencia transnacional en la elite
exportadora del afio 1984, puede verse enriquecida de incorporar al
andlisis un enfoque complementario sobre los distintos tipos de empresas
involucradas, a partir de la composicién de las exportaciones que realiza,
en este caso, cada una de las 200 mayores firmas. Al respecto, cabe
diferenciar tres grandes agrupamientos de empresas exportadoras:

- las comercializadoras de productos primarios, exclusivamente;

- las productoras y comercializadoras de bienes industriales,
exclusivamente; y

-las exportadoras de bienes primarios e industriales,
indistintamente.

Este iltimo subconjunto es el mds heterogéneo, por cuanto
comprende algunas empresas industriales que, 'marginal o
complementariamente, realizan exportaciones de productos primarios
(como, por ejemplo, algunas pesqueras, aceiteras y curtiembres); ciertas
firmas exclusivamente comerciales que a través de sociedades controladas
también producen bienes manufacturados (como es el caso de Bunge y
Born, La Plata Cereal, y otras); grandes firmas comercializadoras de una
muy amplia y diversa gama de bienes —los tipicos traders—, sin ningin
vinculo patrimonial con la actividad productiva, etc.

En este marco de andlisis, el estudio de las formas que adopta la
presencia transnacional en la elite exportadora puede ser abordado desde
dos 4dngulos distintos, aunque complementarios: dando prioridad a la
distribucion de las ETs y de las consiguientes exportaciones entre €sos
tres grandes grupos de firmas, o haciendo lo propio con la participacién
que les corresponde a las empresas de capital extranjero en cada uno de
esos subconjuntos de firmas exportadoras.

Asf, en el primer caso, como se desprende de la informacién del
cuadro 26, la mayor parte de las ETs que integran la elite exportadora
en 1984 son firmas que producen y exportan sélo bienes manufacturados.
Sin embargo, esa presencia mayoritaria (36 de las 59 ETs) significa un
aporte a las exportaciones generadas por las transnacionales que apenas
supera la cuarta parte del total (26%). En este plano, la mayor
contribucidn relativa (63.8%, casi las tres cuartas partes) proviene de un
muy reducido mimero (apenas 18 firmas) de grandes ETs exportadoras
—y en algunos casos también productoras— de bienes primarios e
industriales. En este \iltimo subconjunto se agrupa buena parte de las
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Cuadro 26

DISTRIBUCION SEGUN PERFIL Y TIPO DE EMPRESAS DE LAS EXPORTACIONES
DE LAS 200 PRINCIPALES FIRMAS EN 1984

(En millones de délares y porcentajes)

Exportadoras Exportadoras Exportadoras de
de productos de productos productos primarios
primarios industriales e industriales
Tipo de empresas
Canti- Millo- Por- Canti-  Millo- Por- Canti-  Millo- Por-
dad de  nes de  cen- dad de  nes de cen- dad de  nes de cen-
empresas  dblares  taje  empresas dodlares taje  empresas dolares taje
Empresas estatales - - - 7 349.8 14.1 1 272.9 69
Empresas de
capital nacional 5 139.6 259 59 12094 48.7 26 16604 41.8
- Empresas de grupos - - - 25 480.9 194 5 3295 83
- Empresas
independientes 5 139.6 25.7 34 728.5 29.3 21 13309 335
Empresas de capital
extranjero 5 307.8 56.7 36 7794 314 18 19125 48.2
- Empresas
diversificadas o
integradas 3 1739 32.0 22 343.0 13.8 8 901.6 22.7
- Resto de empresas
extranjeras 2 1339 24.7 14 4364 17.6 10 10109 255
Sin informacién 8 95.6 17.6 22 142.7 5.8 13 1230 3.1
Total 18 5430 1000 124 24813 100.0 58 39688 100.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién del banco de datos del 4rea.

principales empresas exportadoras de capital fordneo, cuyas ventas al
exterior superan, en promedio, los 100 millones de ddlares por firma.

Estas consideraciones, referidas a las ETs en su conjunto, resultan
igualmente vélidas tanto para aquéllas que operan integradas a un
conglomerado local de capital fordneo —o son parte de él—, como para
las restantes firmas extranjeras "especializadas” en el 4mbito interno.

El otro plano de andlisis —complementario del anterior— remite
a la consideracion del aporte relativo de las ETs a las exportaciones, a
partir de la incidencia de cada uno de esos tres grandes grupos de
empresas exportadoras. En este caso, a pesar de su relativamente escasa
significacién econdmica, la mayor participacién transnacional se registra
entre las firmas exportadoras de productos primarios (56.7%). En
contraposicién, en el 4mbito de las firmas productoras y exportadoras de
bienes manufacturados se verifica la menor contribucién relativa de las
ETs (apenas 31.4%) asociada al escaso aporte de las 22 ETs
diversificadas o integradas (ETDI) (s6lo 13.8%).

Antes de concluir esta caracterizacién general de la insercién
transnacional en las principales firmas exportadoras hacia mediados de
los afios ochenta, cabrfa referirse brevemente a la presencia de las
empresas de capital extranjero en el micleo selecto de las mayores
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exportadoras. A este respecto, en 1984, de las 17 firmas que realizaron
ventas al exterior por un valor superior a los 100 millones de délares,
nueve son filiales locales de ETs, entre las que se incluyen dos
exportadoras de productos primarios, una de bienes industriales y las seis
restantes de productos primarios y manufacturados. Asimismo, en el
dmbito de las exportaciones industriales, apenas cinco empresas
superaban en 1984 los 100 millones de ddlares anuales (véase cuadro 8
del anexo), tres de las cuales son firmas de capital extranjero (sélo una
de ellas exportaba exclusivamente productos manufacturados).

Estos comentarios sintetizan los rasgos esenciales que revela la
presencia de las ETs en el privilegiado grupo de las 200 mayores firmas
exportadoras en el afio 1984, cuando aiin no se manifestaba en toda su
dimensi6n e intensidad el acelerado ritmo de crecimiento de las ventas
al exterior que caracteriza a la segunda mitad del decenio.

Al respecto, la comparacién entre esa elite exportadora y la
correspondiente a 1988 —aifio para el que también se dispone del
consiguiente ordenamiento por empresas lfderes— permite identificar y
evaluar los cambios registrados en la gravitacion de las transnacionales
en una de las variables macroecondmicas de mayor dinamismo relativo.
Cabe destacar, por ejemplo, que las exportaciones totales del pafs se
incrementaron entre 1984 y 1988 en un 12.6%; porcentaje que se eleva
al 55.5% de considerarse s6lo las manufacturas, y al 77.8%, en lo
referente a manufacturas de origen industrial.

Por la trascendencia de las mutaciones implicitas en su
dinamismo relativo y en su composicidn, el desempefio de las ETs ofrece
un marco analftico de sumo interés. En tal sentido, basta con preguntarse
si las mismas permanecieron ajenas, acompafiaron u operaron como
agentes propulsores de esa creciente apertura exportadora de la
economfa argentina, para encontrar razones que lleven a indagar al
respecto.

A nivel agregado, la presencia transnacional en la elite exportadora
de 1988 denota (véase cuadro 27) una relativa estabilidad respecto a
1984, conjugdndose la incorporacién neta de una nueva ET (se eleva a
60 el mimero de transnacionales que integran la cipula de las
200 mayores firmas) con un fnfimo decrecimiento en su aporte a las
exportaciones del grupo (apenas 0.6 puntos porcentuales).

Esa relativa estabilidad en el plano global es, en realidad, resultado
de dos movimientos contrapuestos entre los distintos tipos de ETs. En
efecto, mientras decae la cantidad de empresas extranjeras integradas en
conglomerados —cuatro menos— y se incrementa su gravitacion en las
exportaciones totales (de 20.3% en 1984, a 21.3% en 1988), el resto de
las firmas fordneas aportan un mayor mimero de empresas —cinco mds—
al tiempo que disminuye su contribucién a las exportaciones globales (de
22.6% a 21.0%, respectivamente).
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Cuadro 27

DISTRIBUCION SEGUN TIPO DE EMPRESAS DE LAS EXPORTACIONES
DE LAS 200 PRINCIPALES FIRMAS EN 1988

(En millones de dolares y porcentajes)

Exportaciones

Exportaciones Exportaciones incipal
Cantidad totales industriales pnirﬁgstdilﬂ:po
Tipo de empresas de
po P empre-  Millo- Millo- Millo-  Por-
- or-
sas nes nes de nes de cen-
de ?T“ d6lares ?!" délares taje
délares e ) e a am
Empresas estatales 6 401.3 5.6 3204 59 3093 965
Empresas de capital
nacional 94 32471 452 25732 473 24166 939
- Empresas de grupos 3t 837.6 11.7 790.0 14.5 678.5 85.9

- Empresas independientes 63 2 409.5 335 17832 328 17381 97.5
Empresas de capital

extranjero 60 3 034.8 423 2 169.6 399 20915 96.4
- Empresas diversificadas

o integradas 29 1 526.8 213 1,1489 21.1 10981 95.6
- Resto de empresas

extranjeras 31 1 508.0 210 10207 18.8 993.4 97.3
Sin informacién 40 494.6 6.9 378.5 6.9 354.7 93.7
Total 200 71778 1000 54417 1000 51721 95.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informaci6n del banco de datos del 4rea.
* CHU a cuatro digitos.

Idéntico fenémeno se reproduce en el caso de las exportaciones
industriales, donde ese desempefio se registra en un marco de acelerada
expansion de las ventas al exterior de las ETs que, en apenas cuatro
afios, se incrementaron en mds de un 50% (de 1.4 a casi 2.2 miles de
millones de ddlares). Ello trae aparejada una mayor presencia
transnacional en el 4mbito de las exportaciones industriales (de 38.0% a
39.9%, respectivamente), sustentada por las operaciones de las empresas
extranjeras diversificadas o integradas que pasan a aportar més de la
quinta parte del total de las exportaciones manufactureras (21.1%, en
circunstancias que en 1984 registraban un 17.4%).

Ese excepcional dinamismo de las exportaciones industriales de las
ETs no signific6 mayores alteraciones en cuanto al escaso grado de
diversificacién de las ventas al exterior de cada una de las firmas. Al
igual que a mediados de los afios ochenta, la suma de las exportaciones
asociadas en cada empresa a una tnica rama de actividad (grupo
industrial de la CHU, Rev. 2) representa el 96.4% del total de las
exportaciones manufactureras.

Hasta aquf, a pesar de las mutaciones estructurales que lleva
implicito el notable crecimiento exportador de la economfa argentina, la
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conformacion de la cipula exportadora de 1988 y la presencia
transnacional en la misma, no muestran globalmente alteraciones
sustantivas respecto a los fndices de mediados de los afios ochenta. En
tal sentido, la contribucién transnacional a las exportaciones revela una
relativa estabilidad en el plano global y un ligero incremento en el caso
de las manufacturas, asociado este ltimo a la creciente significacién de
los conglomerados de propiedad del capital externo en detrimento del
resto de las ETs (a pesar del comportamiento opuesto de atenernos al
respectivo nimero de firmas que aportan a la elite exportadora). De allf
que pueda afirmarse que el desempeiio exportador de las filiales locales
de ETs acompafi6 —e incluso dinamiz6 en el 4mbito de las
manufacturas— esa creciente gravitacién macroeconémica de las ventas
al exterior.

Siempre en el marco de la conformacién de la elite exportadora y
de la consiguiente presencia transnacional, queda por analizar si las
transformaciones verificadas en el cuatrienio 1984-1988 en el dinamismo
y el perfil del comercio al exterior, alteraron también la configuracién
empresarial resultante de jerarquizar la respectiva composicién de las
exportaciones de acuerdo con el tipo de bienes que involucran (firmas
comercializadoras de productos primarios, de bienes industriales, o de
ambos, indistintamente).

En esta perspectiva, el cuadro 28 permite comprobar en primer
lugar la inexistencia de ETs entre aquéllas que sélo exportan bienes
primarios; subconjunto de firmas éste donde en 1984 las empresas
extranjeras ejercfan una clara hegemonfa (cinco transnacionales asumfan
mds de la mitad de las correspondientes exportaciones). En ese
desplazamiento de las transnacionales exportadoras de productos
primarios subyacen dos distintos factores explicativos. Por un lado,
entres de las cinco firmas citadas —las de menor significacién
econdmica por su aporte a las exportaciones— se deriva de su
reposicionamiento mds all del puesto 200 en el ordenamiento de 1988.
Por otro, como fenémeno de mayor trascendencia econémica, el
"desplazamiento” de las otras dos empresas es una simple reubicacién de
las mismas como consecuencia de incorporar en su oferta exportadora
algunos bienes agroindustriales (mds precisamente, aceites vegetales) que,
de todas maneras, asumen un papel accesorio frente a las exportaciones
de productos primarios.

Una segunda inferencia que surge de la lectura del cuadro 28 se
relaciona con la creciente gravitacién de las ETs productoras y
comercializadoras —exclusivamente— de bienes manufacturados. En esta
clasificacién se concentran, por un lado, 42 de las 60 ETs que integran
la elite exportadora (seis mds que en 1984) y, por otro, el 40% de las
exportaciones de las transnacionales (casi 15 puntos porcentuales més que
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Cuadro 28

DISTRIBUCION SEGUN PERFIL Y TIPO DE EMPRESAS DE LAS EXPORTACIONES
DE LAS 200 PRINCIPALES FIRMAS EN 1988

(En millones de délares y porcentajes)

Exportadoras Exportadoras Exportadoras de
de productos de productos productos primarios
primarios industriales ¢ industriales
Tipo de empresas
Canti- Millo-  Por- Canti-  Millo- Por- Canti-  Millo- Por-
dad de  nes de  cen- dad de  nes de cen- dad de  nes de cen-
empresas  dolares taje  empresas d6lares taje  empresas dolares taje
Empresas estatales 1 63.5 29.7 4 258.3 79 1 79.5 22
Empresas de capital
nacional 5 126.8 59.3 61 1522.6 46.6 28 15977 43.2
- Empresas de grupos - - - 25 646.8 19.8 6 190.8 5.1
- Empresas
independientes 5 126.8 59.3 36 875.8 26.8 22 14069 38.1
Empresas de capital
extranjero - - - 42 12216 374 18 18132 49.1
- Empresas
diversificadas o
integradas - - - 24 7393 22,6 5 7875 21.3
- Resto de empresas
extranjeras - - - 18 4823 14.8 13 10257 27.8
Sin informacién 2 234 11.0 23 267.0 8.1 15 2042 55
Total 8 2137 1000 130 32695 160.0 62 36946 1000

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién del banco de datos del 4rea.

en 1984). Al respecto, cabe destacar que las ventas al exterior de este
subconjunto de empresas extranjeras se incrementaron en un 56.7% entre
1984 y 1988.

Otro fenémeno notable es el que se relaciona con aquellas ETs que
aportan tanto productos primarios como industriales. Este subconjunto
estd conformado en 1988 por idéntica cantidad de firmas que en 1984
(18) e incluye, también como entonces, a las principales exportadoras de
capital fordneo (en promedio, superan los 100 millones de ddlares
anuales). Sin embargo, m4s all4 de la persistencia en el tiempo de esos
rasgos, el desempefio exportador de este grupo de empresas difiere
sustancialmente del de aquéllas que s6lo exportan bienes manufacturados.
Asf, en un cuadro global caracterizado por un crecimiento mds 0 menos
generalizado de las ventas al exterior, las generadas por este tipo de ETs
disminuyen un 5.2% entre 1984 y 1988 (de 1.9 a 1.8 miles de millones
de délares) y, por ende, decrece también su significacion relativa en la
elite exportadora transnacional. Esta involucién de las exportaciones de
las ETs que comercializan productos primarios e industriales estd
vinculada, como en el caso de las empresas de capital nacional, al
desempefio de aquellas firmas que forman parte de conglomerados
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empresariales. Al revés, las restantes empresas que comercializan en el
exterior ambos tipos de bienes —tanto las extranjeras como las de capital
local— muestran un ligero incremento en el valor de las exportaciones
respectivas.

Como resultado de esas diferencias de comportamiento, en este
subconjunto de firmas —diversificadas en cuanto a la composicién de sus
exportaciones— se verifica un leve crecimiento en la participacién global
de las transnacionales (de 48.2% en 1984 a 49.1% en 1988).

Ese mismo fenémeno adquiere particular intensidad y significacién
econémica en el caso de las ETs que producen y comercializan
exclusivamente bienes manufacturados. En efecto, su gravitacién en las
exportaciones generadas por tal tipo de firmas (las que crecieron en més
de un 30% entre 1984 y 1988), aument6 en seis puntos porcentuales (de
31.4% a 37.4%, respectivamente) como producto del acelerado
crecimiento exportador —superior al 100% en apenas cuatro afios— de
aquellas ETs que forman parte de conglomerados locales, cuya
participacion relativa se elevé de 13.8% a 22.6%, en dicho perfodo.

En sfntesis, a partir de este tipo de diferenciacién dentro de la
cipula exportadora, tienden a estilizarse o precisarse algunos de los
rasgos que caracterizan la presencia transnacional en la segunda mitad de
los afios ochenta. Tal es el caso, por ejemplo, de su creciente
contribucidn a las exportaciones industriales, que se concentra en las ETs
diversificadas o integradas, y mds precisamente en aquéllas que sélo
comercializan en el exterior parte de su produccién local.

Por 1ltimo, cabe complementar las consideraciones precedentes
con una muy breve reflexién en torno a la presencia transnacional en el
grupo privilegiado de las firmas que exportan mds de 100 millones de
ddlares al afio, a nivel global y en el dmbito mds restringido de los
bienes industriales (véase cuadro 9 del anexo). En el primer caso, entre
las 18 firmas que en 1988 superaron tal barrera se incluyen diez ETs
(una mds que en 1984); mientras que de las nueve empresas que
exportaron m4s de 100 millones de délares de productos manufacturados,

cuatro son filiales locales de empresas extranjeras (también, una mds que
en 1984).

3. Mutaciones en la presencia transnacional
en la elite exportadora

Si bien al cotejar los ordenamientos de las 200 principales empresas
exportadoras de los afios 1984 y 1988 aparece una serie de
modificaciones vinculadas con la presencia de las ETs, éstas no
parecerfan ser tan profundas como las previsibles atento al dinamismo y
a los cambios en la composici6n de las exportaciones argentinas durante
la segunda mitad de los afios ochenta.
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El hecho de que en el plano agregado no se manifiesten
alteraciones de importancia, no implica necesariamente la inexistencia de
las mismas. Por el contrario, muchas de ellas tienden a
contrabalancearse, de forma tal que pasan a tornarse casi imperceptibles
a nivel global. Al respecto, basta adentrarse en la configuracién
empresarial de ambos ordenamientos para constatar una multiplicidad de
cambios importantes en el respectivo posicionamiento de las ETs, en lo
relativo a su ingreso o desplazamiento de la elite exportadora, a la
composicion sectorial de sus ventas al exterior, y a otros aspectos.

En tal sentido, la desagregacion de las 200 firmas lideres en
distintos subconjuntos segiin el tramo del ordenamiento que ocupan en
cada uno de los afios bajo andlisis, entrega algunos elementos de juicio
adicionales sobre las formas especificas que adopta la presencia
transnacional en la elite exportadora y, en ese marco, sobre las
mutaciones registradas en la segunda mitad de los afios ochenta.

Como se desprende del cuadro 29, la mayor gravitacién relativa
de las ETs se verifica en el grupo selecto de las 25 mayores
exportadoras. En ambos afios, tal participacion supera el 50% vy, a
diferencia de los resultados globales, en este nivel, las ETs
incrementaron su incidencia en las exportaciones en m4s de dos puntos
porcentuales, a pesar de aportar una empresa menos, entre 1984 y 1988.
En el subconjunto de las segundas 25 firmas exportadoras, la
contribucién de las transnacionales aumenta igualmente mds de ocho
puntos porcentuales, a la vez que se incorporan dos empresas mds de
capital fordneo.

Cuadro 29

PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES EN LAS
EXPORTACIONES DE LAS 200 PRINCIPALES FIRMAS,
SEGUN TRAMOS DEL ORDENAMIENTO, 1984 Y 1988

(En valores absolutos y porcentajes)

Tramos del 1984 1988
ordenamiento

seglin exportaciones Cantidad de Porcentaje Cantidad de Porcentaje
totales empresas empresas

Primeras 25 12 50.4 11 52.6
Segundas 25 7 26.7 9 35.0
Primeras 50 19 46.2 20 47.7
Segundas 50 20 38.6 15 30.5
Primeras 100 39 45.2 35 44.7
Segundas 100 20 20.9 25 26.9
Primeras 200 59 429 60 42.3

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién del banco de datos del area.
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También en el grupo de las segundas 100 exportadoras se
manifiesta idéntico fenémeno (incremento en el nimero de ETs y en su
aporte a las correspondientes exportaciones); sin embargo, la pérdida de
participacidn transnacional en el subconjunto de las segundas 50 firmas
alcanza la intensidad suficiente como para mds que contrarrestar la
creciente presencia de las ETs en los restantes estratos. En el
subconjunto mencionado, donde se integran aquellas firmas que
exportaron en 1984 entre 11 y poco m4s de 25 millones de délares, y en
1988 entre poco menos de 15 y 36 millones de délares, las empresas
extranjeras aportan cinco firmas menos que en 1984 y pierden casi ocho
puntos porcentuales en su participacién en las exportaciones del estrato.

Las modificaciones que se registran en cada uno de los distintos
tramos del ordenamiento muestran una dindmica reconfiguracién de la
presencia transnacional er: la elite exportadora; proceso que implica el
reposicionamiento de muchas ETs, el desplazamiento de otras fuera del
grupo privilegiado de las 200 mayores y la irrupcién de nuevas firmas
extranjeras (algunas de reciente radicacion en el pafs), entre otros ajustes.

A tftulo ilustrativo cabe destacar que la reduccién del mimero de
ETs que integran el micleo de las veinticinco mayores exportadoras —de
12 a 11— no se deriva del simple cambio de posicién de una sola firma;
se trata, en realidad, del desplazamiento de cinco transnacionales. En
efecto (véase cuadro 30), dos de las ETs que pertenecfan al grupo en

1984 pasan a integrarse, en 1988, al estrato de las segundas 25
exportadoras, mientras que otra se ve desplazada mds all4 del puesto
mimero 50. Ello fue parcialmente equilibrado por la incorporacién de dos
transnacionales, una de las cuales proviene del tramo de las segundas 25

exportadoras, y la otra no estaba incluida en el grupo de las 200 mayores
de 1984.

Cuadro 30

PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES EN LAS
EXPORTACIONES INDUSTRIALES DE LAS 200 PRINCIPALES
FIRMAS, SEGUN TRAMOS DEL ORDENAMIENTO, 1984 Y 1988
(En valores absolutos y porcentajes)

Tramos del ordenamiento 1984 1988

segin contenido

industrial en las Cantidad de Porcentai Cantidad de P .
exportaciones totales empresas Je empresas oreentaje
Primeras 25 10 41.7 10 46.3
Segundas 25 7 28.5 9 355
Primeras 50 17 38.7 19 432
Segundas 50 20 455 19 37.9
Primeras 100 37 399 38 422
Segundas 100 22 22.2 22 24.1
Primeras 200 59 38.0 60 39.9

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién del banco de datos del rea.
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Por su parte, las mutaciones implfcitas en el tramo de las segundas
25 exportadoras adquiere tal intensidad que s6lo una de las siete ETs que
lo integraban en 1984 también lo hace en 1988. Las otras seis
transnacionales se desplazan: una, al micleo privilegiado de las primeras
25; dos, al grupo de las segundas 50, y las tres restantes, se reposicionan
més alld del puesto mimero 200. En contraposicién, se incorporan dos
firmas provenientes de las primeras 25 exportadoras, tres del estrato de
las segundas 50, y otras tres nuevas ETs de reciente implantacién local
(dos petroqufmicas y una empresa estadounidense comercializadora de
granos y aceites vegetales).

Consideraciones mds o menos similares podrfan hacerse respecto
a cualquiera sea el estrato de posiciones que se considere; en otras
palabras, la reconfiguracién de la incidencia transnacional en la elite
exportadora se manifiesta con distinta intensidad bajo muy diversas
formas, e involucra a todos los tramos del respectivo ordenamiento de
empresas. En ese marco, el hecho de que el 30% de las ETs que
participan de la cipula exportadora de 1988 no la integraran apenas
cuatro afios atrds, resulta suficientemente representativo de las
transformaciones subyacentes en la presencia transnacional entre las
principales empresas exportadoras del pafs.

La irrupcién de algunas nuevas radicaciones de capital fordneo
(firmas comercializadoras de productos primarios y agroindustriales, y
proyectos industriales patrocinados por empresas extranjeras ya instaladas
en el pafs), 1a maduraci6n plena de proyectos de inversién (de ampliacién
de la capacidad productiva o de diversificacién del mix productivo) con
una marcada inclinacién exportadora, l1a reorientacién estratégica de
firmas fuertemente afectadas por la contraccién del mercado interno, son
algunos de los factores que contribuyen a explicar buena parte de las
reacomodaciones de las ETs en la elite exportadora, durante la segunda
mitad de los afios ochenta.

Como podfa preverse, esas mutaciones radicales también quedan
de manifiesto en el dmbito de las exportaciones manufactureras, las de
mayor dinamismo relativo en los ltimos afios.

En este plano, donde la participacién transnacional aumentd en casi
dos puntos porcentuales entre 1984 y 1988, la subdivisién de las
empresas exportadoras segun el tramo que ocupan en los respectivos
ordenamientos muestra algunos rasgos comunes con los resultados
observables a nivel agregado. Asf, por ejemplo, el mimero de ETs y su
consiguiente aporte a las exportaciones de cada uno de los distintos
subconjuntos, se incrementan en el tramo de las primeras y segundas 25
exportadoras, asf como también en el grupo de las segundas 100 (véase
cuadro 31). S6lo en el estrato en que se agrupan las segundas 50
exportadoras de bienes manufacturados, decrece la cantidad de empresas
y su respectiva contribucién a las ventas externas. En este caso, a
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Cuadro 31

PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES EN LAS
EXPORTACIONES INDUSTRIALES DE LAS 200 PRINCIPALES FIRMAS,
SEGUN TRAMOS DEL ORDENAMIENTO, 1984 Y 1988
(Valores absolutos y porcentajes)

Tramos del ordenarniento 1984 1988

segin contenido

industrial en las Cantidad de . Cantidad de .
. Porcentaje Porcentaje

exportaciones totales empresas empresas

Primeras 25 10 41.7 10 46.3

Segundas 25 7 28.5 9 35.5

Primeras 50 17 38.7 19 43.2

Segundas 50 20 45.5 19 37.9

Primeras 100 37 399 38 42.2

Segundas 100 17 222 22 24.1

Primeras 200 54 38.0 60 39.9

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacién del banco de datos del 4rea.

diferencia de lo que ocurre en el plano global, el fenémeno no cobra la
intensidad suficiente como para contrarrestar el desempefio de las
transnacionales en los restantes estratos.

Otra caracterfstica que se repite en el 4mbito de las exportaciones
industriales es que la mayor gravitacién transnacional —tanto por la
cantidad de firmas que aportan como por su contribucién relativa a las
exportaciones— se manifiesta en el tramo de las 25 mayores exportadoras
de bienes manufacturados. En este caso, la participacién de las empresas
extranjeras se increment§ casi cinco puntos porcentuales, en apenas
cuatro afios ain sin que se modificara el mimero de firmas
transnacionales que integran ese grupo lider.”

La presencia transnacional en el mismo denota un elevado grado
de concentracion en la composicién de las exportaciones implicadas. En
efecto, en 1988, seis de las diez grandes exportadoras transnacionales
comercializan aceites vegetales, junto a otros productos primarios y a
algunos agroindustriales, respondiendo en conjunto, de casi las dos
terceras partes de las ventas al exterior de esa decena de empresas
extranjeras. Este grupo selecto lo completan dos firmas sidertrgicas, una
productora de mdquinas de oficina y un frigorffico; todas ellas,
exportadoras exclusivamente de productos manufacturados.

Este uiltimo comentario remite a la consideraci6n del tipo de bienes
industriales que concitan el interés de la actividad exportadora de las ETs
y de las consecuentes mutaciones registradas durante el cuatrienio
1984-1988.

Al respecto, en el cuadro 32 se identifican los sectores industriales
que en cada empresa generan la mayor parte de sus ventas al exterior de
bienes manufacturados y la configuracién resultante de la consiguiente
distribucion sectorial de las ETs y de sus exportaciones industriales en
1984 y 1988.
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Cuadro 32

DISTRIBUCION SECTORIAL DE LAS EXPORTACIONES INDUSTRIALES
DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES QUE INTEGRAN LA ELITE
EXPORTADORA, 1984Y 1988

(Cantidad de empresas, miles de délares y porcentajes)

1984 1988

Sectores industriales Car:jt;dad M(;Les Porcen- Cal:it;dad M;Les Porcen-

empresas  ddlares taje empresas  délares taje
Industria aceitera 9 630.0 46.2 12 846.3 40.5
Frigorificos 5 168.5 12.4 4 206.2 9.9
Industria siderdrgica 2 106.6 7.8 3 2124 13.0
Curtiembres 5 88.2 6.5 5 90.2 43
Migquinas de oficina 1 83.6 6.1 1 102.3 49
Material de transporte 7 71.7 5.7 7 122.3 5.8
Industrias quimicas basicas 4 49.4 3.6 5 101.9 4.9
Industria pesquera 5 46.9 34 5 122.3 5.8
Refinerias de petréleo 4 36.3 2.7 2 379 1.8
Fabricacién de otros ‘
productos quimicos 1 15.1 1.1 2 31.3 1.5
Otros i1 61.6 4.5 14 1584 7.6

(ocho (catorce

ramas) ramas)

Total 54 1 363.9 100.0 60 2 091.5 100.0

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informaci6n del banco de datos del 4drea.

Una rdpida lectura de la informacién ya resulta suficiente
para constatar el elevado grado de polarizacién de las exportaciones de
las empresas lfderes transnacionales en un muy reducido nimero de
actividades industriales. Asf, por ejemplo, tanto en 1984 como en 1988,
las tres principales ramas (industria aceitera, frigorfficos y siderurgia)
concentran casi las dos terceras partes de las exportaciones de las ETs
que integran la elite exportadora del pafs; proporcién que se eleva a mds
de las tres cuartas partes con s6lo incorporar otras dos actividades
(curtiembres y produccion de mdquinas de oficina, en 1984, y el
complejo automotor y la industria pesquera, en 1988).

En ese marco, la industria aceitera asume un papel decisivo, a
punto tal que en ambos afios concentra mds del 40% de las ventas al
exterior de la elite exportadora transnacional. Si bien tal
participacion disminuyé casi seis puntos porcentuales entre 1984
y 1988,® el creciente mimero de ETs en el sector once de las
13 firmas también exportan productos primarios y tres de ellas
incorporaron los aceites a sus exportaciones durante la segunda
mitad de los afios ochenta, es un claro sfntoma del interés que
despierta, en la  Optica internacional, la comercializaciéon de
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productos agroindustriales basados en la transformacién manufacturera
—poco compleja y de tecnologfa madura— de recursos naturales en los
que el pafs cuenta con ciertas ventajas competitivas (Gutman y
Feldman, 1989).

Idénticas consideraciones pueden extenderse a la industria
frigorffica, s6lo que en este caso se trata de un fenémeno mucho menos
difundido e incluso matizado por las propias heterogeneidades de las ETs
que operan en el sector (a diferencia del caso aceitero, las exportaciones
las realizan las propias firmas productoras). En este sector, entre 1984
y 1988 se conjuga una pérdida de 2.5 puntos porcentuales de
participacién en las exportaciones de la elite transnacional y de un
frigorffico menos en dicha elite, con un crecimiento igualmente
significativo de las exportaciones (8.3% anual, acumulativo).

Esa menor significacién relativa opaca, en cierta medida, el
desempefio expansivo de algunos grandes frigorificos transnacionales que
han reorientado su perfil productivo de forma de adaptarse a las
tendencias de la demanda internacional, exportando bienes de mayor
valor agregado (especialmente, Swift y CEPA).

Otra actividad agroindustrial que en el 4mbito de las exportaciones
de las ETs ha perdido parte importante de su participacién relativa y a
diferencia de las anteriores revela un claro estancamiento exportador, es
la industria del cuero o, mds precisamente, las curtiembres. De las cinco
ETs del sector (las mismas en ambos ordenamientos), una muestra un
crecimiento relativamente importante en sus exportaciones, mientras que
en otras dos tales ventas decrecen en términos absolutos.

Los ejemplos opuestos de industrias que muestran una presencia
creciente en las exportaciones de las principales transnacionales son, en
ese orden, la industria sidenirgica, la pesquera y la qufmica b4sica.

El primer caso es sin duda el de mayor trascendencia econémica
en el dmbito de la elite exportadora transnacional, y aparece como una
de las principales consecuencias del profundo proceso de reestructuracién
productiva y de reconfiguracién de los liderazgos empresariales en la
industria sidenirgica local (Bisang, 1989). Basta considerar unos pocos
indicadores para apreciar el nuevo papel que pasa a asumir la siderurgia
dentro de las exportaciones de las empresas lideres transnacionales:

- las ventas al exterior de productos sidertrgicos (tubos sin costura
y laminados planos) se incrementaron mds de 2.5 veces en apenas cuatro
afios;

- su aporte a las ventas al exterior de las mayores exportadoras
industriales de capital extranjero aument6 mds de cinco puntos
porcentuales (de 7.8% a 13%, entre 1984 y 1988), convirtiéndose en la
segunda actividad en importancia, s6lo precedida por la industria
aceitera;
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- se incorpora una nueva firma sidenirgica a la elite exportadora
transnacional, perteneciente al mismo grupo empresarial que controla el
capital de las otras dos sidenirgicas;

- una de ellas (Siderca) se convierte, en 1988, en la segunda firma
exportadora de productos industriales, no sélo en el marco de las ETs
sino a nivel global, siendo que en 1984 ocupaba el séptimo y el
decimoquinto puesto, respectivamente.

En el dmbito de la cipula exportadora transnacional, la industria
pesquera muestra un ritmo de crecimiento de sus exportaciones
ligeramente superior al de la siderurgia. Como consecuencia de ello, y
sin modificacién alguna en la cantidad de empresas extranjeras que
comercializan la manufacturacién de un recurso natural, la industria
pesquera pasé a convertirse en 1988 en la cuarta rama industrial por su
aporte a las exportaciones de la elite transnacional (apenas cuatro afios
atrds ocupaba el octavo lugar). Debe destacarse que en la casi totalidad
de los ejemplos se trata de empresas que con una elevada propensién
exportadora se radicaron en el pafs en la segunda mitad de los afios
setenta o principios de los ochenta.

Por iltimo, la tercera rama industrial que revela una creciente
importancia por la cantidad de firmas y su contribucién a las
exportaciones de la elite exportadora transnacional, es la que agrupa a las
empresas fabricantes (y comercializadoras en el exterior) de sustancias
qufmicas industriales bdsicas. La maduracién de los proyectos de
inversién encarados por sélo dos firmas bajo control del capital
extranjero (Monémeros Vinflicos y Electrometalirgica Andina), en los
que se contemplaba la comercializacién externa de parte de la produccién
local, explica la totalidad del incremento de las exportaciones de las
transnacionales que operan en esta rama de actividad.

Estos ultimos ejemplos demuestran que los altos fndices de
crecimiento de las exportaciones de las transnacionales no se
circunscriben a industrias basadas en la explotacién de recursos naturales,
sino que también incluyen algunas intensivas en capital. Mientras en el
primer caso, tal crecimiento se relaciona con mejoras en la
competitividad y en la orientacién exportadora de varios sectores
tradicionales en procura de adecuarse a las cambiantes condiciones de la
demanda internacional, en el segundo, son la maduracién tecno-
productiva (por incorporacién, adaptacién y desarrollo local) y la
adquisicion de ciertas ventajas competitivas, las que explican el
excepcional desempefio exportador de algunas industrias intensivas en
capital.

118



D. LA PRESENCIA TRANSNACIONAL EN LA
INVERSION INDUSTRIAL

El decenio de los ochenta aparece, sin duda, como una fase de transicién
—y de crisis— en donde parecieran delinearse algunos de los elementos
estructurales un nuevo y distinto sendero evolutivo de la economfa
argentina.

En dicho marco, a pesar de sus atipicidades, el estudio de las
caracterfsticas que adopta el proceso de formacién de capital en la
industria y de la consiguiente presencia de las empresas transnacionales,
constituye una base de sustentacién imprescindible para cualquier an4lisis
interpretativo sobre el ingreso argentino a la década de los afios noventa.
Se trata, en otras palabras, de elementos insoslayables para reconocer las
formas que adopta la reestructuracién de la economfa en general, de la
industria en particular, y del propio papel e insercién local de las ETs.
Dicha premisa cobra mayor vigor dado que puede considerarse como una
temdtica casi inexplorada en la literatura econémica reciente.®

La llamada “crisis de inversién" ha pasado a convertirse en uno de
los aspectos mds criticos y de los condicionantes fundamentales de la
evolucidn de la economfa argentina y de su sector industrial. La caida de
la inversién bruta ha llegado a alcanzar niveles inéditos, tanto en su
magnitud como en su persistencia. Asf, durante el primer quinquenio de
la década, la inversion bruta interna decrece sistemdticamente llegando
a representar en 1985 menos de la mitad del nivel registrado en 1980 (lo
que implica un ritmo promedio de -14.4% anual acumulativo). La
recuperacién del bienio 1986-1987 que en su momento parecié modificar
la tendencia de los afios precedentes, se vio abruptamente abortada a
partir de 1988, a tal punto que en el trienio 1988-1990, la contraccién de
la inversién bruta interna se ubic6 en torno al 20% anual acumulativo.®
Como resultado de ello, el nivel de formacién de capital fijo registrado
en 1990 equivale a poco menos del 30% del correspondiente a 1980.

Tal comportamiento trajo aparejado una drdstica reduccién del
coeficiente de inversién, particularmente significativa atento a la propia
contraccién del PIB total. La pronunciada disminucién de dicho fndice
alcanza su punto extremo en 1990, afio en el que se registra el
coeficiente mds bajo (7.5%) de la historia econ6mica del pafs;
ubicdndose, incluso, por debajo de los requerimientos de la mera
reposicion del capital fijo preexistente. La declinacién de la tasa de
inversién y la desacumulacién real de capital constituyen, asi, dos de los
rasgos centrales de la actual fase de transicién y crisis de la economfa
argentina.

Sin embargo, ese desenvolvimiento macroeconémico de la
formacion de capital no supone la uniformidad de comportamiento de los
diversos agentes econémicos. Por el contrario, subyacen en él una serie
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de fendmenos contradictorios que expresan, en iltima instancia, las
crecientes heterogeneidades estructurales de la economfa argentina en los
dltimos afios. En efecto, el proceso de reestructuracin econémica —y
particularmente de la industria— muestra una heterogénea gama de
comportamientos contrapuestos entre los distintos agentes, o, al decir de
Katz (1989) de actitudes "defensivas”" u "ofensivas” a nivel
microeconémico. Esta diferencia de actitudes y comportamientos se
manifiesta en muy diversos planos (productivo, tecnolégico, de insercién
internacional, gerencial, etc.) y conlleva un reposicionamiento més o
menos generalizado en el interior del espectro industrial.

Asf, en el dmbito industrial, puede reconocerse un nicleo de
agentes econémicos que no s6lo no se han visto mayormente afectados
por la crisis sino que han consolidado y fortalecido su presencia sectorial
sobre la base de la incorporacién de tecnologfas de automatizacién,
racionalizacién y reorganizacién de los procesos productivos, creciente
insercién internacional, alta capacidad gerencial, financiera y de
“lobbying", aprovechamiento de diversos subsidios estatales —explicitos
e implicitos—, absorcién de recursos humanos calificados,
internacionalizacién de la actividad empresarial, etc. Ello se reproduce
tanto en el 4mbito de las empresas de capital nacional como de sus
similares de capital extranjero, constituyendo una expresién m4s de esas
heterogeneidades estructurales y de comportamiento que se han ido
profundizando, en muy diversos planos, al final de los afios ochenta.

La perspectiva de andlisis que ofrece la formacién de capital en la
industria asume una trascendencia muy especial en atencion al papel que
la misma desempefia en la maduracién de un nuevo modelo o estilo de
desarrollo. En tal sentido, a diferencia de otras fases de la historia
industrial argentina en las que se manifestaba en forma nftida el tipo de

inversién predominante (bienes de consumo durables y algunos
intermedios, bajo la hegemonfa de las empresas de capital extranjero, con
un alto contenido de insumos, maquinaria y equipos importados, a inicios
de los afios sesenta; insumos intermedios de uso difundido, muy
intensivos en capital y favorecidos por una profusa gama de incentivos,
en los setenta), en los \iltimos afios poco se conoce sobre aspectos como
la orientaci6n sectorial de la formacién de capital en la industria, el papel
del mercado interno y de la explotacién y transformacién de los recursos
naturales, los agentes econémicos que lideran e impulsan ese proceso, los
patrones de comportamiento y actitudes predominantes, la presencia de
las ETs y su insercién en la dindmica que adopta la inversién en el
sector, etc.

En esta materia, la informacién primaria recogida en la encuesta
sobre inversiones en la industria que se realiz6 en el marco de un
acuerdo celebrado entre el INDEC y la Oficina de la CEPAL en Buenos
Aires,” ofrece un adecuado y representativo prisma analftico como para
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dar respuesta a muchas de esas interrogantes, en cuanto a los elementos
bdsicos que caracterizan la formacion de capital en el sector
manufacturero en los afios ochenta (dindmica, composicién,
configuracién sectorial, identificacién de sus agentes propulsores,
presencia transnacional).

Asimismo, las inferencias que puedan derivar del andlisis de la
estructura empresarial demandante de bienes de capital importados
(Bezchinsky, 1991) —componente esencial de la inversién— tienden a
complementar y a precisar, en ciertos aspectos, aquellos elementos de
juicio, brindando una visién conjunta de la acumulacién de capital en la
industria durante el decenio de los ochenta y de las formas que adopta la
presencia e insercion de las empresas de capital extranjero.

1. La inversién transnacional en el sexenio 1983-1988

De acuerdo con la informacién del levantamiento censal realizado por
INDEC-CEPAL, entre 1983 y 1988, las 591 firmas encuestadas
concretaron inversiones por un monto total préximo a los
10 000 millones de délares; lo que implica una inversién media del orden
de los 16.6 millones de délares que en términos anuales supone una
canalizacién de recursos de casi 2.8 millones de ddlares por empresa.

Ese nivel de inversiones en capital fijo representa, en promedio,
poco mds de la vigésima parte del total de los recursos obtenidos por las
empresas informantes como producto de su propia actividad comercial.
En otras palabras, la formacin de capital equivale a poco mds del 5%
de las ventas de la cipula empresarial industrial; en este sentido, tiende
a reproducirse el fendmeno observable en el plano macroeconémico,
respecto al escaso flujo de recursos que se destina a la acumulacién de
capital fijo.

M4s alld de la inversién global involucrada las restantes
consideraciones cuantitativas no difieren mayormente de circunscribir el
andlisis al campo especffico de las ETs. En efecto, las 215 firmas de
capital extranjero incorporadas en la muestra censal (el 36.4% del
universo), invirtieron un total de 3 568.7 millones de délares (el
37.4% del total). Ello supone un nivel promedio similar al resultante en
el plano global, en cuanto a la inversién media por firma (16.6 millones
de délares) y, obviamente, por afio (2.8 millones de ddlares por
empresa).

Esas semejanzas entre los aportes de las ETs y los resultados
agregados también tienden a manifestarse en la respectiva orientacién
sectorial de la inversi6n. Esta iltima es uno de los aspectos mds
importantes en todo estudio sobre la acumulacién de capital en la
industria; particularmente, por sus implicaciones en la configuracién del
propio perfil industrial.
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Si bien la inexistencia de informacién sobre el acervo de capital
acumulado en las distintas industrias impide apreciar y calificar la
significacién real de la inversi6n del sexenio, 1a distribucién resultante
aporta un indicador valioso de la orientacién general de las
transformaciones en el perfil productivo y de las mutaciones estructurales
consiguientes. De allf la importancia de evaluar y describir las
caracterfsticas principales que revela la conformacién sectorial de las
inversiones realizadas en la industria en los ltimos afios.

Con tal fin, en el cuadro 33, se presenta la distribucién sectorial®
de la formacion de capital del conjunto de las empresas incluidas en la
encuesta, y en particular la de aquéllas de capital extranjero.

Al igual que a nivel agregado, la principal actividad receptora de
las inversiones de las ETs es la industria elaboradora de productos
qufmicos (especialmente la petroqufmica y las refinerfas de petréleo),
sector en el que las ETs invirtieron poco mds de 1 500 millones de
dé6lares durante el sexenio (el 43.3% del total de la inversién
transnacional). Tal formacién de capital se deriva de los recursos
asignados por 81 firmas de capital extranjero (el 37.7% del total de ETs
informantes), lo que implica una inversién media de 19.1 millones de
délares por empresa.

Cuadro 33

PARTICIPACION DE LAS EMPRESAS TRANSNACIONALES EN LA INVERSION
EN ACTIVOS F1JOS SEGUN SECTORES INDUSTRIALES, 1983-1988

(En valores absolutos, miles de délares y porcentajes)

Totales Empresas de capital extranjero

Sectores industriales Cantidad e Miles de  Cantidad de  Miles de  Porcentaje

empresas délares empresas dolares total
Alimentos, bebidas y tabaco 104 1 190 898.2 32 367 728.0 309
Textiles, confecciones y cuero 68 360 191.9 9 49 014.0 13.6
Madera y muebles 6 30 999.0 2 22 376.0 72.2
Papel, imprenta y
publicaciones 26 609 564.0 3 30 197.0 5.0
Productos quimicos 148 4 425 7735 81 1 544 059.6 349
Minerales no metalicos 22 294 971.0 7 133 914.0 45.4
Industrias metdlicas bdsicas 22 1 301 401.6 7 702 318.0 54.0
Productos metélicos,
maquinaria y equipos 172 1 161 953.3 71 681 301.0 58.6
Otras manufacturas y
construcciones industriales 6 165 671.0 3 37 776.0 22.8
Total 574 9 541 4235 215 3 568 684.6 374

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires.
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De lo anterior se infiere que dichas dos industrias productoras de
bienes intermedios asumen un papel protagénico en la orientacién
sectorial de la inversién transnacional, al punto de concentrar casi las
dos terceras partes (62.9%) del total hecho efectivo entre los afios
1983 y 1988 (a nivel agregado tal participacién se ubica en torno al
60%). Asimismo, atendiendo al proceso de maduracién plena de las
inversiones realizadas en el perfodo, es previsible la profundizacién de
las transformaciones estructurales del perfil productivo de la industria y
de las ETs radicadas en el sector, asociadas en ambos casos a la
importancia creciente de las industrias productoras de bienes
intermedios.®

Con exclusién de las industrias qufmicas y las metdlicas bsicas,
en s6lo otras dos divisiones manufactureras —la metalmecdnica y la
alimenticia— las inversiones de las ETs en el sexenio superan los
350 millones de d6lares, y por lo tanto el 10% del total. A pesar que en
términos globales ambas industrias se han desenvuelto en un marco
recesivo, las heterogeneidades estructurales que caracterizan al sector
industrial se manifiestan también, bajo diversas formas, en el interior de
ambos sectores. En efecto, en el caso de la industria metalmec4nica, las
inversiones se centran en muy pocas actividades (principalmente en el
complejo automotor) y en un reducido nimero de empresas.®
Paradéjicamente, esa formacién de capital en el complejo automotor
resulta contempordnea de una de las crisis m4s profundas del sector. A
pesar de ello, las inversiones requeridas para el lanzamiento de nuevos
modelos de vehfculos por parte de las plantas terminales y el desarrollo
de algunos grandes proyectos con una marcada orientacién exportadora
de la industria de autopartes (como en el caso de Transax), alcanzan la
magnitud suficiente como para explicar esa posici6n relativamente
privilegiada en cuanto a la acumulacién de capital en el sexenio que
ostentan las ETs que operan en el sector.

Por su parte, en el caso de la industria alimenticia, la creciente
presencia internacional en algunas actividades elaboradoras de productos
primarios (aceites vegetales, pesca, etc.) ha contribuido a alentar la
formacion de capital en sectores no afectados mayormente por la
retraccion generalizada del mercado interno. Se manifiesta, tanto a nivel
global como de las ETs, una cierta polarizacién entre aquellas ramas o
firmas volcadas a la atencién de la demanda externa que concentran la
mayor parte de las inversiones, y un subconjunto mayoritario de ramas
y empresas dependientes de la evolucién del mercado interno que, en
general, se han limitado a mantener o reparar sus equipos de producci6n.

Las restantes cinco divisiones industriales asumen un papel casi
marginal en la formacién de capital de las transnacionales radicadas en
el pafs (en conjunto alcanzan apenas el 7.7% de sus inversiones durante
el sexenio 1983-1988).
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Esa distribucidn sectorial de las inversiones realizadas por las ETs
que no difiere mayormente de la jerarquizaci6n resultante en el plano
agregado, conlleva, sin embargo, una marcada dispersién en cuanto a su
participacién relativa en la formacidén de capital en las distintas divisiones
industriales. En este sentido, las situaciones polares se presentan en
actividades industriales que como la maderera (72.2%) y la papelera
(5%), asumen una muy escasa significacién en el 4mbito de la inversién
transnacional (0.6% y 0.8%, respectivamente).

Al revés, en aquellas actividades en las que se concentra
mayoritariamente la inversién de las ETs (las qufmicas y las metdlicas
bdsicas, y en menor medida las metalmec4nicas y las alimenticias), las
divergencias en los porcentajes de participacion de las ETs se estrechan
significativamente (34.9% y 54%, respectivamente, en el primer
subconjunto, y 58.6% y 30.9%, respectivamente, en el segundo). Es
decir, mds alld de los matices propios, 1a orientacién inversora de las
ETs no presenta asimetrfas sustanciales con respecto a la que muestra el
conjunto de las firmas de capital nacional.

Al respecto, los polos de atraccién casi exclusivos de la formacién
de capital en la industria en el decenio de los ochenta, tanto a nivel de
las ETs como de sus similares de capital nacional, son los siguientes:

- las industrias productoras de insumos intermedios de uso
difundido (petroqufmica, refinerfas de petréleo, siderurgia);

- el complejo automotor (por el lanzamiento de nuevos modelos y
la produccién de autopartes para su comercializacién en el exterior);

- algunas industrias alimenticias intensivas en recursos naturales y
volcadas a la atencién de la demanda internacional (aceites, pesca, carnes
preparadas); y

- los incentivos ofrecidos por algunos regfmenes de promocién
industrial en determinadas regiones (Azpiazu, 1988), como es el caso de
Tierra del Fuego en el 4drea de la electrénica de consumo y los
electrodomésticos, o de las provincias de La Rioja, San Luis, Catamarca
y San Juan, en una diversidad de ramas de actividad.

2. Compeosicién y evolucion temporal de la inversion
transnacional

Otra interesante faceta en el andlisis de las inversiones industriales
realizadas por las ETs en el sexenio 1983-1988 es la que corresponde a
la composicién de dicha formacién de capital. La misma ofrece algunos
resultados sorprendentes atendiendo a los pardmetros que histdricamente
han caracterizado el aprovisionamiento de equipos de las firmas de
capital fordneo.

Al respecto, el primer elemento distintivo de la formacién de
capital de las transnacionales lo constituye la importancia que asume la
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adquisicién de maquinaria y equipo, en que se invierten casi 10 millones
de délares por empresa, lo que representa el 60% de la inversién total
(véase cuadro 11 del anexo). Dicho porcentaje se ubica casi diez puntos
porcentuales por encima del correspondiente al universo de empresas de
capital nacional (50.6%) considerado en la encuesta. '

El segundo rubro en importancia es el de "Construcciones" que al
cabo del sexenio anota poco mds de 800 millones de doélares,
concentrando el 22.4% del total de la inversi6n industrial de las ETs. En
este caso, tal contribucién relativa resulta mds de diez puntos
porcentuales m4s baja que la que se registra a nivel de las empresas de
capital nacional (33.8%), donde asumen un papel protagénico las obras
civiles involucradas en un conjunto importante de grandes proyectos
industriales.

El andlisis de la composici6n de las inversiones en maquinaria y
equipos, y mds precisamente la distincién entre las destinadas a la
adquisicién de equipos de fabricacién local y las correspondientes a la
importaciéon de equipamiento, revela un segundo y atfpico rasgo
sobresaliente en la acumulacién de capital industrial de las
transnacionales. En efecto, contrastando con la experiencia histérica, la
propensién a la importacién de bienes de capital resulta mucho m4s baja
en el caso de las filiales locales de ETs que en el de sus similares de
capital nacional. Mientras las primeras adquirieron en el exterior el
40.9% de las maquinarias y equipos incorporados a su acervo de capital
entre 1983 y 1988, las firmas de capital nacional registraron un 48.5%
(véase cuadro 11 del anexo). Contrariamente, los bienes de capital
adquiridos en el mercado interno representan el 54.6% y el 50.4%,
respectivamente, de la inversién en maquinaria y equipos.

En esa mayor propensién a proveerse localmente de bienes de
capital que muestran las ETs subyace un cambio radical en el patrén de
comportamiento que tradicionalmente manifestaron respecto a la
canalizacién de sus requerimientos de maquinarias y equipos. En este
sentido, aun cuando no se cuenta con suficientes elementos de juicio para
precisar la incidencia real de los distintos factores, podrfan formularse
ciertas hip6tesis sobre ese cambio de actitud; mds precisamente, sobre la
preponderancia del equipamiento adquirido en el mercado local. Al
respecto, entre los factores que contribuirfan a explicar tal fenémeno
podrfan sefialarse: la escasa incursién de nuevos y grandes proyectos
industriales en sectores intensivos en tecnologfas, la elevada significacién
que asume la reposicién y renovacién de equipos de tecnologfas maduras,
la creciente adaptacion de las ETs a las escalas y a las peculiaridades del
mercado interno, ciertos éxitos en las polfticas de desarrollo de
proveedores locales especializados en insumos y equipos, entre otros.

Ello se repite, en mayor o menor medida, en casi todos los
principales sectores en que se materializé la inversién de las ETs (la
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industria quimica, la metalmecdnica y, en especial, la alimenticia).*’
S6lo en el dmbito de las industrias metdlicas bdsicas —donde la
concrecién de un solo gran proyecto de inversién (Siderca) adquiere un
papel protagénico— la importacién de maquinaria y equipos llega a
representar mds de la mitad del total invertido en equipamientos (58%).
De todas maneras, aun en este tltimo caso, la demanda de las ETs

dirigida hacia la oferta local de bienes de capital adquiere una importante
significacién econémica —cerca de 24 millones de d6lares por empresa
y casi 30 millones de délares al afio—** surgiendo como el sector en el
que se verifica la mayor demanda unitaria por firma transnacional
orientada hacia la industria local proveedora de maquinaria y equipos.

Las restantes ramas de actividad donde la importacién de
maquinaria y equipos supera a la inversién en equipamiento nacional, son
todos sectores en que la formacién de capital de las ETs adquiere una
muy escasa trascendencia econémica. Se trata de las industrias
textiles, la maderera y la celulésico-papelera, que en conjunto, no
llegan a representar el 3% del total invertido por las ETs en el sexenio.

Esas diferencias en los patrones de comportamiento sectorial se
manifiestan también en los respectivos senderos evolutivos de la
inversién transnacional. Si bien, a nivel agregado, el desempefio de esta
ultima tiende a asemejarse —en cuanto al sentido de las variaciones
anuales— al correspondiente a la inversién bruta interna global (brusca
contraccién en 1985, recuperacién en el bienio 1986-1987 y nueva
retraccién en 1988), en el plano sectorial se registran profundas
asimetrfas,® tanto en los sesgos anuales implicitos como en los
respectivos ritmos de crecimiento (véase cuadro 35). Asf, por ejemplo,
la inversién global de las ETs en afios como 1987 y 1988 (cerca de
800 millones de ddlares) representa mds del doble de la registrada en
1983 (casi 360 millones de délares). Por su parte, en el 4mbito sectorial
se conjugan algunas divisiones en las que el nivel invertido en 1988 se
ubica por debajo del de 1983 (textiles, madera y muebles), con otras en
las que en idéntico perfodo la inversién de las ETs se increment casi
nueve veces (como en la industria de minerales no metdlicos).

Si bien las profundas divergencias intersectoriales constituyen uno
de los rasgos mds notorios y distintivos de la evolucién de la inversién
industrial de las ETs, cabe destacar que aun en ese marco global puede
reconocerse una mayor canalizacién de recursos en el trienio 1986-1988
(el 62.1% del total del sexenio) que en el precedente.

La mayor propensién a invertir durante ese segundo trienio se
manifiesta en la casi totalidad de las divisiones industriales (salvo el
sector papelero y el que agrupa a las "Otras manufacturas"), presentando
a la vez ciertas diferencias en cuanto a la intensidad que adopta en cada
caso. Por ejemplo, en las "Industrias metdlicas bdsicas” y en las de
“"Minerales no metdlicos", en el trienio 1986-1988 se concentra entre las
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Cuadro 35

INVERSIONES REALIZADAS POR LAS EMPRESAS TRANSNA CIONALES SEGUN
SECTORES INDUSTRIALES, 1983-1988

(En valores absolutos, miles de dolares y porcentajes)

Cantidad Acumulado
§e:to:;:l de em- 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1983-1988
industriales presas miles de délares
Alimentos,

bebidas y tabaco 32 38971 47326 49100 83998 64944 83389 367728 103
Textiles, confec-

ciones y cuero 9 4504 9607 7848 4629 12801 9 625 49014 14
Madera y muebles 2 5193 2557 225 6234 326 2901 22376 06
Papel, imprenta

y publicaciones 3 3998 4568 7543 6416 459 3103 30197 08
Productos

quimicos 81 192 244 233 837 197 989 308 209 316 034 295 747 1544 060 433
Minerales no

metélicos 7 6534 2088 698 12055 29995 57473 133914 338
Industrias

metélicas bésicas 7 37582 83627 94016 160 021 153 529 168 536 702 318 19.7
Productos meta-

licos, maquinaria

y equipos 71 67074 130849 73970 88956 205 034 115418 681 301 19.1
Otras manufacturas

y construcciones

industriales 3 2080 5100 14098 2174 4568 9 756 37776 10
Total 215 358 187 543 339 453 778 672 692 794 740 745 948 3 568 684 00.0
(%) (10.0) (152) (127 (189 (223) (209 (100.0)

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires.

dos terceras partes y las tres cuartas partes del total de la inversién
transnacional del sexenio, mientras que en el resto de las principales
ramas de inversién de las ETs, tal participacién se eleva a, por lo menos,
el 60% del total.

Dicho fendmeno es el resultado, finalmente, del disfmil clima
de inversién que caracteriza a cada uno de esos subperfodos, como
consecuencia 16gica de la predominancia de distintos contextos
macroeconémicos. Asf, en el trienio 1983-1985, se conjuga un primer
afio® de inestabilidad e incertidumbre, esencialmente politica, por
efecto del proceso de reinstitucionalizacién democrética del pafs después
de mds de siete afios de gobiernos militares, con dos afios (1984 y 1985)
en los que el escenario macroeconémico (profundos desequilibrios
macroeconémicos, persistente aceleracién del proceso inflacionario,
explosivo endeudamiento externo, crisis fiscal, etc.) no resultaba el m4s
propicio para alentar la canalizacién de recursos propios hacia la
formaci6n de capital.

La implementacion del "Plan Austral" a mediados de 1985” y las
subsecuentes mutaciones radicales que muestra el desenvolvimiento
macroecondmico del pafs (pronunciada desaceleracién del ritmo
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inflacionario, recuperacién de la inversién bruta interna y del producto
bruto industrial en el bienio 1986-1987, etc.), aparecen como los
principales factores explicativos del cambio de actitud que en materia de
inversiones revelan los afios 1986 y 1987. Incluso la paulatina erosién de
dicho programa de estabilizacién econdmica, asume también un papel
decisivo en la cafda casi generalizada del nivel de inversién transnacional
en 1988; contraccién que sin embargo no alcanza la intensidad suficiente
para afectar el nivel de crecimiento de la formacién de capital durante el
bienio 1986-1987.

3. Los conglomerados transnacionales y
la inversion en la industria

Al igual que en el caso e la presencia transnacional entre las empresas
industriales de mayor facturacién anual y en la elite exportadora del pafs,
la diferenciacién en dos grandes tipologfas de ETs segun la estructura
empresarial en la que se integren, permite incorporar una serie de
elementos de juicio adicionales que contribuyen a una mejor
caracterizacién de la presencia transnacional en la formacién de capital
en la industria en los ltimos afios.

En este 4mbito, tal distincién adquiere una trascendencia especial
por la disfimil importancia que les corresponde a las ETs que forman
parte de conglomerados empresariales locales respecto de aquéllas que
circunscriben su actividad en el pafs al control del capital de una
reducida cantidad de filiales —incluso de una sola— que operan en un
nimero muy acotado de mercados.

En efecto, como lo refleja el cuadro 36, 82 filiales de ETs (el
38.1% del total encuestado) integradas localmente en conglomerados de
capital extranjero, realizaron inversiones en la industria entre 1983
y 1988 por un monto superior alos 2 300 millones de délares (casi las
dos terceras partes del total), lo que implica un nivel promedio superior
a los 28.4 millones de ddlares por firma. Por su parte, la formacién de
capital industrial de las restantes ETs (133 filiales locales) se limita a
poco mds de 1200 millones de délares (9.3 millones de délares por
firma).

De las consideraciones expuestas se sigue que en el interior de las
ETs que operan en el sector industrial existe una clara diferencia de
comportamiento y de actitud ante la inversién, en tanto el eje mds
dindmico tiende a polarizarse en aquellas ETs que en el 4mbito local
controlan el capital de un conjunto importante de firmas que actdan en
diversos mercados, bajo la forma de conglomerados empresariales de
capital fordneo.

Si bien en este ultimo subconjunto de firmas, la visién
estrictamente sectorial se ve rebasada por la propia condicién e
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Cuadro 36
INVERSION EN ACTIVOS FLJOS EN LA INDUSTRIA SEGUN TIPO DE EMPRESA
TRANSNACIONAL, 1983-1988

(En valores absolutos, miles de ddlares y pércentajes )

ET.D.1* Resto empresas transnacionales
Empresas Inversién Empresas Inversién
Sectores industriales -
Canti- Por- Miles Por- Miles  Por- Miles Por-
dad cen- de cen- de cen- de cen-
taje délares taje  déblares  taje délares taje
Alimentos, bebidas
y tabaco 14 43.7 190 008 51.7 18 563 177720 483
Textiles, confecciones
y cuero 2 222 9 770 19.9 7 718 39244  80.1
Madera y muebles 1 50.0 19 618 877 1 500 2758 123
Papel, imprenta y
publicaciones 2 66.7 13 967 46.3 1 333 16 230  53.7
Productos quimicos 27 333 944 613 61.2 54 667 599 447  38.8
Minerales no metalicos 2 28.6 22 816 17.0 5 7.4 111 098 830
Industrias metélicas
basicas 6 85.7 696 849 99.2 1 14.3 5 469 0.8

Productos metdlicos,

maquinaria y equipos 27 38.0 396 876 583 4 620 284 425 417
Otras manufacturas

y construcciones

industriales 1 333 36 821 975 2 667 955 25
Total 82 381 2331338 65.3 133 619 1237346 347

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires.
* ET.D.L: Empresas transnacionales que controlan seis o més filiales en el pafs.

insercion multisectorial de las mismas, la preeminencia de la
inversi6n generada por los conglomerados transnacionales se
reproduce en seis de las nueve divisiones que conforman el espectro
industrial; incluyendo las cuatro ramas manufactureras en las que se
concentra mds del 90% de la inversién de las ETs en la industria en
el sexenio 1983-1988 (productos qufmicos —61.2%—, industrias
metdlicas bdsicas —99.2 % —, metalmecdnicas —58.3 %~ y alimenticias
—51.7%). Asimismo, cabe destacar que en todas aquellas divisiones
industriales en las que las ETs aportan m4s de la mitad del total de
la inversién realizada durante el sexenio (madera y muebles, industrias
metdlicas bdsicas e industrias metalmecdnicas), los conglomerados
transnacionales asumen una proporcién mayoritaria de la inversién
transnacional.

La centralizaci6n del capital transnacional en la Argentina emerge
como uno de los rasgos fundamentales del alicafdo proceso de inversién
de los ailos ochenta. Se trata, en realidad, de la manifestacién en el
dmbito de las ETs, y m4s precisamente en su formacién de capital en la
industria manufacturera, de un fenémeno mucho mds amplio y complejo
que toca a la configuracién de la estructura empresarial local en su
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totalidad: la creciente gravitacién econémica de un nimero relativamente
reducido de grandes agentes 0 grupos econémicos que operan en
muiltiples ramas de actividad.

Esto se ve reflejado en una amplia serie de indicadores que, en
general, denotan una marcada asimetrfa entre el desempefio de tales
grupos econémicos —tanto de capital nacional como fordneo— y el del
resto del empresariado local. En el 4mbito especffico de la acumulacién
de capital en la industria, ello queda claramente de manifiesto en el
distinto grado de interés en recurrir y utilizar los dadivosos regimenes de
promocién industrial vigentes en el pafs durante la década de los afios
ochenta. En esta materia, la mayor parte de los ingentes beneficios
fiscales derivados de aquellos fueron aprovechados por tales grupos, los
que asf realizaron un aporte de capital propio muy inferior al realmente
requerido para la maduracién de sus proyectos de inversién en la
industria (Azpiazu y Basualdo, 1989).

En tal sentido, el ejemplo que ofrecen las ETs resulta
suficientemente ilustrativo. La informacién al respecto proporcionada por
el cuadro 37 muestra y sintetiza, por un lado, la incidencia de la
inversién promovida en el total de la formacién de capital en la industria,
tanto a nivel global como para los dos grandes subconjuntos de ETs, y
por otro lado los principales proyectos de inversién involucrados en cada
caso (siempre en el marco de los datos suministrados por la encuesta
INDEC/CEPAL).

En el plano agregado, el 27% de las empresas encuestadas, el
12.8% de los proyectos de inversi6n patrocinados por las mismas, y el
29.4% de la formacién de capital del sexenio 1983-1988, se vieron
beneficiados por recurrir a los beneficios establecidos en los distintos
regimenes de promocién industrial (los vigentes en el territorio nacional,
en Tierra del Fuego y en las provincias de La Rioja, Catamarca, San
Luis y San Juan).”

El contraste de tales indicadores con los correspondientes de los
conglomerados transnacionales, por un lado, y del resto de las empresas
de capital extranjero, por otro, pone de manifiesto las profundas
diferencias que revelan estas iltimas en cuanto al aprovechamiento de
los incentivos a la inversién manufacturera. La mayor capacidad
gerencial, de "lobbying", de adaptacién y flexibilidad ante las
condiciones ofrecidas en el mercado local, de reaccién ante la
diversificacién de actividades, de los conglomerados transnacionales,
quedan plenamente reflejadas en el campo de la promoci6n oficial a la
inversi6n en la industria.

En efecto, si bien la cantidad relativa de empresas y de proyectos
acogidos a los regfmenes de promocién no difieren mayormente de los
correspondientes .a nivel global, mds de la mitad de la inversién
realizada por las ETsD.I. en el sexenio (51.8%) fue concretada al
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amparo de tales incentivos (representa el 46.1% del total de la formacién
de capital promovida). En contraposicién, en el caso de las restantes
empresas de capital extranjero, apenas el 7.5% de su inversién en el
perfodo aparece favorecida por el aprovechamiento de incentivos
promocionales.

Por su parte, en la inversion media por proyecto aprobado
también se ve la dicotomfa en el respectivo recurso y acceso a los
beneficios derivados de la legislacién de promocién. Mientras que en
el caso de los conglomerados transnacionales tal formacién de capital
asciende a casi 30 millones de ddlares por proyecto, en el otro
subconjunto no llega a alcanzar los 4 millones de dé6lares. En otras
palabras, los grandes proyectos de inversién patrocinados por las
ETsD.I., los que han ido contribuyendo a consolidar su posicién
como polo dindmico y hegemdnico en el interior de las empresas de
capital extranjero en la industria, se han visto favorecidos —y, en
algunos casos, han sido inducidos— por la concesién de beneficios
fiscales tanto a la inversion como a la propia fase operativa de
considerable magnitud.

Desde un dngulo complementario, el andlisis de los distintos tipos
de proyectos de inversion acogidos a la promocién industrial permite
identificar ciertos elementos comunes a ambos subconjuntos de ETs
—que lo son incluso en el nivel agregado— junto a otros claramente
distintos. Asf, por ejemplo, el escaso mimero de proyectos destinados a
la ereccién de una nueva planta industrial aparece como una caracterfstica
comiin no sélo de los conglomerados transnacionales y del resto de las
empresas extranjeras sino también de las firmas de capital nacional. En
todos los casos, su relacién con el total de los proyectos promocionados
se ubica, apenas, en torno al 10%.

No acontece lo propio en lo referente a la significacién de los
restantes tipos de proyectos, donde en general la configuracién resultante
en el caso de las ETs que no integran conglomerados empresarios locales
tiende a asemejarse a la correspondiente al plano global; mientras que los
proyectos que se le aprobaron a las ETsD.I. acusan una mayor presencia
relativa de aquéllos orientados a incrementar la capacidad productiva de
las firmas patrocinantes.

De todas maneras, es al considerar las magnitudes de inversién
involucradas en cada caso donde se manifiestan, en toda su dimensi6n,
las profundas asimetrfas que presentan los dos grandes subconjuntos de
ETs en lo referente al tipo de proyectos de inversién que patrocinaron en
el marco de la legislacién de promocién industrial.

La similitud relativa en cuanto a la cantidad de nuevas plantas en
el pafs, se traduce en el 4mbito de los conglomerados transnacionales en
una formacién de capital superior a los 500 millones de d6lares; lo que
significa, por un lado, casi la mitad de la inversién que les fuera
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promocionada y, por otro, una formacién de capital promedio por
proyecto de mds de 130 millones de délares. Se trata de proyectos
intensivos en capital que, en tres casos, corresponden a la implantacién
de nuevos y grandes establecimientos petroquimicos. En contraste, la
radicacién de nuevas plantas industriales por parte de las restantes ETs
al amparo de la legislacién promocional, se limita a dos proyectos, con
una inversién conjunta ligeramente superior a los 12 millones de d6lares
(no alcanza a representar el 15% de la acumulacién de capital acotada de
estas firmas que cuenta con incentivos fiscales).

También en lo concerniente a los proyectos de inversién orientados
a ampliar la capacidad productiva de las firmas patrocinantes, se constata
que las presentaciones que se les aprobaron oficialmente a las ETsD.I.
suponen una formacién media de capital (84.5 millones de délares) que
supera holgadamente a sus similares del resto de las ETs (7.3 millones
de ddlares) e incluso a las correspondientes al conjunto de las firmas de
capital nacional.

En sfntesis, al analizar la polftica oficial de incentivos fiscales a la
inversién manufacturera de los afios ochenta, queda de manifiesto que los
grupos econémicos de capital fordneo revelan un grado de
aprovechamiento —tanto en términos cuantitativos como cualitativos—
de tales beneficios, muy superior al de aquéllas transnacionales que
circunscriben su operacién local a un nimero reducido de filiales y ramas
de actividad.

4. La presencia transnacional en las importaciones
de bienes de capital

Una distinta dimensién analitica que también aporta elementos de juicio
complementarios respecto a la presencia transnacional en el proceso de
acumulacion de capital, es aquélla que tiene por universo de estudio a las
importaciones de bienes de capital. Su condicién de componente esencial
de la inversién las convierte en un indicador muy valioso en cuanto a la
dindmica, composicién, destino, e incluso —a partir de la estructura de
su demanda local— la propia configuracién empresarial de la formacién
de capital en el pafs.

Sin duda, el sendero evolutivo del componente importado de la
inversién en maquinaria y equipo relativiza todo tipo de inferencia que
pretenda extraerse directamente del comportamiento y composicién de las
importaciones de equipo durable de produccién. No obstante, este
enfoque analftico proporciona una serie de informaciones
complementarias que ayudan a una mejor caracterizacién y comprensién
de los rasgos que distinguen a la acumulacién de capital en el pafs, en
general, y a la consiguiente presencia del capital transnacional, en
particular.
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De entrada, cabe sefialar que las importaciones de bienes de capital
realizadas entre 1980 y 1987 ascienden a mds de 9 200 millones de
délares y comprenden adquisiciones en el exterior realizadas por casi
20 000 empresas locales.” En ese marco, todo andlisis del perfil
—segun productos y empresas adquirentes— de tales importaciones se ve
afectado por las limitaciones que imponen la propia heterogeneidad de
los distintos bienes de capital, y la muy amplia demanda local de
maquinaria y equipos importados. Esas dificultades de andlisis se
morigeran, en gran medida recurriendo a los criterios adoptados en el
estudio de referencia (Bezchinsky, 1991), basados en la distincién de
ocho grandes tipos de bienes de capital,* y en la clasificacién de las
empresas importadoras en cinco subconjuntos o estratos, de acuerdo al
respectivo monto de sus adquisiciones en el exterior de maquinaria y
equipos en el perfodo 1980-1987.%

Este tltimo plano analitico es el de mayor significacién para
apreciar la importancia que asume la demanda local de las ETs, mds ain
si se considera el elevado grado de concentracién empresarial que
caracteriza a las importaciones de equipos durables de produccién. En
efecto, como se desprende del cuadro 38, apenas 38 firmas explican casi
la tercera parte de las importaciones del perfodo 1980-1987, y de
considerarse las 143 empresas (menos del 1% del universo) de mayor
monto de importaciones queda comprendida casi 1a mitad del total de las
adquisiciones de bienes de capital en el exterior. Si se circunscribe el
andlisis a este representativo subconjunto de firmas (agrupa a todas
aquellas que importaron m4s de 10 millones de délares en el perfodo) se
constata la presencia de 56 ETs (el 39.2% del total) que en conjunto
realizaron importaciones por un monto superior a 1.85 miles de millones
de délares (41.7%). Debe destacarse que, tanto en lo referente al niimero
de firmas como al valor de las importaciones involucradas, la mayor
presencia transnacional se registra en el estrato 1, integrado por las
mayores importadoras de equipo durable de produccién (44.7% y 44.1%,
respectivamente).

En esa participacion transnacional en la elite importadora de
magquinaria y equipos existen marcadas discrepancias segiin el tipo de
bien de capital de que se trate. Asf, por ejemplo, a nivel de las mayores
importadoras (estrato 1), la participacion de las empresas de capital
extranjero fluctia entre un mfnimo de 1.0% (en el caso de las estructuras
metdlicas) y un mdximo de 83% (maquinaria para oficina y para el
tratamiento de informacién). Lo anterior lleva a una necesaria
contextualizacion previa; es decir, una somera caracterizacion global de
la estructura de las importaciones de bienes de capital durante el perfodo
1980-1987.

En el plano agregado, algo menos del 50% de las importaciones
proviene de las adquisiciones de maquinaria no eléctrica,
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correspondiendo casi un 30% a equipamiento de uso difundido (hornos,
calderas, motores, generadores de vapor, mdquinas para elevacién,
carga, descarga y manipulacién, por ejemplo), y algo mds del 20% a
maquinaria de uso especffico, para la agricultura, la industria
alimenticia, textil, metalurgia y siderurgia, etc. Por su parte, el
material de transporte, la maquinaria para oficina y procesamiento
de informacién, y el agregado de la maquinaria eléctrica y los
equipos de telecomunicaciones, aportan en cada caso alrededor del
13% de las importaciones totales. Por dltimo, el 10% restante estd
integrado por instrumental técnico y de precisién (médico, de medida y
control, etc.).

La composicién de las importaciones de las empresas que
conforman el estrato 1 presenta ciertas divergencias respecto al plano
global.* Las mismas tienden a corresponderse, en tltima instancia, con
el respectivo nivel de concentracién de las compras al exterior. Asf, por
ejemplo, en el caso de lu maquinaria no eléctrica, cuya demanda local se
halla relativamente atomizada, su incidencia se contrae (en especial,
respecto a las de uso especffico) a poco menos del 30% del total. En
contraposicion, casi el 50% de las importaciones son sustentadas por el
material de transporte (25.5%) y los equipos de oficina e informdtica
(22.7%), donde un mimero muy reducido de grandes firmas
importadoras asumen una proporcién mayoritaria de las compras en el
exterior de bienes de capital.

Por su parte, el perfil de las importaciones de bienes de capital de
las 17 firmas extranjeras que integran el estrato 1 presenta algunos
importantes rasgos distintivos o peculiaridades respecto a sus similares
de capital nacional. En tal sentido, los ejemplos mds ilustrativos son los
que ofrecen, por un lado, la maquinaria de oficina y los equipos de
telecomunicaciones y, por otro, el material de transporte y la maquinaria
eléctrica. En el primer ejemplo, tales bienes concentran el 55.3% de las
importaciones de las ETs y apenas el 13.1% en el caso de las firmas de
capital nacional. En contraste, en el segundo subconjunto de bienes las
importaciones de ambos tipos de empresas aportan, respectivamente, el
12.5% y el 48.9%.

De todo lo anterior, se concluye que determinados rubros asumen
un papel protagénico en las importaciones de bienes de capital de las
ETs, asf como también que estas ultimas ejercen un nitido liderazgo en
las importaciones de dichos tipos de equipos. Los ejemplos mds
significativos los ofrecen la maquinaria para oficina y para el
procesamiento de datos (donde las ETs concentran el 83% de las
adquisiciones del estrato 1) y los equipos de telecomunicaciones (61.3%).
En ambos casos se verifica la presencia decisiva de un micleo muy
estrecho de firmas de capital extranjero (I.LB.M., N.C.R. Argentina,
Burroughs, Olivetti, en el primer caso; Equitel, Ericsson, Siemens, en
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el segundo) que comercializan en el mercado local una parte mds o
menos importante del equipamiento importado (proveniente, en su casi
totalidad, de sus casas matrices o de otras filiales de las respectivas
transnacionales).

El fen6meno opuesto se manifiesta, por ejemplo, en las
importaciones de material de transporte y de maquinaria eléctrica. En los
dos casos se conjuga su escasa incidencia en las compras de las mayores
transnacionales importadoras de bienes de capital (en conjunto, apenas
el 12.5%), con una participacion relativamente reducida de estas wltimas
en las correspondientes importaciones totales (13.9%" y 289%,
respectivamente) del estrato 1.

Al respecto, cabe destacar el ejemplo que ofrece la importacién de
material de transporte, donde el papel que desempefia la demanda local
de algunas empresas piblicas (en particular en el caso de vehfculos y
material para vfas férreas, navegacién aérea, maritima y fluvial),
desplaza a un segundo plano a las importaciones de vehfculos para el
transporte de pasajeros y mercaderfas; subgrupo en el que la presencia
de las ETs adquiere cierta significacién.

En el contexto de la presencia transnacional en las importaciones
de bienes de capital, ese contraste entre la maquinaria para oficina e
informdtica y en menor medida los equipos de telecomunicaciones, por
un lado, y fundamentalmente de material de transporte, por otro, se
reproduce en el estrato 2, en el que se agrupan las firmas que entre 1980
y 1987 importaron mds de 10 millones y menos de 30 millones de
délares. Si bien en este dmbito tales asimetrfas adquieren una menor
intensidad relativa, las mismas tienden a corroborar las tendencias
predominantes entre las mayores empresas importadoras de bienes de
capital. En efecto, es en los rubros tecnolégicamente mds modernos y
dindmicos donde se manifiestan los m4s altos niveles de participacién de
las ETs. Ello estd fntimamente asociado al liderazgo oligopélico que éstas
ejercen tanto en el plano internacional como local en la produccién y
-comercializacién de tales bienes.

En la demanda de importaciones de bienes de capital de las ETs
convergen dos grandes componentes: sus propios requerimientos como
usuarios finales de tales equipos, y su intermediacién comercial en una
amplia variedad de bienes fuertemente oligopolizados en el escenario
mundial. De alli que la evolucién histdrica de las importaciones de las
ETs (cuadro 39) no sélo refleje el comportamiento de éstas en la
formacién de capital en el pafs y, la consiguiente propension a importar,
sino también la demanda de equipos durables de produccién de la
economia en su conjunto, que se canaliza a través de las filiales locales
de las propias transnacionales que lideran la oferta internacional.
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Cuadro 39

IMPORTACIONES DE BIENES DE CAPITAL Y PRESENCIA DE LAS EMPRESAS
TRANSNACIONALES EN LA ELITE IMPORTADORA, 1980-1987

(En miles de délares y porcentajes)

Estratos 1* Estrato 2%*
Afios Importa- am (IIVITy avm (VAV)
ciones Total (II) Por- E.T.(III) Por- Total IV)  Por- ET.(V) Por-
totales (I) cen- cen- cen- cen-
taje taje taje taje

1980 2276 623.7 582289.7 25.6 281176.6 483 3639426 160 1163527 320
1981 2098 300.8 637311.0 304 243954.6 383 3554082 169 1201563 338
1982 983293.3 318 866.3 324 108 760.5 341 2146777 218 745013 347
1983 786 984.3 285 886.6 36.3 117043.1 409 1554011 197  72680.1 4638
1984 691964.4 254261.6 36.7 1108874 43.6 1222485 177 65263.7 534
1985 673 555.4 219750.0 32.6 101 699.6 463 11013152 154 552306 534
1986 663 486.2 208 641.6 314 94 352.3 452 1264340 19.1 61509.8 486
1987 1044 107.5 308 544.2 29.6 183 641.7 595 2044627 19.6 520953 255
Total 92183156 28155510 30.5 12415258 44.1 1646 090.0 179 617789.8 375

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires en base a informacién de G. Bezchinsky, Importacién de bienes de
capital. La experiencia argenting en la década de los ochenta, Serie Documentos de Trabajo, N° 41
(LC/BUE/L.123), Buenos Aires, Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, agosto de 1989,

* Empresas que importaron m4s de 30 millones de délares en el periodo.

** Empresas que importaron entre 10 y 30 mitlones de délares en el periodo.

En tal sentido, como surge de la lectura del cuadro 39, las
tendencias evidenciadas por las importaciones de las mayores ETs se
advierten también en el comportamiento del total de las adquisiciones de
bienes de capital; aun cuando denotan fluctuaciones de menor intensidad
relativa. Asf, por ejemplo, en el plano global, los valores registrados en
1980 (2.28 miles de millones de délares) resultan 3.4 veces superiores
a los de 1986 (0.66 miles de millones de délares), mientras que en el
caso de las 56 ETs que integran los estratos 1 y 2, tal grado de
dispersién se contrae a 2.5 veces, entre esos mismos afios (397.5 y
155.9 millones de délares, respectivamente).

Esa mayor estabilidad en las importaciones de equipo durable de
produccién por parte de las ETs supone, asimismo, un menor impacto
relativo de la profunda retraccién que se observa a partir de 1982,
vinculada, naturalmente, a la pronunciada cafda en los niveles de
inversidn local, incluso en el componente importado de la misma.*® En
ese marco, la participacién transnacional® que en los primeros afios del
decenio se ubicaba en torno al 17 a 18%, pasa a representar desde 1983
alrededor de la cuarta parte del total de las importaciones de bienes de
capital.
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El creciente grado de difusién local de aquellos bienes de capital
en los que las ETs concentran una proporcién mayoritaria de sus
importaciones (informdtica y telecomunicaciones), explica en buena
medida la mayor estabilidad relativa de las importaciones de equipos de
las ETs, asf como también ese incremento en su participacién global,
coincidente con la crisis de la inversién en equipo durable de produccién,
tanto nacional como importado.
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INI. SINTESIS, CONCLUSIONES Y REFLEXIONES
FINALES

La economfa argentina se halla inmersa en un proceso de profundos
cambios estructurales que por su propia intensidad devienen en una
prolongada fase de transicién global hacia un nuevo y ain relativamente
impreciso estilo de desarrollo. El mismo se inicia hacia mediados de los
afios setenta, con la pérdida de hegemonfa —y de sus potencialidades
dinamizadoras— del modelo sustitutivo, y se profundiza a partir de fines
del decenio de los ochenta con la reorientacién generalizada de las
politicas publicas, caracterizada por la apertura creciente de la economfa,
la liberalizacion del mercado de cambios y de los flujos internacionales
de divisas, la privatizacion de empresas piblicas, la paulatina
desregulacién econémica y la reorientacién del papel del Estado, entre
otros.

Una de las manifestaciones mds trascendentes de este trdnsito hacia
nuevas formas de estructuracién y funcionamiento de la economfa asf
como de inserci6n en el escenario internacional es, sin duda, el
desplazamiento del sector industrial de su condicién de eje ordenador y
propulsor de la economfa en su conjunto, y de articulador del propio
sistema econémico-social.

La profunda inestabilidad macroeconémica, la valorizacién del
capital financiero, la transnacionalizacin del ahorro, la precariedad de
la formacién de capital en los sectores productivos, son entre otros
algunos de los principales rasgos distintivos de esta transicién, marcada
a su vez por un difundido proceso de reestructuracién industrial, de
cardcter desarticulado y regresivo (Kosacoff, 1991).

Las crecientes heterogeneidades de comportamiento, tanto a nivel
sectorial como en el plano microeconémico, emergen como un fenémeno
estructural que reconoce una multiplicidad de manifestaciones especificas
y que conlleva mutaciones no menos radicales en la propia configuracién
de la base empresarial que se consolidara bajo la hegemonfa del modelo
sustitutivo.

En efecto, la acelerada expansi6n y el creciente liderazgo de un
nicleo muy reducido de grandes grupos econémicos, la pérdida de
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gravitacion de las empresas estatales —agravada por la privatizacién de
muchas de ellas—, la decreciente importancia de las pequefias y medianas
empresas por efecto de la desarticulacion de eslabonamientos productivos
y de la desintegraci6n vertical de la produccidn interna, caracterizan esa
reconfiguracion del estamento empresarial, que se verifica en un
acelerado proceso de concentracién y centralizacién del capital.

Lo anterior supone, asimismo, un replanteo estratégico
generalizado de las firmas, el que se ha visto permeado por los
condicionantes derivados de la inestabilidad, la incertidumbre y la frégil
percepcidn del futuro macroeconémico (de allf, la generalizada aversién
al riesgo, el cortoplacismo, etc.). Incluso, se verifican cambios no menos
significativos en el tipo de estrategias y conductas que pasan a ser
jerarquizadas por las empresas (tanto en el plano productivo como en el
tecnolégico, organizacional, comercial, financiero, y otros).

Las profundas mutaciones estructurales que acompafian el
desenvolvimiento econdmico de los \ltimos quince afios, se reproducen
con ligeros matices y ciertas especificidades en las nuevas formas que
tiende a adoptar la presencia transnacional en la economfa argentina. Esto
no sélo se manifiesta en las caracterfsticas que presenta la afluencia de
nuevas inversiones directas del exterior (ritmo, canalizacién sectorial,
orientacion de mercado, modalidades, actitud hacia las empresas
nacionales), sino también, en las propias de las ETs radicadas en el pafs
(actitudes ofensivas o defensivas, diversificacién o especializacién
productiva, apertura al exterior o preservacién del mercado interno,
incremento o reduccién de la capacidad productiva, incorporacién del
progreso técnico o brecha creciente respecto a la frontera internacional).
En otras palabras, desde el 4ngulo de los inversores extranjeros
(preexistentes o nuevos), el quiebre del modelo sustitutivo y el
consiguiente ingreso en una fase de transicién hacia un nuevo estilo o
perfil estructural, deviene en efectos y comportamientos sumamente
heterogéneos, y en cambiantes formas de insercién en la economfa local.

A pesar de las limitaciones e insuficiencias de la informacién
estadfstica oficial pueden reconocerse una serie de rasgos distintivos en
la afluencia de inversiones directas que durante los 1ltimos afios revelan
sugerentes contrastes con relacién al perfodo sustitutivo. Al respecto,
cabrfa sefialar como los fenémenos mds significativos:

- el menor ritmo de incorporacién de inversiones directas del
exterior, que incluso en algunos afios resulta pricticamente insignificante;

-un cambio sustantivo en la composicién sectorial de tales
inversiones, compatible en general con las propias mutaciones del estilo
de desarrollo;

- una distinta orientacién de mercado, por cuanto la produccién
local para el mercado mundial tiende a desplazar la atencién casi
exclusiva de la demanda interna;
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- un cambio de actitud respecto a la asociaci6n participativa con
empresas de capital nacional, particularmente con los grandes grupos
econémicos locales;

- la adopcién de nuevas formas y modalidades de radicacién (en
especial, la capitalizacion de deuda externa y, en otro plano, la
adquisicién de empresas publicas);

- una alteracion radical en la segunda mitad de los afios ochenta en
el flujo de divisas asociado a la IED que, en contraposicién a la
tendencia histérica, pasa a tornarse positivo para el pafs.

En las consideraciones precedentes se sintetizan los aspectos mds
relevantes que caracterizan la afluencia de nuevas inversiones extranjeras
durante la actual fase de transici6n del sistema econémico y sus
principales dicotomfas respecto al perfil evolutivo evidenciado bajo la
hegemonfa plena del modelo sustitutivo.

Asf, por ejemplo, la pérdida de dinamismo de 1a radicacién de
capitales fordneos se remonta a principios de los afios setenta, en
consonancia con los primeros sfntomas de paulatino agotamiento del
sendero sustitutivo y, fundamentalmente, con los elevados mdrgenes de
inseguridad que emanaban de la inestabilidad polftico-social del pafs. La
instauracién (a principios de 1976) de un régimen militar de gobierno
moriger6 la influencia efectiva de este \ltimo componente del “clima de
inversién", pero no en la medida suficiente como para revertir la
incidencia real de las propias mutaciones macroeconémicas. De allf que
hasta principios de los afios ochenta se asista a una ligera recuperacion
en la afluencia de IED al pafs, sin que ello signifique ni mucho menos
recuperar los niveles registrados a fines de los afios cincuenta o
principios de los sesenta. ParadGjicamente incluso, y en realidad como
producto de las heterogeneidades ya seiialadas, esa mayor radicacion de
inversiones externas coincide con la repatriacién del capital de algunas
de las principales empresas transnacionales instaladas en el pafs.

En los inicios de la década de los ochenta se manifiesta en toda su
dimensién el retraimiento de las inversiones extranjeras, por el hecho de
radicar sus capitales en una economfa caracterizada por el estancamiento,
la inestabilidad, la incertidumbre y, en suma, por la convergencia de
condiciones muy poco propicias para alentar la formacién de capital.
Recién en la segunda mitad del decenio, y en especial hacia fines del
mismo, las oportunidades derivadas de la capitalizacién de tftulos de la
deuda externa, y mds adelante su articulacién con los procesos de
privatizacién de una multiplicidad de empresas piblicas, producen una
nueva recuperacion parcial en la afluencia de inversiones fordneas.

De todas maneras, m4s alld de esas ligeras fluctuaciones, el escaso
poder de atraccidn de nuevas inversiones directas constituye una de las
caracterfsticas sobresalientes del perfodo. En ese sentido, quedarfa
demostrado —como en otras experiencias locales e internacionales— que
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las facilidades ofrecidas y la permisiva legislacién en la materia no
resultan suficientes para compensar —en la 6ptica de los potenciales
inversores internacionales— la desincentivacién subyacente en el propio
patrén de comportamiento de la economia en su conjunto.

El paulatino agotamiento de las demandas internas insatisfechas,
el discontinuo pero persistente proceso de apertura de la economfa, el
propio estancamiento productivo —en particular, el del sector
manufacturero—, concurren a delinear un escenario local muy poco
atractivo para la inversion de riesgo. Mds aun, cuando éste se da en un
contexto internacional que al mismo tiempo ofrece nuevas alternativas
para la inversién directa, especialmente en los propios pafses
industrializados.

Ello remite a la consideracién del segundo de los rasgos distintivos
sefialados precedentemente: los cambios radicales en la orientacién
sectorial de las nuevas inversiones directas. En efecto, mientras bajo la
hegemonia del modelo sustitutivo, la industria manufacturera concentraba
del 90 al 95% de las radicaciones extranjeras, en la fase post-sustitutiva,
concordando con su desplazamiento como micleo dinamizador de la
economfa, el sector industrial no llega a captar la mitad de las
inversiones fordneas.

Esa pérdida de participacién se corresponde con una creciente
afluencia de capitales extranjeros hacia aquellas actividades que en ciertos
aspectos pasaron a ocupar el papel que otrora asumiera la industria
manufacturera: el sector financiero y bancario, la explotacién petrolera
y gasifera, y en menor medida algunas actividades de servicios no
afectadas por la apertura de la economfa.'® De allf que pueda
afirmarse que los cambios en la orientacién sectorial de las IED resultan
plenamente compatibles con las profundas mutaciones que revela el
propio perfil evolutivo de la economfa argentina.

En ese marco se registran, asimismo, las alteraciones no menos
profundas que se manifiestan en el interior de la inversién extranjera en
la industria, donde el liderazgo sectorial se desplaza en los afios ochenta
desde las actividades metalmecdnicas y petroqufmicas hacia industrias
tradicionales como las alimenticias y las textiles. Habria que retrotraerse
a las primeras fases del proceso sustitutivo para encontrar un perfil
sectorial de las IED relativamente semejante, que tienda a concentrarse
en industrias productoras de bienes de consumo no durables, de
tecnologfas poco complejas y estrechamente asociadas a la explotacion y
transformacion de recursos naturales.

En este ultimo fendmeno queda de manifiesto otra de las
peculiaridades de la afluencia de capitales extranjeros durante la ltima
década y media: la creciente preponderancia de las exportaciones en
detrimento de la produccion para el mercado interno. A diferencia de la
insercién transnacional en la dindmica sustitutiva, estructurada a partir
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de los requerimientos de la demanda local insatisfecha y de la proteccién
arancelaria y paraarancelaria del mercado interno, las nuevas
radicaciones de capital extranjero en los sectores productores de bienes
tienden a privilegiar la producci6n para el mercado internacional, a partir
del aprovechamiento de ciertas ventajas competitivas asociadas directa o
indirectamente a la constelacion de recursos naturales o a la
consolidacién de ventajas adquiridas en el marco de procesos
madurativos locales de larga data. Se trata, entonces, particularmente en
el 4mbito industrial, de un nuevo modelo de implantacién de las ETs en
el pafs, mucho mds vinculado a la industrializacién para la exportacién
de recursos naturales, fundamentalmente, como es el caso de las
inversiones externas en la industria frigorifica, en la de aceites vegetales,
en la elaboracién de jugos naturales y conservas, en pesca, en insumos
para la industria cervecera.

Ese replanteo o redefinicion de las estrategias de mercado, basadas
ahora en una creciente insercién en el comercio internacional, involucra
no sélo a las nuevas y pocas firmas extranjeras radicadas en el pafs
durante el perfodo, sino también a un grupo importante de filiales
transnacionales, desarrolladas localmente bajo la hegemonfa del modelo
sustitutivo y que optan por encarar su reestructuracién productiva y
tecnolégica con el objetivo de incrementar sustancialmente su
competitividad externa y su participacién en las exportaciones
manufactureras.

Otra alteracion radical que muestra el nuevo perfil de las IED al
confrontarlo con el que se consolidara bajo la dindmica sustitutiva, es la
distinta actitud transnacional en materia de acuerdos de asociacién con
empresas de capital nacional. En efecto, hasta mediados de los afios
setenta, las ETs radicadas en el pafs ejercfan un control no sélo
mayoritario sino generalmente exclusivo del capital de sus filiales locales
(Sourrouille, 1976). Por el contrario, durante la fase post-sustitutiva,
queda claramente de manifiesto una mayor predisposicién de las ETs a
encarar proyectos locales asociados con firmas de capital nacional, en
especial con aquéllas que integran la estructura empresarial de los
grandes grupos econémicos, que pasaron a asumir un papel protagénico
en el desenvolvimiento de la economfa argentina.

Tal cambio de actitud estd unido, en algunos casos, a la necesidad
de satisfacer ciertas regulaciones oficiales que establecfan la
obligatoriedad de una determinada participacién accionaria del capital
nacional para poder acceder a los beneficios —por ejemplo— de la
promocién industrial (como en el caso del régimen de promocién de la
industria informdtica). En otros casos, la asociacién com grupos
econémicos locales tiene por objetivo el mantener y consolidar la
presencia transnacional en mercados fuertemente oligopolizados y en
expansién (por ejemplo, el de la petroqufmica), sobre la base de
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acuerdos y asociaciones de capital con algunas de las restantes firmas
lideres. Asimismo, la posibilidad de minimizar los recursos financieros
y de aprovechar canales de comercializacién y distribucién preexistentes,
contribuyen también a explicar esa nueva y distinta actitud de las ETs.
Pero mds alli de estos factores puntuales, cabe identificar otro
elemento que en buena medida los impregna a todos ellos: el
reconocimiento de los inversores extranjeros del creciente poder de los
grandes grupos econémicos en cuanto a un acceso mucho mds fluido al
sistema institucional y gubernamental local. En otras palabras, el poder
de "lobbying" de estos dltimos, que se incrementd sustancialmente en
correspondencia con las profundas mutaciones estructurales de la
economfa argentina y con el protagonismo de una multiplicidad de
subsidios —explfcitos e implicitos, y muchas veces discrecionales—
pareceria asumir un papel decisivo en esa mayor propensién de las ETs a
celebrar acuerdos de participacién con sus similares de capital
nacional.

De una de las principales modalidades que adopta la radicacién de
capitales extranjeros en el pafs se desprende otro de los rasgos distintivos
de la afluencia de inversiones directas en los wltimos afios. Se trata m4s
precisamente de un fenémeno derivado de ciertas politicas publicas
desplegadas desde mediados de los afios ochenta, en cuyo marco se
materializ6 una proporcién decisiva de tales inversiones: la capitalizacién
de tftulos de la deuda externa y su posterior articulacién con los
difundidos programas de privatizacién de empresas piblicas.

Asf, por ejemplo, en el dmbito de los distintos programas de
conversién de la deuda externa implementados entre fines de 1984 y
1989, las ETs (84 firmas) capitalizaron titulos de la deuda por un monto
superior a los 700 millones de délares. Mds alld de los matices y
diferencias que muestran tales programas, en lo referente al tipo de
deuda potencialmente capitalizable, asf como a las tasas de cambio y de
descuento reconocidas y demds condiciones, requerimientos y
restricciones especfficos, la magnitud de los montos capitalizados por las
firmas transnacionales los convierten en el mecanismo privilegiado, por
excelencia, para la radicacién de inversiones durante la segunda mitad de
los afios ochenta.

En ese marco, la casi totalidad de la deuda capitalizada —m4s del
95%— corresponde a proyectos industriales patrocinados
mayoritariamente por ETs que ya se encontraban radicadas en el pafs.
Otro de los rasgos dominantes en este tipo de radicaciones es su elevado
grado de concentracién en un muy reducido nimero de firmas (apenas
seis proyectos cubren mds de la mitad del total), de sectores (en la
industria alimenticia, el complejo automotor y algunas industrias
qufmicas, se concentra m4s de las dos terceras partes) y de actividades
orientadas preferentemente a la exportacién. '
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La afluencia de IED vinculada a la capitalizacién de la deuda
externa adquiere un nuevo y distinto papel a partir de la segunda mitad
de 1989,"" al conjugarse la no implementacién de nuevos programas
especfficos para la conversién de dichos tftulos con la posibilidad de
capitalizarlos en el difundido y amplio proceso de privatizacién de
empresas publicas (as{ como también en la adquisicién de activos
preexistentes en la actividad privada). Si bien en los distintos programas
de privatizaci6n desarrollados hasta el presente se fijaron ciertos Ifmites
al aporte de capital derivado de la conversién de tftulos de la deuda
externa,'® la incidencia de los mismos resulta decisiva en la casi
totalidad de los casos.

En consonancia con la inexistencia de restricciones o limitaciones
a la participacién del capital extranjero (explicitada en la propia
legislacién), uno de los rasgos sobresalientes de los procesos de
privatizacién que han alcanzado por lo menos la fase de preadjudicacién
es la activa y generalizada presencia de empresas de capital fordneo. En
realidad, de excluirse el drea de radiodifusién y television, en todas las
restantes la presencia transnacional resulta decisiva, cuando no nica.'®
Ello queda claramente de manifiesto por ejemplo, en la privatizacién del
monopolio estatal en el drea de las telecomunicaciones (ENTEL) y la
aeronavegacion (Aerolfneas Argentinas), en la participacién accionaria
en una diversidad de empresas industriales (tres firmas del Polo
Petroquimico Bahia Blanca, Tandanor, Altos Hornos Zapla, y otras), en
la concesion de ramales ferroviarios, rutas terrestres, d4reas
petroleras, etc.

Otra de las particularidades de esta activa presencia transnacional
es que en ella convergen una diversidad de ETs sin experiencia alguna
en el 4mbito local, con un gran nimero de firmas extranjeras radicadas
en el pafs que, en la generalidad de los casos, constituyen conglomerados
transnacionales insertos en un acelerado proceso de diversificacion de sus
actividades en el plano nacional.

De lo anterior se infiere que a partir de esta compleja
reestructuracion del aparato estatal tiende a delinearse una nueva
configuracién de la IED que supone un distinto papel en la dindmica
econémico-social derivado de su inserci6n estratégica en ciertas 4dreas de
servicios en condiciones cuasimonopdlicas u oligop6licas.

La confluencia del poder inductor emanado de los programas de
capitalizacién de la deuda externa y de las condiciones ofrecidas en los
acelerados procesos de privatizacién de empresas puiblicas (vinculados en
su mayorfa a la posibilidad de convertir titulos de la deuda), deviene en
una transformacién radical en los resultados netos del flujo de divisas
correspondiente a la IED en la Argentina. En efecto, durante la segunda
mitad del decenio de los ochenta se manifiesta una clara reversién de
tendencias histéricas, en cuyo marco la afluencia de nuevas inversiones
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extranjeras (excluida la reinversion de utilidades) se ubicaba por debajo
de la remisién de beneficios de las ETs radicadas en el pafs; por otro
lado, la mayor parte de los beneficios de estas ltimas eran remitidos al
exterior.

La percepcién de las ETs de un distinto "clima de inversi6n"
durante el segundo quinquenio de los afios ochenta (por los incentivos
derivados de la posible conversién de tftulos de la deuda y la adquisicién
de activos del sector piblico) queda de manifiesto con sélo constatar que
las mismas reinvirtieron casi el 95% de sus beneficios, al tiempo que el
monto incorporado por concepto de nuevas inversiones resulta mds de
seis veces superior al correspondiente a la muy escasa remisién de
utilidades. En otras palabras, el interés que despierta en las ETs el
despliegue de tales polfticas publicas —capitalizacién de la deuda externa
y procesos de privatizacion— alcanza la intensidad suficiente para
desalentar la repatriacion de sus utilidades e, incluso, llevarlas a aportar
NUEVOS recursos propios.

En sintesis, la profundizacién de las mutaciones estructurales de
la economfa argentina y de las politicas conducentes a la consolidacién
de un nuevo sendero evolutivo conllevan cambios no menos significativos
en el patr6én de comportamiento del capital extranjero y, mds importante
ain, una reconfiguracién de las formas de insercion y de la propia
presencia de las ETs en la economfa local.

Hasta aquf se han sintetizado y evaluado los principales rasgos
distintivos que caracterizan a la dindmica y composicién de la IED
durante la iltima década y media. De este andlisis se desprenden una
serie de elementos de juicio relativos al desempefio reciente y a las
estrategias desplegadas por las ETs en el plano local. A su vez, otras
perspectivas analiticas complementarias brindan nuevos enfoques sobre
el perfil evolutivo local de las ETs en el complejo trdnsito hacia un
nuevo modelo de acumulacién post-sustitutivo. Tal es el caso, por
ejemplo, de la presencia transnacional en la elite industrial del pafs, entre
las principales firmas exportadoras y en el propio proceso de formacién
de capital.

En el primer caso, circunscribiendo el 4mbito de andlisis a las 200
mayores firmas industriales (responsables, segiin los afios, de entre un
tercio y la mitad de la produccién manufacturera del pafs), se constata
que la presencia transnacional —en la cantidad de empresas y en aporte
a las ventas agregadas— revela un ligero crecimiento durante la década
de los afios ochenta; en otras palabras, las ETs se habrfan visto menos
afectadas por el estancamiento casi generalizado de la industria y de las
ventas de las propias firmas lfderes. Sin embargo, en ese fenémeno
subyace una clara dicotomfa entre las ETs integradas en conglomerados
empresarios locales y aquéllas que circunscriben su actividad a un
nmimero restringido de mercados. Mientras las primeras incrementan
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sustancialmente su gravitacién en las 200 principales firmas industriales
—por el mimero de empresas que aportan y por su incidencia en las
ventas implicadas—, las restantes firmas de capital extranjero han
perdido posiciones en forma considerable.

Tal asimetrfa de comportamiento es un resultado, en dultima
instancia, de las mayores potencialidades de crecimiento que ofrece en
una economfa sujeta a profundas y permanentes transformaciones
estructurales la insercién empresarial en un amplio registro de
actividades. En contraposicién, las ETs que operan en un determinado
mercado quedan sujetas a las posibilidades que le ofrezca el
desenvolvimiento global del respectivo sector. )

Idénticas consideraciones respecto a la correspondencia existente
entre el desenvolvimiento global de la economfa y las formas que adopta
la presencia transnacional en la elite industrial, sugieren los cambios
operados en la composicién de esta iltima al cabo del decenio. Tales
cambios se relacionan fundamentalmente con reacomodaciones de
significacién entre ETs radicadas en el pafs, en su mayorfa durante el
perfodo sustitutivo; reordenamientos bajo los que tiende a mejorar la
posicién relativa de las empresas alimenticias (en especial, de las
vinculadas a la exportacién) y las petroquimicas y siderirgicas (también,
con una marcada orientacién exportadora), a expensas de las productoras
de material de transporte, productos metdlicos y maquinaria eléctrica
(afectadas por el agotamiento de la demanda interna y su escasa
competitividad internacional).

Este udltimo comentario remite a otro de los campos temdticos
donde también quedan claramente de manifiesto una serie de cambios en
el patrén de comportamiento de las ETs, a partir del papel protagénico
que pasan a asumir en la acelerada expansi6n de las exportaciones, en
especial de las industriales.

La creciente preponderancia macroeconémica de las exportaciones
ha pasado a constituirse en una de las caracterfsticas centrales —y
estructurales— de la prolongada fase de transicién que sucede al quiebre
de la hegemonfa del modelo sustitutivo. Ese fenémeno se ha visto
acompaiiado, e incluso dinamizado —por ejemplo, en el dmbito de las
manufacturas, las de mayor ritmo de crecimiento—, por el accionar de
las ETs o, mds precisamente, de un grupo de alrededor de 50 a 60 firmas
extranjeras que han incrementado sustancialmente sus ventas al exterior
y su participacién en las exportaciones totales. Entre éstas pueden
reconocerse tres grandes subconjuntos:

- algunas nuevas, pero pocas, firmas extranjeras de reciente
radicacion en el pafs, orientadas a la exportacién de bienes primarios o
de los resultantes de sus primeras fases de transformacién industrial;

- ciertas ETs con una tradicional vocacién exportadora sustentada
en ventajas competitivas histéricamente vinculadas a la explotacién
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de recursos naturales o a la consolidacién de procesos madurativos
locales, y

- otras transnacionales que a partir de la revalorizaci6n estratégica
de los mercados internacionales como destino de la produccién local han
encarado la reestructuracion tecno-productiva de sus filiales en el pafs.

El comportamiento convergente de esos tres grandes subconjuntos
de ETs ha permitido que entre 1984 y 1988, perfodo en el que las
exportaciones totales del pafs se incrementaron un 12.6% y las
industriales en un 55.5%, la participaci6n transnacional exhiba una cierta
estabilidad, en el primer caso, y un ligero incremento en las
exportaciones manufactureras. Al igual que en lo relativo a la presencia
transnacional en las ventas de la elite industrial, la creciente gravitacién
de los conglomerados de propiedad del capital fordneo a costa del resto
de las ETs, es la que sustenta en ultimo término esa activa insercién
transnacional en el componente mds dindmico de la demanda agregada.

Esa presencia exportadora de las ETs revela, igualmente, un
elevado grado de polarizacion en un muy reducido nimero de
actividades, entre las que se combinan algunas tradicionales como la
comercializacién de productos primarios —cereales y granos
oleaginosos— y ciertas agroindustrias —frigorfficos, aceites vegetales,
con otras de reciente incorporacion en las corrientes exportadoras, como
la siderurgia, la petroquimica y la industria pesquera.

Por \iltimo, cabe incorporar una somera reflexién en torno a la
presencia transnacional en el proceso de formacion de capital
desarrollado en los ultimos afios. Sin duda, de las consideraciones
precedentes pueden inferirse los rasgos sobresalientes que caracterizan la
inserci6n de las ETs: centrada en ciertos sectores de actividad, orientada
mayoritariamente a la exportacin en el caso de la produccién de bienes,
revalorizadora de la explotacién de recursos naturales, liderada por
firmas integradas en complejos empresarios locales, permeable al poder
inductor emanado de determinadas politicas piiblicas. No obstante ello,
corresponde destacar que por lo menos en el estricto 4mbito industrial,
uno de los mds afectados por el alicafdo proceso de inversién de los
ultimos afios, las ETs asumen poco m4s del 37% de la acumulacién de
capital durante el sexenio 1983-1988 —proporcién superior a la que les
corresponde a nivel de la produccidn sectorial—, con la peculiaridad de
que revelan una mayor propensién relativa a la adquisicién local de
equipo durable de produccién que sus similares de capital nacional.
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Notas

! A titulo ilustrativo, cabe seiialar que entre 1900 y 1920 se duplicé el PIB global.
Ver CEPAL (1958).

2 En ese perfodo, el Poder Bjecutivo autorizé 254 radicaciones de empresas de
capital extranjero, por un monto total superior a los 550 millones de délares.

3 En el perfodo intercensal 1963/1973, la participacién de las empresas de capital
extranjero en la producci6n industrial se incrementé del 25% al 30.4%, respectivamente.

* Entre ambas divisiones explican més del 50% de la produccién local de las ETs.
Ver Kosacoff, B. y Azpiazu, D., op. cit.

$ Aquéllas en las que los ocho mayores establecimientos generan més del 50% de
la produccién.

¢ Los ocho mayores establecimientos generan menos del 25% de la produccién.

7 Aun cuando son, en la generalidad de los casos, "subSptimas” respecto a la
frontera internacional y a las de sus propios paises de origen.

¥ Asf, por ejemplo, en el caso de la industria automotriz, el efecto sobre la balanza
de pagos entre 1959 y 1975 fue ampliamente negativo, en tanto las importaciones de
bienes (de capital e insumos) resultaban muy superiores a las exportaciones, al tiempo
que el pago de utilidades, regalias ¢ intereses excedian el monto de la inversién directa
radicada. Ver Sourrouille, J.V., "El complejo automotor en la Argentina", ILET,
México, 1981.

® Ver, entre otros, Canitrot, A., "Teorfa y practica del liberalismo. Politica
antiinflacionaria y apertura econémica en la Argentina, 1976-81", Desarrollo Econémico,
vol. 21, N° 82, IDES, julio-septiembre 1982; Kosacoff, B. "Ei proceso de
industrializacién en la Argentina en el perfodo 1976-1983", CEPAL, Documento de
Trabajo N° 13, Buenos Aires, 1983; Ferrer, A., "El monetarismo en Argentina y Chile",
Comercio Exterior, vol. 31, N°® 1 y 2, México, 1981; Sourrouille J.V., "Politica
econémica y procesos de desarrollo. La experiencia argentina reciente entre 1976 y
1981", CEPAL, Estudios ¢ Informes, N° 27, Santiago de Chile, 1983,

' Con posterioridad, en 1980, se introdujeron algunas modificaciones (ley 22.208)
que implican una profundizacién de la desregulaci6n de las inversiones extranjeras en el
pais.

' Sin embargo, una proporcién sustantiva de tal reduccién sélo afecté la
proteccién redundante, ya que no se registraron repercusiones significativas sobre la
dindmica de las importaciones ni, por tanto, sobre los volimenes de la produccién local.

2 Con la sucesién presidencial de marzo de 1981 y el nombramiento de un nuevo
equipo econdmico se inicia un periodo por demds ecléctico y cortoplacista, que, sin
modificar los elementos sustantivos de la estrategia de largo plazo, intenté paliar algunos
de sus efectos més perniciosos, desplegando politicas especificas sin mayor consistencia.

13 Al respecto, cabe sefialar que se trata de inversiones aprobadas por el Poder
Ejecutivo o el Ministerio de Economia y, de aquéllas que, aun cuando no requerian
autorizacién previa, debian estar inscritas en el Registro de Inversiones Extranjeras para
poder hacer uso de determinados derechos (como ser, la remisién de utilidades o la
repatriacién de capitales). La sancién a fines de 1989 de la ley 23.697 —y el decreto
reglamentario 1.225/89— derogé todas aquellas normas por las que se requerfa la
aprobacién previa para realizar determinadas inversiones, manteniendo la inscripcién en
el Registro como requisito para poder remesar utilidades o repatriar capitales. Sin
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embargo, al disponerse a principios de 1990 la liberalizacién plena del mercado
cambiario, tal inscripcién voluntaria en el Registro no conlleva, desde la perspectiva de
los inversores, ningin atractivo real. En dicho marco, no resulta sorprendente la
inexistencia de informacién oficial sobre las inscripciones de IED con posterioridad
a 1989.

' En el mayor aporte relativo de la fabricacién de material de transporte subyace,
en realidad, un fenémeno atipico, en tanto se conjuga la incorporacién de una nueva
firma transnacional (Volkswagenwerk A.K.), cuya inversién es contemplada en la
informacién del Registro, junto a la repatriacién de capitales de algunas de las principales
ETs del sector (General Motors, Chrysler —cuyos activos fueron adquiridos,
precisamente, por la Volkswagen— y Citroen). Este tema serd retomado mds adelante
al analizar la evolucién de la IED durante el régimen militar.

' Se trata, en la casi totalidad de los casos, de aportes transitorios relacionados
con la explotacién de determinados yacimientos para la produccién de petréleo y gas
natural.

' Se trata, en primer lugar, de inversiones aprobadas o simplemente inscritas en
el Registro que no necesariamente —en especial, en el caso de las autorizadas— fueron
concretadas por sus patrocinantes. Asimismo, como surge de la nota 17, la significacién
estadistica de dicha informacién tiende a verse minimizada por las modificaciones
introducidas al marco regulatorio y en el plano macroeconémico; fenémeno, este dltimo,
que se ve agravado por la persistente pérdida de rango institucional y administrativo de
la propia autoridad de aplicacién del régimen de inversiones extranjeras.

17 Por otro lado, se trata de la vnica fuente de informacién que, mds alld de los
condicionantes implicitos, permite diferenciar los sectores de destino y los paises de
origen de las IED.

'8 Cabe acotar que este quinquenio (1977/1981) explica el 70% de la inversién
acumulada durante toda la fase post-sustitutiva,

¥ Ver, entre otros, Nun, J., "Vaivenes de un régimen social de acumulacién en
decadencia”, en Nun, J. y Portantiero, J.C. (compiladores), "Ensayos sobre la transicién
democritica en la Argentina”, Edit. Puntosur, Buenos Aires, 1987; y, Kosacoff, B. y
Azpiazu, D., op. cit., capitulo 1.

% Esta tltima consideracién se ve relativizada, en buena medida, por la paulatina
pérdida de representatividad real de la informacién emanada del Registro de Inversiones
Extranjeras —fenémeno que tiende a corresponderse con la creciente desregulacién de
las inversiones extranjeras. Al respecto, como se analizard m4s adelante, basta confrontar
tal informacién con la que surge de los distintos programas de capitalizacién de la deuda
externa, en cuyo marco las ETs han capitalizado m4s de 700 millones de délares entre
1984 y 1989,

% Se trata, en algunos casos, de la desnacionalizacién de empresas de capital local
Yy, en la mayoria de los ejemplos, de un simple incremento en la participacién en el
capital de firmas locales en las que ya el capital extranjero controlaba la mayor parte de
las tenencias accionarias.

2 Basta confrontar tales datos con los derivados de las capitalizaciones de deuda
externa realizadas por ETs.

B Seguramente, en el bienio 1990/1991, se asistird a una nueva reversién del
fenémeno como producto de la activa presencia transnacional —en general, asociada a
grandes grupos econémicos de capital nacional— en las privatizaciones de miltiples 4reas
petroleras,
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% En el dltimo bienio 1990/1991, las privatizaciones adquieren un papel
preponderante en la irrupcién de nuevas IED, aunque también asume una particular
relevancia la adquisicién de activos preexistentes del sector privado. Al respecto, los
ejemplos mds representativos los ofrecen las principales empresas locales de la industria
celulésico-papelera (Celulosa Argentina S.A. y Massuh S.A.) en las que el Citicorp y el
Manufacturers Hanover Corp., respectivamente, han pasado a controlar cerca de la
tercera parte de las tenencias accionarias (en el caso de Celulosa implica la direccién
efectiva de la empresa y de las restantes firmas del grupo) a partir del canje de titulos
de la deuda externa argentina —alrededor de 400 millones de délares— y el consiguiente
saneamiento de los pasivos empresarios.

B Ver, al respecto, Fuchs y Basualdo (1989); y Fuchs (1990).

% No se incluye el régimen de cancelacién de préstamos y redescuentos del Banco
Central (1988-1989), bajo el que fueron aceptadas 405 ofertas por un monto agregado
de 488.2 millones de délares, dada la inexistencia de informacién oficial que permita
identificar a las firmas acogidas al mismo (por su sistema operativo, a través de bancos
comerciales, el BCRA no cuenta con registros sobre las empresas que han capitalizado
deuda externa bajo este programa).

77 Se trata, en realidad, de 86 operaciones que incluyen la participacién en més de
un programa de dos firmas estadounidenses (Swift-Armour S.A. y Kodak Argentina
S.A.). Ver cuadro anexo 1.

3 Se trata de una diferenciacién del conjunto de las ETs radicadas en el pais segiin
la cantidad de firmas bajo su control accionario; definiéndose como ETsD (empresas
transnacionales diversificadas o integradas) aquéllas que controlan o participan en la
propiedad de seis o mds firmas locales —supone un comportamiento propio de un
conglomerado—, y como RETs (resto de empresas transnacionales) aquéllas que no
cumplen tal requisito. Esta distincién pasé a adquirir particular relevancia a partir del
decenio de los setenta en que se manifiesta un muy disimil comportamiento entre ambos
tipos de firmas. Asi, por ejemplo, entre 1973 y 1983, la produccién industrial de las ETs
baj6 a un promedio de 1.5% anual acumulativo, tasa que se eleva a -4.5% anual en el
caso de las RETs, mientras que las ETsD registran un ligero crecimiento de la
produccién. (Ver, Azpiazu, Basualdo y Khavisse, 1986.)

? Se trataba de licitaciones realizadas por el BCRA en las que las empresas
recurrentes debfan presentar la descripeién del proyecto de inversién propuesto y el
descuento que estaban dispuestos a aceptar para la conversién (en moneda local) de los
titulos de la deuda externa posibles de capitalizar. Una vez que ¢l BCRA fijara el valor
efectivo de la deuda externa que estaba dispuesto a reconocer, quedaban aprobadas
aquellas propuestas que aceptaran un descuento igual o mayor que el establecido por el
BCRA.

% Por ejemplo, a partir de sus implicaciones fiscales, monetarias, sobre el balance
de pagos, en las relaciones con la banca acreedora y los organismos financieros
internacionales, entre otros.

3! Més all4 de algunos estudios sobre determinados casos especificos, se trata de
un fenémeno que al presente no ha merecido la suficiente atencién analitica, tanto en sus
efectos globales como, en especial, en lo relativo a los agentes econémicos y la base
empresarial que se consolidardn como resultado de los procesos de privatizacién en
curso.
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32 Bn esas provincias el servicio es prestado por la Compaiifa Argentina de
Teléfonos (C.A.T.) S.A., subsidiaria de Ericsson de Suecia que, en noviembre de 1991,
firmé6 una carta de intencién con la Telefénica de Espaiia para transferirle el fondo de
comercio en poco mds de 52 millones de déSlares.

% Las restantes tenencias accionarias se distribuyen en un 10% entre el personal
ocupado en ambas empresas (a través del "Programa de Propiedad Participada"), un 25%
en oferta piblica en el mercado de valores, y el restante 5% lo integrarfa el sector
cooperativo.

3 Las comunicaciones internacionales, la transmisién de datos, etc., son propiedad
en forma conjunta de ambas licenciatarias.

% Pocos dias antes de la fecha prevista para la firma de los contratos con las
preadjudicatarias, una de ellas (el consorcio Bell Atlantic-Manufacturers Hannover)
solicité una prérroga especial para la entrega de los titulos de la deuda externa. Tal
pedido fue denegado y debis postergarse la transferencia definitiva de la empresa en su
conjunto.

% Controla el capital de la firma Italtel S.A., proveedora de equipos de la ex-
ENTEL.

%" Asociada a la firma local Alcatel S.A., también proveedora de cquipamiento de
la ex-ENTEL.

% E1 10% de las tenencias accionarias quedaba para ¢l personal de la empresa a
través del "Programa de Propiedad Participada” y, el 5% restante es retenido por el
Estado nacional.

* El 45% restante es controlado por Swissair.

“ Perteneciente al grupo econémico Pescarmona que controlaba el capital de
Austral, empresa de aeronavegacién que competia con Aerolineas Argentinas en los
vuelos de cabotaje. En marzo de 1991, esta empresa fue absorbida por Iberia Lineas
Aéreas de Espafia S.A.

4 El resto se distribuye entre Devi Construcciones S.A. (17%), Riva, A. (17%)
y Otalora, A. (2%).

“2 Con sus consiguientes efectos en materia informativa.

® Asimismo, tal informacién permite captar los principales flujos de divisas
asociados a las IED (remesas y reinversiones de utilidades, nuevas inversiones, ete.) y,
en ese marco, construir indicadores representativos del comportamiento y de la propia
actitud de los inversionistas extranjeros en la Argentina. En contraposicién, a diferencia
de la informacién del Registro, no existe posibilidad alguna de identificar el perfil
sectorial de tales IED, asi como tampoco el pafs de origen de las firmas inversoras.

“ Ello supone un cierto grado de correspondencia —por lo menos, tendencia— con
los procesos descritos en las dos secciones precedentes, y a la vez un nitido contraste con
la informacién emanada del Registro, segin la cual en el trienio 1987/1989, las IED
apenas superan en conjunto los 300 millones de délares.

* Periodo en el que igualmente se manificstan ciertas discontinuidades entre el
bienio 1980/1981 —los tltimos afios de gestién del primer gobierno militar— y el trienio
1982/1984, en el que se definen las tendencias prevalecientes en el lustro (escasa
afluencia de nuevas inversiones, cafda del coeficiente de reinversién de utilidades,
negativo flujo neto de divisas).

% En términos absolutos, representan apenas el 3.1% de los beneficios remitidos
al exterior por las empresas extranjeras radicadas en Brasil, y el 6.9% en comparacién
con el caso mexicano. Por su parte, en relacién con los respectivos flujos de nuevas
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inversiones, ¢l ejemplo argentino (15.7%) denota un contraste profundo con los otros dos
paises (141.7% en el caso de Brasil y 66% en el de México).

47 Se usan indistintamente los términos Empresas Transnacionales y Empresas de
Capital Extranjero para referirse a aquellas firmas en las que la mayoria del capital es
controlado por residentes en el exterior. En realidad, en términos estrictos, el cardcter
de empresa transnacional también involucra a diversas firmas de capital nacional. Ver,
Bisang, Fuchs, y Kosacoff (1992).

# Mi4s aiin si se pretende acceder a una visién global en la que se integren y
articulen muiiltiples fenémenos y conductas microeconémicas que, analizadas
individualmente, m4s all4 de su representatividad real, pueden conducir a interpretaciones
erréneas o muy parciales sobre las pautas y los senderos evolutivos del desenvolvimiento
local de las subsidiarias de ETs.

® Ver, por ejemplo, en lo relativo al proceso de relocalizacién regional de la
industria: Gatto, Gutman, y Yoguel (1988).

% Ver al respecto, Katz y otros (1988).

5! Tal reformulacién estratégica se ha visto influenciada, seguramente, por la
saturacifn de la demanda interna y la escasa competitividad internacional de las plantas
locales (diversas industrias metalmecdnicas) asi como por las ventajas comparativas
asociadas a los recursos naturales (como en el caso de la petroquimica).

52 Controlada por Great Lakes de E.U.A. Yy con participacion accionaria del grupo
econdémico Astra.

% La participacién de las ETs en la produccién farmacéutica cayé, entre 1973 y
1984, de 52.3% a 45.5%.

% En la mayoria de los casos, se trata de decisiones de inversién de lenta
maduraci6n, adoptadas con anterioridad a mediados de los afios setenta, favorecidas por
la incorporacién empresarial de cuantiosos subsidios —explicitos e implicitos— a la
formacién de capital y a la propia modalidad operativa, y mucho menos afectadas que
en el caso, por ejemplo, de buena parte de los bienes de consumo, por la politica de
apertura externa (reduccién asimétrica de los niveles arancelarios, mantenimiento o
incremento de las barreras paraarancelarias, etc.).

% En muchos casos, bajo la forma de joint-venture con empresas de capital
nacional.

% Una década atrds, tales proporciones eran bastante mds elevadas (51.9%, 45.0%,
18.2% y 15.9%, respectivamente).

57 En los mercados oligopélicos se generaba el 69.9% de la produccién de las ETs
¥, en los "competitivos”, poco mds del 10%.

%8 El fenémeno opuesto, es decir la creciente participacién en la produccién de las
plantas de idéntico tamafio asi como en la produccién generada por el conjunto de ETs,
se verifica en los establecimientos de empresas extranjeras que ocupan entre 51 y 100
personas.

% Ver, entre otros, Azpiazu (1988) y CFI/CEPAL (1987).

% La industria elaboradora de sopas y concentrados constituye la tinica nueva rama
en la que, en 1984, las ETs aportan més del 75% de la produccién sectorial.

8! Tales desplazamientos son explicados, en la generalidad de los casos, por la
incorporacién a los respectivos estratos productivos de grandes empresas de capital
nacional acogidas al régimen de promocién industrial.

Al respecto pueden sefialarse los ejemplos de Standard Electric, KICSA y
National Lead.
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® Dada la creciente significacién analitica que ha tendido a asumir la
diferenciacién entre aquellas firmas que forman parte de conglomerados empresariales,
tanto en lo referido a las empresas de capital extranjero como a sus similares de capital
nacional, se ha optado por distinguir tal tipologfa de firmas en ambos subconjuntos. Ver,
entre otros, Acevedo, Basualdo, y Khavisse (1990); OIT (1988).

™ La eleccién de cinco afios ofrece la posibilidad de acceder a una visién evolutiva
mds precisa y enriquecedora que la que surgirfa de la simple confrontacién de los afios
extremos de la serie.

% Dada la brecha que separa las ventas de YPF de las restantes firmas del
ordenamiento (como minimo, son tres o cuatro veces superiores), su exclusién tiende a
brindar una visién complementaria del perfil de las mayores firmas industriales. En este
sentido, se trata de razones meramente cuantitativas que no estdn relacionadas ni
consideran el componente impositivo que conllevan tales ventas (al igual que en el caso
de las restantes petroleras y las empresas productoras de cigarrillos).

% Derivados del replanteo de la estrategia de internacionalizacién hecho por
diversas ETs, y de la consiguiente insercién de la Argentina —y por ende de sus
respectivas subsidiarias en el pais— en los nuevos lineamientos de transnacionalizacién.

¢’ En realidad, las siete nuevas ETs que se incorporan a la elite industrial (ver
cuadro 22) son todas nuevas plantas establecidas bajo una distinta razén social por las
ETs que ya se encontraban radicadas en el pais.

% Se infiere que la presencia relativa de las ETs en las segundas doscientas
mayores firmas industriales se ubica por debajo de la correspondiente a la cdpula
empresaria del sector (cualquiera sea el estrato que se considere —las 10, 25, 50, 100
o 200 firmas lideres).

® La inexistencia de informacién relativa al patrimonio neto de las empresas,
impide estimar las respectivas tasas anuales de beneficio.

™ En este ltimo caso, tal porcentaje se ve sustentado por el desempeiio local de
I.B.M., cuyas utilidades sobre ventas se elevan al 46.9%.

" El consumo medio de acero por habitante en 1990 (50 kg) es el m4s bajo de la
historia argentina desde principios de la década de los afios cincuenta, y equivale a
alrededor de la tercera parte del registrado a inicios de los afios ochenta.

7 En 1980, las exportaciones representaban el 11.6% del PIB a precios de
mercado y el 9.8% de la demanda agregada, mientras que en 1990 tales porcentajes se
elevan a 22.7% y 21%, respectivamente.

™ Tal fenémeno adquiere particular intensidad en el caso de las "Manufacturas de
origen industrial”, donde précticamente la mitad de las exportaciones de 1984 no estaban
previstas en las proyecciones de mercado que en su momento sustentaran los planes de
inversién de las principales firmas exportadoras. Ver, al respecto, INDEC/CEPAL
(1987).

™ Ver, al respecto, Fontanals (1985); Basualdo y Khavisse (1986); INDEC/CEPAL
(1987).

S Aun en el marco de la elite exportadora transnacional, en muy pocos casos el
coeficiente de ventas al exterior implicito alcanza a representar el 10% de la produccién
local. Ver, Fontanals (1985).

% Actitud que, en el 4mbito local, no estd para nada disociada de la pérdida de
hegemonia del modelo sustitutivo y del consiguiente agotamiento de las demandas
insatisfechas que, en su momento, posibilitaron la implantacién y el acelerado dinamismo
de una amplia gama de ETs.
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7 Ese menor grado de concentracién en 1988 surge como efecto de un significativo
incremento —alrededor de un 20%— en la cantidad de firmas que realizan exportaciones.

™ Se trata, en este ultimo caso, de una empresa estadounidense radicada en el pais
a principios de los afios ochenta, dedicada a la comercializacién externa de cereales y
productos agroindustriales (aceites vegetales) y que, en 1988, ya se ubica entre las diez
principales exportadoras del pais.

™ De allf no cabe inferir que se trate de la misma decena de empresas. Por el
contrario, dos de las empresas que integraban el grupo en 1984 (una aceitera y un
frigorifico) son desplazadas hacia tramos inferiores del ordenamiento, y en su reemplazo
se incorporan dos firmas comercializadoras de aceites vegetales y también de productos
primarios.

% Jgualmente, a nivel de la ciipula exportadora transnacional, las exportaciones de
aceites se incrementaron en ese lapso a una tasa media de 7.7% anual acumulativa.

8 Tal desatencién analitica no es ajena a la inexistencia de informacién bdsica
confiable sobre la acumulacién de capital en la industria argentina, tanto en lo relativo
a su evolucibn como a su composicién, orientacién sectorial, agentes sociales
- involucrados, etc. No obstante, en lo concerniente a la presencia de las ETs algunos
estudios han aportado valiosos elementos de juicio. Ver, por ejemplo, Fuchs y Basualdo
(1989).

82 Sobre la base de datos del Banco Central de la Repiiblica Argentina.

% Se trata de una encuesta realizada a cerca de 600 grandes empresas industriales
que en conjunto explican mds del 80% de la inversién en el sector. La magnitud y
calidad de la informacién obtenida —sumadas a la relevancia de las firmas encuestadas—
permite una serie de inferencias muy valiosas e ilustrativas sobre los fenémenos que
subyacen en el comportamiento reciente de la formacién de capital en la industria. Los
resultados finales de tal relevamiento serdn publicados préximamente por las instituciones
que patrocinaron su realizacién.

# A nivel de divisién industrial (dos digitos de la CITU, Rev. 2). En la divisién
"Otras manufacturas” se incluye, también, la informacién proporcionada por empresas
dedicadas principalmente a obras de "Construcciones industriales”.

% Al respecto, cabe destacar que estos dos sectores manufactureros (las industrias
quimicas y las metdlicas bdsicas) emergen como los tnicos en que no se registra una
contraccién del nivel de actividad entre 1980 y 1988.

% Dada la cantidad de firmas extranjeras involucradas (71), la inversién media
resultante se ubica por debajo de los 10 millones de délares, uno de los niveles mds bajos
junto al correspondiente a la industria textil.

¥ En las industrias alimenticias, la importacién de equipamiento representa apenas
la quinta parte del total invertido en maquinaria y equipos en el sexenio 1983 a 1988.

% En el plano agregado, las compras locales de maquinaria y equipos de las ETs
relevadas en la encuesta ascienden en promedio a casi 200 millones de délares anuales.

% Con excepcién de las industrias quimicas y las metalmecénicas, en las que
también cae la inversién s6lo en los afios 1985 y 1988, las restantes divisiones
industriales revelan muy disimiles pautas evolutivas. Asi, en algunos casos, se registra
una dnica contraccién anual en 1987 (alimenticias y metdlicas bdsicas) o en 1986
(minerales no metdlicos y otras manufacturas) y, en otros, se manifiestan pronunciadas
y discontinuas fluctuaciones anuales.

% La inversidn industrial de las ETs en 1983 representa apenas la décima parte de
la materializada en el sexenio 1983-1988. '
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*! Ver, entre otros, Frenkel y Fanelli (1987); CEPAL (1986b); Machinea y Fanelli
(1988).

%2 En cuanto a las caracteristicas fundamentales de cada uno de dichos regimenes,
ver Azpiazu (1988).

% Ver, Bezchinsky, G., op. cit.

% Se trata de estructuras metdlicas, maquinaria no eléctrica de uso difundido,
maquinaria no eléctrica de uso especifico, maquinaria eléctrica, equipos de
telecomunicaciones, material de transporte, instrumental técnico y de precisién, y
maquinaria para oficina y el tratamiento de la informacién.

% El primero involucra a aquellas empresas que importaron més de 30 millones
de délares entre 1980 y 1987 (38 firmas); el segundo, a las que adquirieron en el exterior
entre 10 y 30 millones de délares de bienes de capital (105 empresas); el tercero, a las
que importaron entre 3 y 10 millones de délares (320 sociedades); el cuarto, a las que
importaron méds de 1 millén pero menos de 3 millones de délares (735 firmas) y, por
tiltimo, en ¢l quinto estrato, quedan comprendidas aquellas firmas que compraron en ¢l
exterior menos de 1 millén de délares de bienes de capital (m4s de 18 000).

% Ello se ve reflejado, naturalmente, en una disimil participaci6n de tales firmas
segin el tipo de bien de que se trate (fluctia entre un minimo de 13.2% —maquinaria
no eléctrica de uso difundido— y un mdximo de 58% —material de transporte).

%7 Se trata de las importaciones de material de transporte y no de las realizadas por
las ETs que se dedican a la producci6n local de tal tipo de bienes, que naturalmente
involucran una proporcién mayoritaria de maquinaria no eléctrica y de instrumental
técnico y de precisién. En este ltimo caso, cinco de las 17 ETs que integran el estrato 1
son firmas productoras de material de transporte (cuatro automotrices y una de tractores)
que realizaron importaciones por casi 300 millones de d6lares, tres veces més que el total
correspondiente a las compras en el exterior de tal tipo de bienes de capital.

% Para mds detalles ver, Bezchinsky (1991).

¥ Referida a la que les corresponde a las 56 ETs que integran los estratos 1 y 2
respecto al total de las importaciones de bienes de capital en cada afio.

10 E} ejemplo més ilustrativo lo ofrece la incorporacién de quince nuevos bancos
de capital extranjero entre 1978 y 1980; aiios decisivos en cuanto al quiebre definitivo
de la dindmica econémico-social implicita en el modelo sustitutivo.

1% M4s precisamente, en agosto de 1989, con la promulgaci6n de la ley 23.696 de
reforma del Estado, por la que se dispone la privatizacién de una multiplicidad de
empresas de propiedad, parcial o total, del Estado.

12 E] dnico ejemplo en el que no se contempla la posibilidad de recurrir a la
capitalizacién de titulos de la deuda externa, es el que ofrece la concesién de la
explotacién de 4reas petroleras, centrales y secundarias.

1% Se trata, mayoritariamente, de consorcios en los que las ETs ejercen el control
accionario.
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Cuadro 1

CAPITALIZACION DE DEUDA EXTERNA POR PARTE DE EMPRESAS

DE CAPITAL EXTRANJERO
(En miles de ddlares)
Empresa Sector de actividad Régimen* ﬂ?{;g: ET';p‘(‘)* ng&ige
Swift-Armour S.A. Frigorffico psc/cdp UsA RET 138018.7
Transax S.A. Autopartes cdp UsA ETD 560204
Sevel Argentina S.A. Automotriz cdp ITA ETD 551359
Lalsaura S.A. Petrolera cdp ESP RET 501185
Louis Dreyfus y Exportaci6n de
Cfa. Ltda. S.A. cereales y oleaginosas  cdp CHE ETD  35030.5
Malterfa Pampa S.A. Elaboracién de malta cdp BRA RET  33748.0
Renault Argentina S.A. Automotriz cdp FRA ETD 28189.6
Cervecerfa Rio Paran4 S.A. Cervezas cdp BEL ETD 244259
Dow Qufmica ArgentinaS.A.  Poductos qufmicos cdp USA ETD 130274
Autolatina Argentina S.A. Automotriz cdp USA ETD 12790.7
Syntex S.A. Productos quimicos psc USA RET 118722
Cfa. Embotelladora Bebidas sin alcohol psc UsA ETD 11765.0
Argentina S.A.
Gte. Silvania S.A. Tubos y lamparas cdp UsA ETD 113253
fluorescentes
Pepsi Cola Argentina S.A. Bebidas sin alcohol psc USA RET 9 800.0
Saab-Scania Argentina S.A. Automotriz cdp SWE RET 9661.9
Parafina del Plata S.A. Aceites lubricantes cdp CHE ETD 9573.1
Pirelli S.A. Platense Neumiticos psc ITA ETD 95714
CocaCola S.A. Bebidas sin alcohol cdp USA ETD 9383.0
Kodak Argentina S.A. Aparatos fotograficos  psc/on USA RET 93709
Banco Beal S.A. Banco psc BEL RET 8407.8
Abbott Laboratorios S.A. Laboratorio psc USA RET 7500.0
farmacéutico
Shell S.A. Petrolera on NLD ETD 7499.8
Comatter S.A. Tubos de acero on ITA ETD 7 266.1
Establecimientos Metalmecénica cdp ITA ETD 7196.7
mecénicos Jeppener S.A.
NCR Argentina S.A. Maquinaria de psc USA RET 7100.0
contabilidad
Lucas Indiel S.A. Autopartes cdp GBR RET 6 560.1
Suchard Argentina S.A. Golosinas psc CHE RET 6469.2
HF. Fuller Argentina S.ALC.  Adhesivos cdp USA RET 64220
Equitel S.A. Telecomuhicaciones on DEU ETD 6400.0
Compania Argentina de té Produccién de t& cdp BEL ETD 6011.2
Carrefour Argentina S.A. Supermercado psc FRA RET 5170.8
Productos Roche S.A. Laboratorio medicinal ~ psc CHE RET 5000.0
Hughes Service S.A. Servicios petroleros psc USA RET 4594.8
Morgate Arg. S.A. Sin informacién psc S/D RET 4548.7
Laboratorio Glaxo Laboratorio cdp GBR RET 43351
Argentina S.A. farmacéutico
Ciba Geigy S.A.LC. Productos quimicos on USA RET 4268.3
Frigorffico Rioplatense S.A. Frigorifico psc USA ETD 3990.0
Cargill S.A.C.I. Industria alimenticia cdp USA RET 3739.7
Cimet S.A. Alambres, cables psc DEU ETD 36926
de cobre
Asgrow Argentina S.A. Produccién semillas psc USA ETD 3500.0
hibridas
Quimica Hoechst S.A. Productos quimicosy ~ cdp DEU ETD 3260.6
farmacéuticos
Liquid Carbonic Argentina S.A. Gases carbénicos cdp USA RET 3166.7
Cia. Gillette S.A. Hojas de afeitar psc USA RET 31433
Neuméticos Good Year S.A., Neuméticos on Usa RET 3000.0
Dycasa Argentina S.A. Construccién de obras  on ESP ETD 3000.0
publicas
Cyanamid Argentina S.A. Productos quimicos psc USA RET 2986.8
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Cuadro 1 (concl.)

- oy Pais de Tipo  Miles de
Empresa Sector de actividad Régimen origen ET*  délares
Eaton S.A. Autopartes cdp USA RET 24889
Stauffer Qufmica S.A. Productos quimicos psc USA RET 2480.6
Aga Argentina S.A, Gases comprimidos psc SWE RET 20769
Pioneer Argentina S.A. Sin informacién cdp USA ETD 2001.8
Foxboro Argentina S.A. Autopartes psc USA RET 2000.0
Siemens S.AIC. Telecomunicaciones on DEU ETD 2000.0
Laboratorio Rio Phoenix S.A.  Laboratorio psc USA RET 19694
farmacéutico
Perkins Argentina S.A. Autopartes psc USA ETD 1928.5
Bausch y Lomb. Productos 6pticos y psc USA RET 1800.0
Argentina S.A. cientificos
Hudson, Ciovini y Cfa. S.A. Bebidas alcohélicas psc CAN ETD 1721.5
Arthur Martin S.A. Fabricacién de psc BEL ETD 1573.9
cocinas y estufas
Pittsburgh S.A. Importaci6n de psc USA ETD 15100
productos quimicos
y metélicos
Vitrofar S.A., Envases de vidrio on USA RET 1500.0
Bahco Sudamericana S.A. Herramientas psc SWE RET 1 400.0
Mc Donalds Restaurantes Servicios alimenticios  psc UsA RET 1385.0
Punta del agua S.A. Sin informacién cdp S/D ETD 1357.8
Worthington Argentina S.A. Bombas hidralicas psc USA RET 11770
Pond’s Argentina S.A. Cosméticos psc USA RET 1007.0
Elaboradora Argentina de Productos
cereales S.A. ‘ alimenticios psc USA RET 1 000.0
Semillas Interstate Produccién de psc USA RET 1000.0
Argentina S.A. hibridos
S.A. Nestlé Golosinas on CHE RET 900.0
Boerhringer Argentina S.A. Laboratorio psc DEU ETD 842.5
farmacéutico
Baker Transworld S.A. Sin informacién psc USA RET 800.0
Rovafarm Argentina S.A. Laboratorio psc CHE RET 789.2
farmacéutico
Argenmilla S.A. Agricola-ganadera psc ITA RET 756.3
Macusa Curtiembre psc ITA RET 750.0
Aerosol Filling Argentina S.A.  Productos quimicos psc USA RET 736.2
Fichet S.A. . Sin informacién psc DEU RET 4454
Macrosa S.A. Metalmecénica psc ITA RET 3213
Magate Argentina S.A. Sin informaci6n psc S/D RET 290.0
Quimica Argentina Productos quimicos psc USA RET 250.0
Houghton S.A. industriales
Mtm. S.A. Telas metélicas psc DEU RET 230.0
Laboratorio Upjohn S.A. Laboratorio psc USA ETD 220.0
farmacéutico
Compaiiia Sudamericana Comercio mayorista psc BEL RET 150.0
Kreglinger S.A.
Fram Argentina S.A. Autopartes psc USA RET 123.0
Black y Decker Argentina S.A. Herramientas psc USA RET 120.0
Dow Corning S.A. Lubricantes y psc Usa ETD 49.2
siliconas
Citicorp Asesora S.A. Servicios de consultoria  psc USA ETD 300
Total 7182409

Fuente: Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en base a informacion del BCRA.

* psc: capitalizacién deuda externa con seguro de cambio.
cdp: capitalizacion deuda externa publica.

on: on lending.

** ETD: Empresas transnacionales diversificadas; capitales extranjeros que controlan o participan en la propiedad de

seis 0 mas firmas locales.

RET: Resto de empresas transnacionales.
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Cuadro 11

COMPOSICION DE LA INVERSION EN ACTIVOS FIJOS EN LA INDUSTRIA

EN EL PERIODO 1983-1988 SEGUN ORIGEN DE

CAPITAL DE LAS EMPRESAS INVERSORAS

(En miles de ddlares y porcentajes)

Empresas de capital Resto de empresas
. Total
extranjero encuestadas

Sectores industriales

Miles de Porcen- Milesde  Porcen- Milesde Porcen-

délares tajes délares taje délares taje
Inversién total 1983-1988 3 568 685 1000 5972738 100.0 9541423  100.0
Magquinaria y equipos 2138 895 60.0 3024 436 50.6 5163331 54.1
Magquinaria y equipos
nacionales 1168 869 328 1523 492 25.5 2692 361 282
Maquinaria y equipos
importados 874 389 245 1 465 692 24.5 2340081 245
Magquinaria y equipos
sin especificar 95 636 2.7 35252 0.6 130888 14
Construcciones 800 832 224 2019 898 23.8 2820730 29.6
Reparacién y
mantenimiento 628 958 17.6 928 404 39.1 1557362 16.3

Fuente: Oficina de la cEraL en Buenos Aires.
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