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La inversion extranjera directa en Argentina

1. Introduccion

Durante afios en la literatura econémica convencional
se ha escrito mucho sobre los importantes beneficios de
la inversidon extranjera directa en los paises que la reci-
ben. Lo cierto es que Argentina se ha convertido, en las
Ultimas décadas, en una de las economias mas transna-
cionalizadas del mundo sin que ello contribuyera al desar-
rollo del pais, por lo menos no en términos de reduccion
de desigualdad y de pobreza.

No es posible atribuir la situaciéon del pais Unicamente
a la entrada de capitales extranjeros, puesto que existen
numerosos factores estructurales y coyunturales que la
determinan. Sin embargo, es importante desmitificar la
idea de que los efectos de la Inversion Extranjera Directa
(IED) promueven el desarrollo y que tanto el emisor como
el receptor salen beneficiados. Luego de nuestro analisis
estaremos en mejores condiciones de determinar quiénes
han salido beneficiados en el proceso que se inicia en el
pais en la década de los 90 y que tiene como protagonista
la IED de procedencia espafiola.

Vamos a recordar qué es lo que nos dice el discurso de
la Teoria Econdmica y de los organismos internacionales
sobre la IED, especialmente la que se dirige de Norte a
Sur. “De acuerdo con la Conferencia de las Naciones Uni-
das sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD), los mayores
flujos de IED en los paises conllevan la generaciéon de
empleo, al aumento de las exportaciones y al desarrollo
econdémico en el largo plazo. En 2005 el Banco Mundial
afirma que la IED es la principal fuente de financiacion
para los paises en desarrollo” (Ramirez, 2006).

Tras definir la IED como aquella inversidn que se reali-
za con fines de influir en el largo plazo sobre el desarrollo
de una empresa (ya sea a través de la participacion de
empresas ya existentes, o de nuevos establecimientos),
este discurso nos dice que la entrada de capitales extran-
jeros es positiva para los paises receptores puesto que
estimula la creacion de empleo y aumenta la competencia
y la transferencia de tecnologia, ambas con impacto so-
bre la productividad.

El caso de [a inversion espanola

La creacion de empleo aumentaria la demanda y la
produccion teniendo efectos sobre el crecimiento del pais.
Sin embargo, debe analizarse el tipo de IED?, puesto que
los impactos sobre la creacién de empleo pueden ser di-
ferentes, si se trata de la instalacion de nueva capacidad
productiva o de adquisicion de activos ya existentes. En
el primer caso existe un potencial creador de puestos de
trabajo mas grande que en el segundo, que normalmente
implica una reorganizacién productiva y la consiguiente
reduccién de plantillas.

El aumento de la competencia por la entrada de capi-
tales extranjeros se daria en la medida en que las empre-
sas instaladas en el pais receptor se vieran en la obliga-
cion de reducir costes y precios para poder hacer frente
a los nuevos agentes del mercado. El aumento de la
competencia produciria entonces un aumento en la pro-
ductividad. La teoria también supone que este aumento
de la competencia beneficia a los usuarios, que pagarian
por los productos y servicios unos precios mas bajos por
haberse trasladado a ellos el aumento de productividad.
Esta reduccidn de precios también hard mas competitivos
los productos y servicios.

El tercer punto mencionado es la transferencia de
tecnologia y conocimientos provocada por la entrada de
IED. La misma traeria consigo nuevos aumentos en la
productividad que estimularian, a su vez, el crecimiento
econémico. Incluso puede implicar mejoras en el medio
ambiente por tratarse de tecnologias mas avanzadas y
mas limpias.

A la luz del analisis que realizaremos en este trabajo,
podremos ver si realmente la IED espafiola ha tenido es-
tos efectos positivos en Argentina.

Como hemos mencionado, no soélo los paises recepto-
res se benefician con las inversiones extranjeras directas,
los emisores también se ven incentivados a realizarlas por

1 En este sentido se mencionan ciertos efectos negativos sobre el em-
pleo, pero siempre partiendo de la premisa que la IED genera empleo,
y que en el peor de los casos no llega a compensar la pérdida que se
produce al introducirse competencia al mercado.
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los potenciales beneficios que pueden obtenerse. Como
ejemplos de esos beneficios citaremos la expansion de
mercados y la obtencién de beneficios a partir de la re-
duccién de costes, entre otros. A lo largo del documento
también se podra apreciar en qué medida se dieron estos
efectos beneficiosos para el proceso que analizaremos.

No obstante, la teoria tradicional también nos previene
frente a ciertos riesgos a la hora de invertir. Se mencionan
riesgos de desconocimiento del mercado local al que se
dirige la inversién y de costes asociados a la busqueda
de canales de distribucion y de publicidad de las nuevas
marcas. Debemos decir que en el caso de Espafia esos
riesgos se han minimizado de manera significativa.

Llegados a este punto, es relevante mencionar que
las privatizaciones son fundamentales para comprender
la entrada de IED espafiola en Argentina y sus efectos.
Es por esta razon que a lo largo del trabajo analizaremos
detenidamente este proceso para ver sus peculiaridades
y establecer las relaciones pertinentes con la atraccion de
inversiones al pais. En este sentido, debemos recordar
brevemente que las privatizaciones forman parte de las
medidas que el Fondo Monetario Internacional (FMI) y el
Banco Mundial (BM) “recomendaban” en el marco de la re-
estructuracion necesaria para la renegociacion de la deuda
externa de los paises subdesarrollados.

Segun la corriente neoliberal, las privatizaciones resulta-
rian beneficiosas puesto que ayudarian a sanear las cuen-
tas publicas; se reduciria el gasto publico (normalmente se
trata de empresas deficitarias); aumentaria la recaudacion
a través de los impuestos de las nuevas privatizadas; el
peso de la deuda externa se reduciria ya que implicari-
an nuevos recursos para el Estado que podrian dirigirse al
pago de la deuda y, también, los usuarios de los servicios
publicos se verian ampliamente beneficiados puesto que
las empresas privadas realizarian inversiones para mejorar
la calidad de los mismos. Finalmente, los aumentos de pro-
ductividad redundarian en una disminucién de las tarifas.

Pero en Argentina el proceso de privatizaciones impli-
c6 mucho mas que el traspaso de empresas publicas a
manos privadas. Implicé la transnacionalizaciéon que men-
cionamos al principio de esta introduccion. Esto influye en
la definicidn de los objetivos del proceso y en los resulta-
dos obtenidos por el mismo.

En lineas generales, no se puede determinar si la IED
por si sola es buena o mala, es necesario analizar la can-
tidad de capitales, el nivel de dependencia que se tiene
de ellos, los sectores a los que se dirige y las regulaciones
a las que estan sujetos. Estos elementos pueden darnos
pistas de si la IED estd, o no, al servicio del desarrollo na-
cional o simplemente al servicio de los intereses del capital.
Sin embargo, no puede concluirse que la inversién extran-
jera sea la Unica responsable de que un pais se desarrolle
0 no. Es por eso, que nuestra intencién con este trabajo es
cuestionar la entrada de inversiones extranjeras directas
como herramienta de desarrollo, pero teniendo en cuenta
gue existen otros factores que también intervienen en el
desarrollo de un pais.

Comenzaremos el analisis con una breve exposicion
de la inversidn extranjera directa en Argentina a lo largo
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del dltimo siglo, para después focalizarnos en la Ultima
década donde las privatizaciones, como factor de atrac-
cion, cumplen un rol fundamental en el proceso encabe-
zado por las inversiones espafiolas.

Para finalizar veremos algunos ejemplos concretos de
multinacionales espafiolas que invirtieron en Argentina y
los impactos que se han podido recoger tras 20 afios de
actuacion en el pais.

2. Evolucion de la IED en Argentina

Comencemos por repasar brevemente como se ha de-
senvuelto la IED en Argentina a lo largo de la historia. Si
analizamos el comportamiento y las caracteristicas de los
flujos de IED que han ido entrando al pais, desde 1880 al
afo 2000, obtenemos cuatro fases bien diferenciadas.

La primera de ellas coincide con la consolidacién
del pais, como economia agroexportadora, y transcur-
re a finales del siglo XIX y principios del XX. Debido a
las enormes ganancias que representaba la explota-
cion agropecuaria, las inversiones extranjeras, en su
mayoria britanicas, se orientaban a la infraestructura
necesaria para facilitar y hacer mas eficiente la produc-
cion agropecuaria y su exportacién, instalando lineas
ferroviarias y servicios publicos. La mayor parte de los
capitales que ingresan al pais en esta época son de ori-
gen britanico, no obstante también existen inversiones
provenientes de otros paises europeos y de Estados
Unidos, estos Ultimos irdn ganando importancia a me-
dida que avance el nuevo siglo. A partir de los afios 20
Estados Unidos se convierte en el mayor inversor en
Argentina, ratificando esta posicién a lo largo de las
diferentes fases mencionadas, aunque como veremos
mas adelante, a finales del siglo XX se hayan producido
cambios importantes en la procedencia y modalidad de
las inversiones.

La segunda fase se inicia en la década de los 30 del
pasado siglo, cuando el modelo agroexportador comenza-
ba a resentirse. Los efectos de la crisis y de la Segunda
Guerra Mundial llevaron a que Argentina, al igual que el
resto de las economias latinoamericanas, iniciara un pro-
ceso de industrializacion por sustitucion de importaciones,
reduciéndose la participacion del capital extranjero a su
minima expresion. Durante este periodo se tomaron me-
didas restrictivas al capital externo por parte del gobierno
de Juan Domingo Perdn, en el marco de una estrategia de
desarrollo nacional, que buscaban fortalecer la industria
local manteniendo las actividades llamadas estratégicas?
en manos del Estado. Un ejemplo de estas medidas fueron
las normas sobre remision de utilidades y repatriacion del
capital que, junto con la reduccién de espacios para el ca-
pital privado, se presentaban como trabas para la llegada
de nuevas inversiones: “Por ese entonces, el capital ex-

2 El articulo 40 de la Constitucion Nacional declaraba a los servicios
publicos y las riquezas naturales —con excepcion de las actividades agro-
pecuarias— propiedad “inalienable” de la Nacion.



tranjero representaba el 5% del capital total, cuando habia
llegado a picos del 48% a principios de siglo™.

Hacia finales de la década de los 50 se inicia la tercera
fase y con la llegada al gobierno de Arturo Frondizi cambia-
ba la tendencia de las politicas orientadas a la atracciéon de
capital extranjero. Segln la publicacién de Fernando Por-
ta en la Comisién Econdmica para América Latina y Caribe
(CEPAL): “La sancion de la Ley 14.780 implicé la derogacion
de las clausulas restrictivas sobre remision de utilidades y
repatriacion de capitales, y dicha normativa se complemen-
td con otras sobre promocion industrial y regional”. En este
periodo, que se prolonga hasta 1990, el comportamiento
de los flujos de IED dependera de las decisiones politicas al
respecto que adopten los diferentes gobiernos cuyos signos
politicos varian, alternandose distintos proyectos y visiones
acerca de la presencia de capital extranjero en el pais.

Al inicio de esta etapa comenzaron a llegar capitales
orientados a la industria manufacturera, especialmente
en los sectores automotriz y quimico-petroguimico, estas
ltimas vinculadas con algunas concesiones para la
exploracién y explotacion de petroleo, pero siempre bajo
el control y la tutela de YPF. La afluencia de capitales
extranjeros continud a lo largo de la década, aunque a
finales de la misma se orientaron a adquisiciones de
empresas hacionales y a ampliaciones de la capacidad
instalada. Asi, la participacion de las empresas de capital
extranjero en las ventas de las primeras cien empresas
industriales del pais se incremento6 del 63,3% en 1957 al
76,6% en 1962y al 79,4% en 1969. En el ambito productivo
consiguieron una participacion de casi el 20% en el total
de la produccién. Sin embargo, esta tendencia cambid al
comenzar la siguiente década. La inestabilidad politica y las
medidas tomadas por el nuevo gobierno de Juan D. Perdn
(tras ganas las elecciones en 1973) frenaron la entrada de
inversiones de origen foraneo.

Las cosas volvieron a cambiar cuando a partir de 1976,
tras un golpe de Estado, asume el poder La Junta Militar,
integrada por los comandantes de las tres armas, Jorge
R. Videla (Ejército), Emilio E. Massera (Marina) y Orlando
R. Agosti (Aeronautica) que en el marco del “Proceso de
Reorganizacion Nacional” impulsa medidas econdmicas
encaminadas a socavar el proceso de sustitucion de im-
portaciones. Una gran parte de los flujos de capitales ex-
tranjeros, en coherencia con el plan econémico que lleva
adelante el gobierno, se dirigen al sistema financiero en
lugar de ingresar al aparato productivo.

En la etapa final de la tercera fase, y coincidiendo con la
vuelta a la democracia en los afios 80, el nivel de inversién
es bastante pobre por las dificultades que atraviesa la econo-
mia (este tema se ampliard mas adelante en este trabajo).
Las inversiones que se realizan se encuentran vinculadas a
programas de promocion industrial en los que existen impor-
tantes subsidios publicos, y de las cuales son beneficiarios
los grupos econdmicos locales. En este contexto, el capital
extranjero muestra mayor disposicion a asociarse con los
grandes grupos econdmicos nacionales reconociendo su

3 Los datos de inversion que se van a utilizar en el informe desde la
década de los 50 hasta los 80 proceden de Porta et al. (2002).

creciente poder. Durante la segunda mitad de la década, la
crisis de la deuda externa asume un papel trascendental y
la mayor parte de las inversiones extranjeras se materiali-
za a través de mecanismos de capitalizacion de la misma.
De 1984 a 1989 la casi totalidad de la deuda capitalizada
corresponde a proyectos industriales patrocinados por em-
presas transnacionales que ya se encontraban radicadas en
el pais. Estas transnacionales estaban concentradas en po-
cos sectores (industria alimentaria, automotriz y quimicos)
y en su mayoria en actividades orientadas a la exportacion.
Asimismo, en esta época comienza a plantearse la privatiza-
cion parcial de algunas empresas estatales, aunque no llega
a consumarse. El primer paso se dio en 1984, utilizando el
criterio de que el Estado no abandone sus actividades pro-
ductivas, se privatizaron aguellas empresas que habian sido
privadas y que por alguna razén se encontraban en su poder.
Como por ejemplo, Austral Lineas Aéreas, Opalinas Hurlin-
gham o SIAM (Thwaites Rey, 2003). El segundo paso fue en
1986, cuando Raul Alfonsin (presidente del gobierno entre
1983 y 1989) decidio introducir cambios en la politica de pri-
vatizaciones orientandola a aquellos sectores hacia los que el
capital privado demostraba interés. La justificacion de dicha
decision fue la falta de liquidez para sostener el plan mone-
tario y contener la inflacién. Siguiendo esta tendencia, en
1987, se impulso el proyecto de privatizacion parcial de Entel,
Aerolineas Argentinas y el sector petrolero. Sin embargo, es-
tos intentos privatistas no se concretaron por la oposicién de
los sectores politicos, especialmente del Partido Justicialista,
partido que una vez en el poder inicid la mas intensa politica
de privatizaciones*.

Finalmente, en los afios noventa se inicia la cuarta
fase de la IED en Argentina. Dados los cambios en las
condiciones internacionales y en la politica econdmica
adoptada por el gobierno de Carlos Menem (1989-1999)
se produjo la tercera oleada de inversion extranjera de la
Argentina contemporanea, la cual presentd caracteristi-
cas que la distinguieron de las anteriores. Estas distincio-
nes se enmarcaron en un hecho histérico fundamental: el
libre acceso del capital extranjero a la totalidad de las ac-
tividades econdmicas, incluso hacia aquéllas en que habi-
an existido fuertes restricciones, tales como los servicios
publicos y las actividades extractivas.

A continuacion adjuntamos el grafico 1 en el que puede
apreciarse la evolucién de la IED durante el periodo 1980-
2007, en donde se destaca claramente la década de los 90.

La distribucion de las inversiones extranjeras tuvo
como destino prioritario los servicios y las infraestructu-
ras, sobre todo la primera oleada de los afios 90 promovi-
da por las privatizaciones. El sector manufacturero absor-
biéd un 23% de los flujos durante el periodo 1992-2001,
tal como puede apreciarse en la tabla 1, convirtiéndose
en el destino predilecto hacia mediados de la década.

4 Este hecho resulta altamente contradictorio, debido a las caracteristi-
cas del peronismo como movimiento politico y social, dentro de las cua-
les queda plasmada la idea de que los servicios publicos y el petrdleo no
podrian pasar a manos privadas (y extranjeras en particular) por tratar-
se de actividades estratégicas cuyo control, por parte de las autoridades
publicas, era fundamental para el desarrollo de la Nacion.
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Grafico 1. Evolucion IED (millones de dolares)
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Fuente: Elaboracidn propia a partir de datos del anuario estadistico de 2007 de CEPAL

En el caso de los servicios privados, los flujos de
capital se dirigieron principalmente a dos sectores en
concreto: el comercio minorista, que llevé a una expan-
sion sin precedentes de supermercados al interior del
pais y el sector financiero atraido por la privatizacion del
sistema de pensiones y la concentracién bancaria pro-
movida por las autoridades, con el objeto de garantizar
solvencia al sistema financiero tras la crisis mexicana de
1994, Este ultimo adquiere su maxima importancia al
final de la década.

Un factor a destacar es la posicion privilegiada del
sector petrolero como destino de sumas significativas de
inversion extranjera durante todo el periodo. La compra
de YPF por parte de Repsol lo convirtié en el destino

gue mas IED concentrd en 1999. También es destacable
el flujo de inversiones dirigido a las telecomunicaciones
hacia fines del siglo XX, incentivada por el mayor grado
de competencia del sector tras su apertura. En ambos
casos, y como veremos a lo largo del presente trabajo,
la inversion espaiiola lleva la voz cantante.

En realidad durante toda esta ultima etapa, los flujos
de capitales provenientes de Espaia adquieren mayor
importancia representando el 40% del total de los flu-
jos de IED del periodo 1992-2000 (aproximadamente
30.000 millones de dodlares), desplazando al inversor
tradicional desde los afios 20, Estados Unidos, que apa-
rece en segundo lugar con el 25% de la participacion.
En tercer lugar encontramos las inversiones de Francia

Tabla 1. Ingreso de IED por sector econémico 1992-2000

(millones de délares)
1902-
% [} L A “» 2000
(] 1543 1994 CHih 1996 16467 k] =] 2000 {parcen-
tajed
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Mlinerin 4 ] 17 140 gaz 72 (4] 15 ] 1.3
Industria manufacturas 34 BSE  1T9R 2186 2TTE 3308 1147 1950 2404 prd
Almentos, bebidas y 1abaco 334 338 1014 [} %) 405 360 256 1182 600 7.1
Tl y curtidos 3R -18 Ed 15 38 -5 -44 19 0.2
Papel 102 27 3 19 3T 335 ] 15 580 19
Quimica, cawcho y plisioo nr 30 325 T2 ar o 3 Té2 537 65
Camenbd y CBrAmicos 33 47 26 3 20 51 6 L 2 o7
Magquinaria y squipos -152 -32 &0 8 165 106 n 361 - 08
Matales comunas y
elaboracion de melakas A0 26 244 =31 a6 L o6 =18 130 13
Indusing automolriz a4 L) 116 302 773 1082 85 -3 501 42
Serviclos 2428 1557 BB 2575 1006 4EBE  3dd4E 3153 5 642 358
Elactricidad, gas y agua 2118 1118 124 m L) 1527 B3z a5 351 1148
Comercio -F3 42 330 38 523 150 6oo T2 147 40
Transports y
telacomunicacionas M -189 245 G 145 845 260 T4 3T ar
Banos 191 418 160 512 TaT 2366 1757 Tai 1 445 1.1
Otros 143 104 452 an 50 T84 1172 983 1102 T

Fuente: CEPAL, Centro de Informacion de la Unidad de Inversiones y Estrategias Empresariales
de la Division de Desarrollo Productivo y Empresarial, sobre la base de informacion proporcionada
por la Direccion Macional de Cuentas Internacionales (DNCI) del Ministerio de Economia y Obras y

Servicios Publicos (MECON).
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con un 7% (Porta et al., 2002). En el grafico 2 se puede
observar la procedencia de los capitales y su participa-
cion durante el periodo 1992-2000.

A pesar de que Estados Unidos continta siendo el
pais inversor mas importante en Argentina pierde parti-
cipacion en el stock de IED, pasando del 35% en 1992
al 31% en 2000, mientras que Espafia, pasa del 6% en
1992 al 28% en el 2000. Durante la década de los 90
las inversiones provenientes de Estados Unidos son las
que mas se han diversificado hacia el ambito productivo
y de servicios, mientras que las inversiones espafiolas
se han concentrado en sectores determinados, especial-
mente relacionados con las empresas privatizadas y con
el sector financiero. Las inversiones alemanas pierden
presencia mientras que las francesas, italianas, holande-
sas y, en menor medida, las britanicas adquieren cierta
relevancia. En referencia con la procedencia de los ca-
pitales resulta novedosa la participacion de Chile en el
8% del stock de IED en Argentina, teniendo en cuenta
gue los capitales foraneos se han caracterizado por su
procedencia europea o norteamericana.

Al analizar la evolucion que ha presentado la IED en
Argentina, es imprescindible realizar algunas observa-
ciones importantes que mas adelante nos serviran para
determinar los impactos econdmicos y sociales que es-
tos flujos han tenido en el pais.

En un principio, los flujos de capitales extranjeros
estaban orientados a las actividades exportadoras,
atendiendo a que Argentina tenia la condicién de pais
periférico productor de materias primas. En la segunda
etapa, la IED se reduce considerablemente, puesto que
hay un intento de proyecto de desarrollo autocentrado®.
Se busca la industrializacion impulsada desde el Estado,
para la creacion de empleo y de demanda interna. Sur-
ge asi un circulo virtuoso entre inversién nacional, creci-
miento y redistribucion. En la tercera etapa la tendencia

5 El concepto desarrollo autocentrado se define como el desarrollo sus-
tentado en una estructura productiva que utiliza recursos locales y don-
de la demanda interna es quien permite el crecimiento.

cambia, favoreciendo la entrada de IED pero subordi-
nada a proyectos de desarrollo industrial y con cierta
supervision del Estado en aquellos sectores susceptibles
de intervencion. Sin embargo, deja de percibirse esa
intencién de desarrollo nacional por las elites econo-
micas y politicas, y los capitales extranjeros comienzan
a tener cierta relevancia que se acentuara con la lle-
gada del gobierno militar. Durante la etapa militar se
busca eliminar cualquier rastro del modelo de industria-
lizacion por sustitucion de importaciones, se estimula
fuertemente la entrada de capitales extranjeros (en su
mayoria especulativos) y la deuda externa comienza a
adquirir grandes dimensiones.

Al llegar a la cuarta fase, en la Ultima década de los
siglo, es importante sefialar tres elementos: la liberaliza-
cién comercial y financiera es el marco en el que los flujos
de IED entran al pais, los espacios a los que tiene acceso
se amplian, la IED no sigue un proyecto de desarrollo
nacional y carece de supervision alguna. A simple vista se
puede apreciar que las politicas que regulan los flujos de
capitales han evolucionado de forma tal que se abandona
progresivamente la idea de que los mismos promuevan
desarrollo y aumento del bienestar social, favoreciendo,
Unicamente, su logica de valorizacion.

3. Analisis de la |ED en el contexto de las privatizaciones

La década de los 90 representa un punto de inflexién
para la entrada de inversion extranjera directa en el pais. El
mismo se enmarca en la aplicacién de las medidas de ajus-
te estructural propuesta por la corriente neoliberal predomi-
nante en la economia mundial, para la solucion de la crisis
econdmica que en ese momento atravesaba Argentina.

Dichas politicas de reestructuracion econdmica eran to-
talmente opuestas a las del programa de “revolucién pro-

Grafico 2. Origen geografico IED 1992-2000
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ductiva” que Carlos Saul Menem y Eduardo Duhalde habian
propuesto en la campana que los llevaria al gobierno en las
elecciones de 1989. A continuacion se realizara un breve
resumen de la situacion en la que se encontraba la econo-
mia argentina que nos permitird contextualizarlas.

3. Contexto interno y externo de las medidas
de ajuste estructural

En este apartado no se pretende hacer un analisis
exhaustivo de la situacion econdmica por la que atra-
vesaba Argentina al inicio de los afios 90, pero si dar
ciertos lineamientos acerca de los elementos sobre los
que se buscaba incidir con las medidas tomadas por el
gobierno de Carlos S. Menem. Si bien dichas medidas se
encontraban enmarcadas en una solucién de corte neo-
liberal y ocultaban otras motivaciones adicionales.

A finales de la década de los 80 la situacion del pais
era de una creciente inestabilidad protagonizada por el
proceso hiperinflacionario, un enorme déficit fiscal, dé-
ficit de la balanza de pagos, la presion de la deuda ex-
terna® y un estancamiento generalizado de la economia.
Todas estas variables se hayan relacionadas.

Uno de los factores que mas influencia tuvo en el desen-
cadenamiento del proceso hiperinflacionario es el déficit de
la balanza de pagos. Dicho déficit se debia, en primer lugar,
a la enorme cantidad de capitales que salian del pais por
el pago de la deuda externa y por la fuga que generaban
las inversiones especulativas (propiciadas por el gobierno
militar); y en segundo lugar, a la caida de los precios de
productos agricolas en el mercado internacional’.

La necesidad de divisas para el pago de la deuda exter-
na obligaba al Estado a comprar divisas y a emitir su equi-
valente en moneda nacional. Esto alimentaba la inflacion al
aumentar el dinero en circulacién. Para revertir este efecto se
emitia deuda publica, cambiandose deuda externa por deuda
interna. Pero esto no solucionaba el problema de la inflacion,
porque al aumentar la deuda publica también se aumentaba
el tipo de interés (para hacer mas atractivas las emisiones)
y esto no hacia otra cosa que incentivar nuevamente el pro-
ceso inflacionario®. La subida de la tasa de interés tenia a su
Vez repercusiones negativas sobre la inversion y, consecuen-
temente, sobre una posible reactivacién del crecimiento.

Segun lo que hemos comentado hasta ahora las medi-
das tomadas antes del gobierno menemista no lograban
detener el proceso inflacionario, ni aliviar la presion que
la deuda externa estaba ejerciendo en el déficit pablico.

6 Para obtener informacion sobre los origenes de la deuda, consultar el
informe de Basualdo (2006).

7 Luego de las politicas orientadas a la desindustrializacion del gobierno
de facto, la economia argentina vuelve a depender de las exportaciones
agricolas para revitalizar la economia y el pago de la deuda externa.

8 Un aumento de la tasa de interés lleva a una reduccion del consumo,
puesto que hay una preferencia por invertir el dinero. Se elevan los cos-
tes de financiacion de las empresas y la reduccion del consumo impacta
en la rentabilidad de éstas. Para contrarrestar este efecto negativo, las
empresas suben los precios.
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Se realizaron intentos por mejorar la situacion fiscal pero
de dudosa efectividad, ya que mientras por un lado se
reducian las inversiones publicas y se intentaba llevar
adelante un proceso de privatizacion, por el otro, se da-
ban enormes subvenciones a los grupos econémicos lo-
cales en pro de la reactivacion econdmica. A la situacion
de incertidumbre provocada por el panorama econémico
se sumaban la suspension de desembolsos del Banco
Mundial, a comienzos de 1989, y las incdgnitas que se
planteaban en el seno de la politica argentina ante el
nuevo gobierno, ya que al ser un gobierno peronista se
tenia la idea errénea de que los sectores empresariales
resultarian perjudicados®.

Como consecuencia se desencadenaron episodios de
fugas especulativas, donde los tenedores de depositos
en ddlares retiraban sus fondos y los sacaban del pais.
La moneda comenzd a devaluarse progresivamente. La
cotizacion del ddlar se dispard y los precios comenzaron
a acompanar su evolucién, sumergiendo a la economia
en un proceso hiperinflacionario tras frustrados intentos
de control cambiario (Rapoport, 2000). Finalmente, el
estancamiento de la economia y la dificultad para obte-
ner divisas por un Estado cada vez mas deficitario llevo
a la suspension del pago de los intereses de la deuda.
La necesidad de renegociacién de la deuda externa se
hizo inminente. Esta medida conllevaria un plan de ajuste
para equilibrar la situacion macroeconémica del pais y de
alguna forma condicionaria la solucién del gobierno para
salir de la crisis.

Simultaneamente, en el contexto econdmico mun-
dial, la ideologia neoliberal comenzaba a expandirse
con fuerza y con ella los supuestos econémicos de cre-
cimiento basados en la apertura comercial, para esti-
mular la competencia y de este modo la €ficiencia, y la
desaparicion del Estado en el ambito econdmico, bajo la
premisa de que las intervenciones publicas son el origen
de los fallos en la economia. El neoliberalismo predomi-
nante en la economia mundial se pone de manifiesto en
las condiciones de los organismos internacionales para
la renegociacion de la deuda, y las politicas macroeco-
némicas que utiliza el gobierno de Menem para salir de
la crisis responden al diagndstico y a la solucién que se
proponen desde ese paradigma.

Segun la corriente neoliberal las crisis se deben a fac-
tores internos, concretamente al exceso de intervencion
estatal en los mercados y en el sector financiero, que
distorsiona su funcionamiento. Sin embargo, en el ana-
lisis que se hace de la crisis que atravesaba el pais no
se incluyen determinados elementos que podrian estar
desencadenandola y que, de haberse tenido en cuenta en
las politicas, podrian haberle dado otro curso a la historia,
como por ejemplo, medidas sobre el nivel de empleo, los
salarios reales, la reforma del sistema fiscal, etc., elemen-
tos que podrian haber activado, por ejemplo, la demanda
y de esta forma el crecimiento.

9 Se relacionaba al Partido Justicialista con las politicas redistributivas
que antafio J.D. Perén habia llevado a cabo.



El conjunto de medidas que se resume en el plan de
convertibilidad®, las privatizaciones, la desregulacion y
la liberalizacion comercial y financiera!! buscaba estabi-
lizar la economia conteniendo el proceso inflacionario,
reducir la participacion del Estado para hacer mas pro-
ductivos y eficientes los mercados y sanear las cuentas
publicas para reanudar el pago de la deuda. Como ve-
remos a continuacion, existen diferentes razones por las
cuales estas medidas dieron un impulso sin precedentes
a la entrada de inversiones extranjeras

Relacion de la IED con las medidas
de ajuste estructural

Las tres medidas que caracterizaban a la politica eco-
nomica de la época tenian un impacto positivo de atrac-
cion de flujos de IED al pais, puesto que la entrada de
capitales era necesaria para estabilizar la situacion de
déficit de las cuentas publicas y de la balanza de pagos.
En este sentido, la estabilizacion de los precios que se
buscaba con el plan de convertibilidad creaba un am-
biente favorable para los negocios, al reducir el riesgo
en la rentabilidad ya que, en un entorno en donde la
moneda pierde su valor dia tras dia, el riesgo de que la
rentabilidad futura sea menor es mas grande.

Es importante destacar, que el plan de convertibilidad
para mantener la paridad fija de un peso argentino igual
a un dolar estadounidense necesitaba que la emision de
moneda estuviera respaldada en un 100% por divisas®?,
lo que creaba la necesidad de entrada de capitales extran-
jeros. La paradoja surge cuando, ante la necesidad de di-
visas que sostengan la emision de dinero, el mismo plan
equipara la moneda nacional con una moneda fuerte como
el ddlar, lo que reduce la competitividad de las exportacio-
nes argentinas limitando su capacidad de generar dichas
divisas. Es decir, que el plan de convertibilidad necesita-
ba de divisas pero al mismo tiempo limitaba su entrada
a través del saldo comercial, ya que al igualar la paridad
del peso al ddlar los productos argentinos resultaban mas
caros y eso desincentivaba las exportaciones e incentivaba
las importaciones. Ante esta situacién el ingreso de capita-
les a través de la inversion es imprescindible.

Las medidas de desregulacion y liberalizacion co-
mercial y financiera facilitaban la entrada de capitales
extranjeros tanto en IED como en inversiones especula-
tivas®3. La integracion al Mercosur y algunos incentivos
explicitos reforzaron las ventajas de localizacion en la
época. Pero son las privatizaciones, que buscaban sa-
near las cuentas publicas y reducir la deuda externa,

10 Se establece un tipo de cambio fijo de un dodlar igual a un peso
con una base econdmica que respalde al 100% la emision de moneda
nacional con la reserva de divisas del banco central. Esta politica busca
detener la inflacidn y recuperar la confianza en la moneda nacional.

11 Con estas medidas se busca estimular la competencia y la productividad
para impulsar el crecimiento econémico necesario para salir de la crisis.
12 El dinero en manos del publico debia tener un 100% de respaldo de
la base monetaria.

13 En este proceso entran fondos de inversion que aunque inviertan
bajo la modalidad de IED se comportan como meros capitales espe-
culativos.

el elemento que mas impacto ha tenido en la entrada
de inversiones extranjeras directas, puesto que de ellas
surgen potentes factores de atraccion.

En primer lugar, el ingreso al negocio de los servicios pu-
blicos representaba una oportunidad por tratarse de mer-
cados cautivos que garantizaban grandes niveles de ren-
tabilidad. A su vez, estos niveles de rentabilidad se vieron
incrementados, a lo largo del tiempo, por las concesiones y
facilidades que se plantearon en los contratos de licitacion,
relacionadas con el caracter de urgencia con el que el go-
bierno llevd adelante el proceso. Todo ello justificado por la
situacion critica de las cuentas publicas y la necesidad de
restablecer el pago de intereses de la deuda externa.

En segundo lugar, la estructura misma del proceso es-
tuvo sesgada hacia el capital extranjero, puesto que los
consorcios participantes en las licitaciones se hallaban for-
mados, obligatoriamente, por capitales extranjeros. En los
consorcios que se presentaban a licitacion'* era de carac-
ter obligatorio la participacion de un operador internacional
que prestara experiencia en el sector e introdujera moder-
nas tecnologias, grupos econémicos locales que facilitaran
el conocimiento del mercado y la capacidad de negociacion
y, por Ultimo, bancos extranjeros que aportaran la finan-
ciacion, puesto que la forma de pago, en la mayoria de
los casos, incluia una parte en titulos de deuda externa.
De este modo, las condiciones de licitacién, en cuanto a la
estructura de consorcios y a modalidad de pago, beneficia-
ban al capital extranjero permitiéndole capitalizar deuda al
mismo tiempo que les daba acceso a mercados cautivos
que aseguraban altos niveles de rentabilidad futura.

Segln un informe realizado por la CEPAL en 2001,
el 67% de los capitales que ingresaron en concepto
de privatizaciones eran extranjeros y mas de las tres
cuartas partes de esos capitales correspondieron a la
modalidad de IED. Progresivamente, los ingresos por
privatizaciones fueron perdiendo importancia, siendo
las fusiones y adquisiciones de empresas privadas las
que ocuparon el primer puesto, representando el 49%
de los ingresos en IED entre 1997 y 2001. No obstante,
estas operaciones se encontraban intimamente relacio-
nadas con el proceso de privatizaciones, puesto que
una parte importante de las mismas correspondia al
cambio en la estructura de propiedad de las empresas
privatizadas. Los bancos extranjeros y los grupos loca-
les fueron vendiendo sus participaciones a las transna-
cionales que integraban los consorcios.

Si bien a partir de 1993 la entrada de inversion ex-
tranjera para fusiones y adquisiciones de empresas
privadas pasa a ser la modalidad principal, las inver-
siones destinadas a nuevos proyectos y a la ampliaci-
on de otros ya existentes adquieren cierta importan-
cia. Durante toda la década la entrada de IED estuvo
orientada en su mayoria a la transferencia de activos
ya existentes, mas del 55% de la IED entre los afios
1992 y 2001 (CEPAL, 2002). En el grafico 3 se puede
apreciar que parte de la IED esta explicada por trans-
ferencias accionariales.

14 Las empresas estatales se ponian a la venta o se entregaban en
concesion a través de licitacion.
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Los sectores privatizados durante los afios 90 fueron
los servicios publicos domiciliarios: telefonia, gas, elec-
tricidad y agua potable. El sector del transporte con la
empresa de aeronavegacion Aerolineas Argentinas; se
desmantelaron y se vendieron todos los buques de la em-
presa naviera de cargas, se concesionaron los ferrocarri-
les de carga y de pasajeros, al igual que las vias navega-
bles troncales, los puertos, buena parte de la red vial de
pasajeros, los aeropuertos, el correo postal, etc. También
se transfirieron al sector privado actividades consideradas
antes estratégicas para el desarrollo del pais como parte
de una estrategia de industrializacion. Asi fue por ejemplo
el caso de la industria siderurgica, parte de la petroqui-
mica, y de las refinerias de petrdleo y la explotacion de
recursos naturales no renovables, como los hidrocarburos
(petroleo y gas natural) (Azpiazu y Basualdo, 2004).

3.2. Politica de Privatizaciones y sus motivaciones

Como mencionamos en el apartado anterior, la po-
litica de privatizaciones ha tenido una influencia deter-
minante en la entrada de IED durante la ultima década
del siglo XX en Argentina. Debido a su importancia es
preciso analizar si, a la luz de los resultados obtenidos
por dicha politica, los motivos por los cuales se justifico
su puesta en marcha son los verdaderos. Y para ello
debemos tener en cuenta dos de los factores internos
que caracterizaban la crisis mencionada en el apartado
anterior: el déficit publico y la deuda externa.

Mas alld del enorme esfuerzo que representaba
para el Estado el pago de la deuda externa argentina,
las cuentas publicas estaban presionadas por las
subvenciones y los contratos que durante afnos habian
favorecido la acumulacion de capital de los grandes
grupos economicos. La crisis del Estado hacia peligrar
estos privilegios. Esta situacién y la declaracion del cese
de pagos internacionales llevd a que las presiones sobre
el presupuesto publico estuvieran protagonizadas por
dos fracciones de capital: los acreedores extranjeros y

Grafico 3. Transferencias accionarias en la IED
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los grandes grupos econdémicos locales. Veamos entonces
cuales fueron las motivaciones tedricas de dicho proceso
y si realmente coinciden con las que, de acuerdo a los
resultados obtenidos, terminaron por ser las verdaderas.

La politica de privatizaciones tenia como justificaci-
on general que la rigidez de la intervencién del Estado
encorsetaba a la economia y le impedia crecer’s, y te-
nia como justificacién particular la estabilizacion de las
cuentas publicas y el pago de la deuda. Dentro de este
entramado de medidas de reestructuracién econémica,
las privatizaciones se justificaron bajo tres razones eco-
némicas concretas:

- Por un lado, la necesidad del saneamiento de las cuen-
tas publicas en un estado de déficit crénico para evitar
que el proceso inflacionario siguiera su curso ascenden-
te y para conseguir la reanudacion del pago de la deuda,
gue a su vez repercutiria en nueva financiacion.

- En segundo lugar, el aumento de la eficiencia a través de
la apertura comercial y de la introduccion de las leyes de
mercado en aquellos sectores que, hasta ese momento,
no se hallaban mercantilizados. La competencia presiona-
ria a las nuevas empresas a mejorar su productividad y
sus precios, lo que favoreceria a los clientes y usuarios.

- En tercer lugar, las condiciones de calidad en la presta-
cion de los servicios publicos estaban muy deterioradas
por la situacion critica del Estado. Ante la imposibilidad de
generar recursos publicos destinados a la inversion para
la mejora de la eficiencia de dichos servicios, se decidio
incorporar al capital privado. Esta es una de las razones
tedricas que el gobierno de Menem divulgd activamente a
través de los medios de comunicacion masivos, y por los
cuales la politica de privatizaciones obtuvo cierta legiti-
macion social, al menos en su primera etapa’®.

Sin embargo, si seguimos la linea de razonamiento
que une objetivos con resultados, otras son las razones
que se perseguian con dicha politica. En primer lugar, el
proceso privatizador perseguia la unificacion de intere-
ses de los dos grupos de poder econdmico que confor-

15 La aplicacion de las leyes del mercado lleva automaticamente a la sa-
tisfaccion plena de las necesidades sociales bajo el supuesto neoliberal.
16 El discurso que se enviaba a la opinién publica era que el Estado
no podia realizar las inversiones necesarias para enfrentar las nuevas
reglas de juego de la actividad econémica mundial y era preciso desmo-
nopolizar y aumentar la eficiencia.



man la clase dominante argentina: los grupos econémi-
cos nacionales y los acreedores extranjeros. Los grandes
grupos econdmicos no querian perder los subsidios, ni
las ganancias que se derivaban de la actividad contratis-
ta del Estado. Al mismo tiempo, existia una fuerte pre-
sion por parte de los acreedores externos que exigian
el pago de la deuda, en un contexto de creciente riesgo
de impago. Los intereses de ambas clases tenian como
punto de encuentro las privatizaciones, porque permiti-
an la participacién de los grupos econémicos en los ser-
vicios publicos, en los cuales ya participaban como con-
tratistas, y su a vez, permitian la capitalizacion de deuda
dificilmente recuperable de los acreedores extranjeros.
Si bien hay un punto de encuentro, la balanza de bene-
ficios se inclind hacia los capitales extranjeros.

En segundo lugar, el gobierno buscaba la legitimacién
social de las clases dominantes. Es evidente que no que-
ria conservar la imagen de gobierno popular heredada
del antiguo justicialismo®’, sino que buscaba confirmar
que el desempeio del gobierno, en ese momento, tenia
unos claros beneficiarios, las clases empresarias nacio-
nales (grandes grupos econdmicos) y extranjeras.

En tercer lugar, tenemos razones puramente econémi-
cas, pero que no se relacionan con las que mencionamos
anteriormente. Lejos de tener un caracter de politica eco-
nomica, que persigue el equilibrio macroecondémico, estas
razones obedecen a una légica mas inerte, relacionada al
propio funcionamiento del sistema capitalista, en donde
la acumulacion y valorizacion permanente del capital, lle-
va a los capitales a aquellos sectores, en los que hasta
entonces, no se habia podido instaurar una ldgica de mer-
cado donde primara la obtencién de beneficio debido a su
caracter social, como es el caso de los servicios publicos.

La sistematizacion de las caracteristicas del proceso
gue realizamos en el proximo apartado, no sélo resulta
relevante para comprender el comportamiento de la IED
(cantidad y forma de los flujos de capital), sino que ade-
mas nos da pistas certeras que confirman la tesis soste-
nida en esta seccidn acerca de los verdaderos motivos
que se perseguia con el proceso.

3.3. Metodologia y caracteristicas de las privatizaciones

Como veremos enseguida las peculiaridades del pro-
ceso privatizador contribuyen a que la entrada de inver-
siones extranjeras adquieran determinadas formas y se
intensifiquen haciendo de la década de los 90 un periodo
diferente, en el que Espafia se convierte en uno de los
actores fundamentales.

Existen varios elementos que distinguen el proceso
privatizador en Argentina del llevado a cabo en otras
partes del planeta y que determinan que los objetivos
tedricos perseguidos por dicho proceso, como la eficien-

17 Las politicas que histdricamente caracterizaron al Partido Justicialista
y que tildaron de populista al gobierno de Juan Domingo Perén, perju-
dicaban los intereses de la clase empresarial, especialmente al capital
extranjero.

cia, la busqueda de competencia en los sectores involu-
crados, la reduccién del déficit publico, la mejora de los
servicios para el consumidor, etc. no sélo no se consi-
guieran, sino que ademas, hayan dejado como resultado
un conjunto de efectos econdmicos y sociales profunda-
mente negativos.

La metodologia de cualquier proceso privatizador
tiene diferentes opciones que lo caracterizan, y las que,
planteados unos objetivos, determinaran los resultados
de dicho proceso. En este marco analizaremos las op-
ciones metodoldgicas del proceso argentino y si estas
opciones han sido, o no, funcionales a los objetivos
tedricos del proceso.

De acuerdo a la metodologia (Menéndez Blanco y Mon-
tes Botella, 2003) se debe decidir previamente cual es la
estructura de mercado que quiere obtenerse en el sector
a privatizar. Si el objetivo es estimular la competencia, se
supone que se busca un mercado con varios participantes
y bajo esta premisa debe esquematizarse todo el proceso.
En este sentido, una de las recomendaciones es privati-
zar, en primera instancia, aquellas empresas del sector
publico de menor significacién econémica y/o aquellas ca-
paces de operar en un entorno competitivo, dejando para
un segundo momento los servicios monopdlicos como los
servicios publicos (Gerchunoff y Canovas, 1995). En el
caso argentino, el proceso comienza por dos empresas de
servicios publicos y de gran importancia econdmica: Entel
(telecomunicaciones) y Aerolineas Argentinas!®.

El segundo punto dentro de la metodologia, que carac-
teriza un proceso privatizador, es la velocidad con que se
realiza y estd asociado directamente con la eficiencia del
proceso. A menor velocidad, mayor eficiencia, ya que se ob-
tienen mejores precios de venta y hay tiempo para crear
entes reguladores que aseguren cierta supervision por parte
del Estado para el control de la competencia, el desempefio
de los nuevos propietarios y para prevenir posibles perjui-
cios a los usuarios. Sin embargo, en Argentina el proceso
se llevd a cabo con gran velocidad. Las razones fueron las
urgentes necesidades fiscales (déficit publico y deuda exter-
na) y politico-institucionales (relacionadas con la necesidad
de una base social que apoyara al nuevo gobierno y sus
planes de reestructuracion econémica), en nombre de las
cuales se realizaron enormes concesiones. La urgencia del
proceso dejo también entes reguladores débiles, con serias
consecuencias para los usuarios de los servicios.

La necesidad de que las ventas se concretaran lo mas
rapido posible llevd a que se tomen medidas que afectaron
directamente a la competencia y a los consumidores. Estas
medidas estaban orientadas a hacer mas atractivas las in-
versiones y a través de ellas se conservaron los monopolios
naturales, se aumentaron las tarifas, antes y después de la
venta, se renegociaron los contratos, se realizaron conce-
siones de seguridad juridica a las clausulas de beneficios,
todo ello para garantizar enormes rentabilidades futuras.
La renegociacion de las condiciones contractuales hizo

18 Precisamente las dos empresas que el gobierno anterior habia intenta-
do privatizar, sin conseguirlo gracias a la oposicion del partido que ahora
impulsaba esta politica privatizadora.
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mella en los criterios de calidad y en las inversiones futuras
exigidas para asegurar una mejora en la eficiencia de los
servicios privatizados, lo cual nos lleva a concluir que esto
ultimo no estaba dentro de los objetivos del proceso.

Las condiciones de las licitaciones por las que opt6 el
gobierno tenian un claro sesgo a favor de la concentracion
de capital. Por un lado, en casi la totalidad de los procesos
se favorecio la presencia de pocos oferentes y se fijaron
elevados patrimonios como requisitos para participar
en las licitaciones lo que favorecid la concentracion y
centralizacion de capital (Azpiazu y Basualdo, 2004). No
hubo intencién de difundir y fragmentar la propiedad
de las empresas privatizadas, no se colocaron acciones
en los mercados de capitales, ni se realizaron ofertas
preferenciales a los usuarios y trabajadores, como sucede
en otros procesos.

Una de las caracteristicas mas importantes del proce-
so y de su metodologia es la condicién de consorcio para
optar a la licitacion. La Unica forma de acceder al proceso
era a través de la creacién de un consorcio formado por:

- una empresa multinacional, lider en el sector a privati-
zar, que aportara la experiencia y la tecnologia;

- un banco que financiara el proceso, de origen extranje-
ro, puesto que la forma de pago exigia una cantidad de
titulos de deuda publica externa y;

- una empresa nacional que aportara el conocimiento del
sector a nivel local y su capacidad de lobby.

De esta forma se garantizaba la participacién del ca-
pital extranjero en el proceso, de este modo la necesidad
de entrada de capitales provenientes del exterior queda-
ba clara. Siguiendo en esta linea, tampoco se fijaron
limitaciones temporales para la reventa de acciones, lo
que derivo en que posteriormente las firmas integrantes
de los consorcios transfirieran sus acciones obteniendo
enormes beneficios financieros a corto plazo. Mas ade-
lante analizaremos la evolucion de las empresas privati-
zadas y veremos cémo un nimero reducido de empresas
controlara un gran nimero de actividades.

En referencia a la forma de pago es importante
sefalar que se favorecid la capitalizacion de titulos de
deuda publica externa en detrimento de los aportes
en efectivo, aceptandolos a valor nominal, cuando su
valor de mercado representaba sdlo el 15% de dicho
valor. Esta modalidad de pago result6 funcional al ob-
jetivo de renegociacion de la deuda que perseguia el
gobierno y a la conciliacion de intereses entre capita-
listas extranjeros y locales.

Esta concentracion de capital, resultado de la meto-
dologia con la que se llevo adelante el proceso (velo-
cidad, condiciones de venta y método de licitaciones),
se traduce en menores riesgos, tasas de retorno muy
elevadas y gran poder en la determinacién de la es-
tructura de precios por parte de las empresas que par-
ticipan en las privatizaciones. Todo lo cual termina por
cristalizarse en la estructura econdmica argentina en
términos de rentabilidades relativas a favor de los ca-
pitales extranjeros.
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En resumen, las privatizaciones fueron integrales, ya
que no se tuvieron en cuenta los eventuales beneficios
de mantener una parte de las acciones en manos del Es-
tado, y fueron escasamente graduales. En general no se
llevaron a cabo politicas de saneamiento previo de las
empresas, ni se cuido, en la primera etapa, el caracter
competitivo de las licitaciones (Gerchunoff y Canovas,
1995). Querian realizar el proceso de la manera mas ra-
pida posible haciendo ver que estaban dispuestos a reali-
zar un cambio radical, sin ningun residuo de participacion
estatal, dejando de lado las recomendaciones a seguir en
un proceso privatista para evitar impactos nocivos.

En la metodologia que siguid el proceso privatizador
se ve claramente proyectada la intencién de subordinar
las politicas publicas a los requerimientos de los sectores
mas concentrados de poder econémico ligados al mercado
mundial. La intencidn se convierte en el objetivo general
gue sintetiza las verdaderas razones que promovieron el
proceso con sus caracteristicas: convergencia de intereses
de las clases dominantes para facilitar la valorizacion y acu-
mulacién del capital en un proceso legitimador del gobierno
(Thwaites Rey, 2003).

4. Multinacionales espanolas en Argentina

Hemos analizado el proceso de privatizaciones argen-
tino para poder contextualizar el ingreso de las inversio-
nes espanolas en el pais. En este apartado haremos un
repaso a la evolucion de la IED espafiola en Argentina, a
qué sectores se ha dirigido y cuales han sido las estrate-
gias de las empresas que ingresaron al pais.

El grafico 4 nos muestra la evolucion de la IED espafiola
desde 1992 hasta 2004, aunque sabemos que los capitales
espanoles entran antes al pais. Como puede observarse, el
momento mas significativo es la compra de YPF en 1999 y
en respuesta a la crisis del 2002 encontramos valores ne-
gativos que comienzan a mejorar a partir del 2004.

Espana se ha convertido, en los Ultimos 20 afos, en
uno de los mayores inversores internacionales. Su principal
destino es América Latina (54,7%), en donde ocupa el se-
gundo lugar en importancia después de Estados Unidos.

Las inversiones espafiolas comienzan a cobrar im-
portancia durante la década de los 90 en general por
cambios estructurales en su economia. La privatizacién
de empresas publicas, el fortalecimiento de su sistema
financiero y las buenas condiciones de la economia per-
miten la fuerte capitalizacion del sector empresarial faci-
litando las politicas de expansién. Por otro lado, estamos
frente a un momento histérico en el que las empresas
espanolas estaban mas dispuestas que otras a la inter-
nacionalizacion, por la necesidad de crecer ante el desa-
fio que les planteaban a corto plazo las condiciones de
la Unidn Europea; y América Latina resultaba un destino
atractivo para sus inversiones, si tenemos en cuenta que
se habia iniciado procesos privatizadores que permitian
el acceso a mercados cautivos con oportunidades de ob-
tener enormes rentabilidades (Ruiz, 2010). Es un hecho
que América Latina en general, y Argentina en particular,



Grafico 4. Evolucion IED espaiola 1992-2004
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ha sido la base de la expansion de las empresas espaiio-
las en el exterior.

La IED espafiola en Argentina alcanzé los 27.000
millones de délares entre 1992 y 2000, si se computan
operaciones de canje de acciones y otras semejantes,
llegando a representar la cuarta parte del total de la IED
recibida!®. No sdlo se destaca por su aspecto cuantita-
tivo, sino también porque sus inversiones posicionan a
las empresas espafiolas como protagonistas en sectores
claves de la economia argentina, como energia eléctrica,
comunicaciones, petrdleo y sector financiero.

Las empresas que se dirigen a estos sectores y
que explican la mayor parte de la IED son la petrolera
Repsol, Telefonica de Espafa, las eléctricas En-
desa e Iberdrola, la distribuidora Gas Natural y los
bancos BBVA y Santander.

Como se ha citado anteriormente, durante la década
de los 90 la inversion espanola desplaza en importancia
a la inversidon procedente de Estados Unidos, maximo
inversor en Argentina hasta ese momento, y del resto de
economias europeas.

La buena situacion de las empresas espanolas y su
prolongada experiencia en los sectores privatizados ju-
garon un papel central en el acceso de los capitales es-
pafioles a dichos sectores. Sin embargo, la IED espafiola
no soélo es protagonista en la primera oleada que sigue a
las privatizaciones, sino que también lo es en los Gltimos
afos de la década, cuando el sector financiero es el que
mas inversion extranjera absorbe. Las inversiones se di-
rigieron, en lineas generales, a actividades orientadas al
mercado interno, excepto el caso de YPF, cuya compra
implica la explotacién de materias primas con una orien-
tacion clara a los mercados de exportacion.

Antes de ver los ejemplos concretos de multinacio-
nales espafiolas en Argentina haremos un breve repaso
de la posicion que actualmente ocupa la IED procedente
de Espaiia en el pais. Segun datos extraidos del Banco
Central Argentino, y tal como puede observarse en los

19 Informacion obtenida de la Direccion Nacional de Cuentas Interna-
cionales (2003). El canje de acciones no es una entrada de capital pro-
piamente dicha aunque se registra como tal por razones practicas.

graficos 5, 6, 7 y 8, Espafia sigue ocupando una posicion
muy importante en los sectores del petroleo, alimenticio,
las comunicaciones y el sector financiero.

41. 1a IED espanola y las privatizaciones

Teniendo en cuenta que la expansion de la inversion
extranjera espaiiola en la region esta relacionada estre-
chamente con el proceso de privatizaciones, se han se-
leccionado algunos ejemplos vinculados al proceso. Los
ejemplos han sido escogidos por su importancia den-
tro de la economia argentina y por la contribucién que
han tenido en la evolucién de los grupos econdmicos
espaioles, a través de los ingentes beneficios creados
en el seno del mercado argentino. En esta seccién ha-
blaremos de Aerolineas Argentinas, Telefénica, Endesa
y Repsol-YPF. Se mencionaran también, pero de forma
muy breve, los casos de Gas Natural, Aguas de Barcelo-
na, Iberdrola y los bancos BBVA y Santander.

Espafa estuvo presente en el inicio del proceso de
privatizaciones en 1991 participando en la compra de
Aerolineas Argentinas y de Entel (Empresa Nacional de
Telecomunicaciones). Veamos como se cristalizan en los
casos concretos de inversidon extranjera procedente de
Espaiia las caracteristicas generales que describimos en
la tercera seccién de este trabajo.

Iberia en Aerolineas Argentinas

En el caso de Aerolineas Argentinas la privatizacion
pretendia desmonopolizar el sector y aumentar su efi-
ciencia, y el consorcio formado por Iberia y Cielos del
Sur (empresa argentina) era el Unico interesado, lo que
les dio grandes ventajas de negociacién, teniendo en
cuenta la urgencia que el gobierno argentino tenia en
deshacerse de las empresas estatales. La oferta consis-
tia en 260 millones de dolares a pagar en dos cuotas en
efectivo y titulos de deuda publica por valor de 1.600
millones de délares (Thwaites Rey, 2003). La mitad del
efectivo y el pago en titulos debia efectuarse dentro de
los 20 dias habiles posteriores a la adjudicacion. Pero
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Grafico 5. Posicion bruta de IED del sector Petroleo
en cuanto a tenencia (datos 2008)
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Fuente: Informe de Inversiones Directas en empresas residentes del Banco
Central Argentino. Las tablas con los datos en importes se adjuntan en el anexo 1.

Grafico 6. Posicion bruta de IED del sector comunicaciones
en cuanto a tenencia (datos 2008)
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Fuente: Informe de Inversiones Directas en empresas residentes del
Banco Central Argentino. Las tablas con los datos en importes se adjuntan en el anexo 1.

al poco de adjudicarse el consorcio decidié reemplazar
el pago en efectivo por una carta de crédito. Este he-
cho sugeria la escasa solvencia econémica del grupo li-
citador, que mas tarde se confirmé cuando Aerolineas
Argentinas fue endeudada para conseguir créditos que
permitieran su compra. Una vez realizada la operacion,
el propietario de Cielos del Sur se retird, entregando
como aporte de capital las acciones de esta empresa.

Como dijimos antes, el consorcio se endeudd para
realizar la compra de la empresa aérea estatal y en su
primer balance Aerolineas Argentinas presentd un pasi-
vo de 700 millones de dédlares y esto teniendo en cuen-
ta que fue entregada sin deudas. Iberia fue aumentan-
do y disminuyendo su participacion en la empresa a
los largo de la década. Se vendieron sus activos fisicos
como aviones, propiedades, simuladores de vuelo. La
empresa no declaré ganancias en toda la década, con
excepcion del balance presentado en 1997. La venta de
aviones y el endeudamiento de la empresa se deben a
la poca solvencia que Iberia presentaba a la hora de la
compra, ademas de que su patrimonio apenas cubria el
50% de las obligaciones que habia adquirido.

En 1990 Aerolineas Argentinas contaba con 12.500
empleados, en 2001 la plantilla estaba compuesta por
6.800 empleados. La participacion en el mercado local
se reduce en un 35% y cuenta con 4 destinos internacio-
nales, cuando en 1990 eran 28 (Calvo, 1999).

Cuando Iberia fue privatizada en 1995 transfirié las
acciones de Aerolineas Argentinas a la Sociedad Espafio-
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la de Participaciones Industriales (SEPI), empresa per-
teneciente al Estado Espafiol. En 2001 SEPI adjudico la
aerolinea al grupo turistico espafiol Marsans. En 2008
tras muchos meses de incidencias en los horarios de los
vuelos, de quejas de miles de turistas por retrasos, de
aviones averiados y conflictos con los gremios de traba-
jadores, la empresa Aerolineas Argentinas y su subsidia-
ria Austral volvieron a ser administradas por el Estado
argentino. Hacia 18 afios que la aerolinea de bandera
estaba en manos privadas.

Telefonica en Entel

Resulta significativo que, en muchos casos, las inver-
siones realizadas por capitales extranjeros se financia-
ran mediante el endeudamiento externo, mayormente
a través de la emision de obligaciones y otros instru-
mentos financieros en los mercados internacionales. Se
debe destacar que esta modalidad se dio especialmente
en sectores como las comunicaciones, gas, electricidad,
petréleo y agua, todos ellos sectores en los que Espana
realizd inversiones. En el caso de las comunicaciones,
la mayor parte de las inversiones no se han financiado
mediante flujos de IED sino de colocaciones de deuda.

Telefonica de Espana ya estaba presente en el mercado
argentino desde los afios 80, “en el marco de convenios de
cooperacion, firmados durante el gobierno del Dr. Alfonsin
(1983-1989), la empresa estatal de telefonia espanola, Te-
lefonica de Espaiia, logré acuerdos relevantes para inter-



Grafico 7. Posicion bruta de IED del sector financiero
en cuanto a _tenem:ia (datos 2008)
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Fuente: Informe de Inversiones Directas en empresas residentes del
Banco Central Argentino. Las tablas con los datos en importes se adjuntan en el anexo 1.

Grafico 8. Posicion bruta de IED del sector alimentos, bebidas y
tabaco en cuanto a tenencia (datos 2008)

venir en la modernizacion de Entel” (Albornoz et al., 1999).
En esa ocasion, formd parte de un grupo empresario con
Teletra, Techint, Citibank y Chase Manhatan, algunos de los
cuales seran accionistas de Cointel?® en 1990. La incorpora-
cién de Telefénica al mercado argentino, y su transformaci-
on posterior en uno de los mayores operadores del pais, no
es casual, se debe a un objetivo de expansién internacional
para su supervivencia dada la inminente apertura que su-
friria el mercado de las telecomunicaciones en Espana (Ley
de Ordenacion de las Telecomunicaciones de 1988).

En la privatizacion de Entel (1990), se decide utilizar la
modalidad de “competencia por comparacion” dividiendo
la red telefénica en dos partes, cada una de ellas incluia
una parte del area metropolitana de Buenos Aires. De este
modo se creaban dos empresas de servicios telefonicos.
Pese a que existian las condiciones tecnoldgicas que permi-
tian la existencia de varios proveedores, se optd por prote-
ger el monopolio regional, precisamente porque constituia
una de las condiciones mas atractivas de la oferta. El obje-
tivo principal de la operacion no era la mejora del servicio,
como se habia difundido, sino la capitalizacion de deuda
externa, puesto que la selecciéon de adjudicatarios estuvo
condicionada a la oferta de titulos de deuda publica. Tal
como Mabel Thwaites Rey (2003) pone de manifiesto: “Se
habia decidido entregar las empresas publicas como parte
de pago de su deuda externa”. Los acreedores extranjeros

20 Nombre del consorcio que compra parte de Entel
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Fuente: Informe de Inversiones Directas en empresas residentes del
Banco Central Argentino. Las tablas con los datos en importes se adjuntan en el anexo 1.

capitalizan deuda y obtienen beneficios mayores a los que
se obtendrian con los intereses de estos titulos.

La zona sur quedd en manos del consorcio enca-
bezado por Telefénica de Espana y Citicorp, y la zona
norte se adjudicd a un consorcio liderado por France
Telecom y Telecom Italia. En ambos casos con la par-
ticipacion de grupos econdmicos locales y bancos ex-
tranjeros?!, aunque durante el periodo de fusiones y
adquisiciones la propiedad de las telecomunicaciones
fue quedando en manos de las empresas mencionadas.
Se adjudicaron licencias para operar con exclusividad
durante 7 afos, prorrogables en funcion del cumpli-
mento de un programa de inversion para la expansion
de la red y estandares de calidad.

El consorcio del que formaba parte Telefonica de Es-
pafia pagd 114 millones de dodlares al contado, 2.720
millones de ddlares en titulos de deuda publica (cuyo va-
lor de mercado era de un 20% del valor nominal) y 6
documentos, a favor de Entel, por valor de 202 millones
de ddlares pagaderos semestralmente y con 3 afios de

21 Los empresarios locales participaron en casi un 29%; los bancos espano-
les con un 12%; Telefénica de Esparia con un 10%; el resto (49%) corres-
ponde a entidades financieras, entre las cuales una filial del Citicorp detenta
el 20%, otros bancos norteamericanos casi el 13%, y el resto a bancos
de otras naciones un 16%. Las participaciones financieras de cualquier
origen alcanzan el 61% del capital de Cointel, lo que ofrece una idea de la
importancia que se dio al rescate de la deuda externa en esta operacion,
pues estas entidades eran tenedoras de titulos impagos de la deuda externa
argentina que querian rescatar a través del proceso privatizador de Entel.
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gracia. Para garantizar los beneficios de Telefénica, y del
resto de los operadores, se elevaron las tarifas antes de
adjudicar las empresas en un 711%. Pese a que el sector
resultaba atractivo por tratarse de un sector protegido
se aumentaron las tarifas para suavizar las exigencias de
inversion presentes en el pliego de condiciones. Durante
el periodo 1991-2001 se registré un aumento de las tari-
fas del 124,4% que, por supuesto, no incluye el aumento
previo a la adjudicacion (Azpiazu y Basualdo, 2004).

Desde el comienzo de las privatizaciones las clausu-
las tarifarias, presentes en el marco regulador, sufrie-
ron varias modificaciones. Originalmente las tarifas se
aumentarian de acuerdo a la evolucion del IPC. Pero
durante la firma del contrato de transferencia a las li-
citatorias se modificd por un ajuste que combinaba el
IPC con las variaciones en la paridad cambiaria de la
moneda nacional con el délar. Con la ley de convertibi-
lidad estos ajustes no estaban permitidos, por lo que
finalmente, las tarifas se expresaban en ddlares y eran
ajustadas segln la evolucién del indice de precios al
consumidor de EE.UU.

En 1998 se autorizd el ingreso de competencia al
sector a través de dos empresas que ya operaban en
el segmento de la telefonia movil y la television por
cable: Movicom (Bellsouth y Motorola) y el grupo CTI
(GTE junto con el grupo local Clarin). De este modo, la
estructura del sector ha tendido a consolidarse entorno
a 4 empresas, que se han ido expandiendo en todos los
segmentos del sector.

Previo a la apertura se realiz6 un ajuste tarifario para
amortiguar el impacto sobre los beneficios. EI mismo con-
sistia en disminuir las tarifas interurbanas e internaciona-
les y encarecer las urbanas (las mas inelasticas). Como
resultado de esta evolucidn del sector tenemos, por un
lado, un coste superior al internacional del servicio telefé-
nico en Argentina y, por el otro, la existencia de barreras
de entrada (pese a la apertura del sector a fines de los
afnos 90) creadas por la posicion lider de las dos opera-
doras principales, debido a las inversiones de integracion
vertical y horizontal que han ido realizando y a un marco
regulador favorable.

La filial en argentina de Telefénica es la que mas
beneficios ha generado durante la década de los 90,
gracias a la debilidad de los mecanismos de regulacion
y control local. Como contrapartida de la IED recibida
en el pais, Telefénica Espafia ha cobrado dividendos
y honorarios por gerenciamiento que superan el neto
desembolsado en el proceso de control en mas de mil
millones de ddlares (Ruiz, 2010).

En mayo del ano 2000, Telefénica de Espafia hizo
una oferta publica de adquisicion de acciones para ac-
ceder a las acciones de Entel que cotizaban en Bolsa,
y asi obtener el control de la compaiiia®?. Actualmente
el operador del sur esta integramente en manos de Te-
lefonica, pero ademas, tras la reciente participacion de
esta multinacional espafola la composicidon accionaria

22 Telefonica cambia 90 acciones de Telefénica Argentina por 15 de la
casa matriz.

deTelecom Italia podria decirse que también tiene cier-
to control del operador del norte.

En los Ultimos anos, la estrategia de Telefdnica en el
pais se ha centrado en la adquisicion de empresas orien-
tadas a la actividad en medios de comunicacién como: el
Grupo Atlantida Comunicaciones, Telefe —canal privado
de televisién— y Radio Continental, entre otros, y al ne-
gocio de Internet.

Endesa en Edenor e Iberdrola

El sector eléctrico fue privatizado por unidad de ne-
gocio, de tal manera que fueron conformadas empresas
generadoras, transportistas y distribuidoras de electrici-
dad. Endesa e Iberdrola son las empresas espafiolas que
se dirigen a este sector.

A principios de los afnos 90, entre las dos companias
sumaban mas de un 80% tanto de la generacién como
de la distribucion de la energia eléctrica en Espaia. Sin
embargo, en Argentina sélo Endesa tuvo un rol relevan-
te. Mientras la principal estrategia de Iberdrola parece
haber sido la instalacion de nueva capacidad generado-
ra, la estrategia de Endesa fue la adquisicion de activos
publicos y privados. En 1992 Iberdrola gand la adjudi-
cacion de la central Térmica Gliemes, en el Noroeste
argentino, y diversificd sus actividades tempranamente
hacia el sector de hidrocarburos mediante la compra de
Gas del Litoral. En el mismo afio, Endesa consigui6 par-
ticipaciones de Yacilec (empresa dedicada al transporte
de electricidad de la gran presa hidroeléctrica de Yacire-
tad) y formd parte del consorcio que gand la licitacion de
Edenor, empresa a la que terminaria controlando.

La multinacional de la electricidad entra en la multi-
nacional chilena Enersis en 1997, pero es en 1999 cuan-
do obtiene el control total de esta empresa y de Endesa
Chile. Como consecuencia de la compra de estas dos
empresas, que tenian participaciones en otras empresas
del sector en Argentina, consigue el control de las ge-
neradoras Central Costanera, Hidroeléctrica El Chocdn y
Central Térmica Buenos Aires y de la distribuidora Ede-
sur. En Febrero del 2001 vendio a Electricité de France la
totalidad de su participacién en la distribuidora argenti-
na Edenor, ya que de acuerdo a la regulacién vigente no
podia controlar ambas distribuidoras.

La estrategia sequida por Endesa, en su expansion
por América Latina era fortalecer al grupo y aumentar
sus beneficios a través de los dividendos. Por esta ra-
zon particip6 activamente en operaciones de fusiones y
adquisiciones, incrementando su participacién en em-
presas de su mismo segmento o de otros. Su estrategia
consistia en la compra de acciones por dos vias simul-
taneas: a través de la empresa matriz y a través de
las filiales, haciendo bastante dificil el seguimiento y el
control de sus acciones, de forma que se desdibujaba
su participacion en las companias compradas.

Asi por ejemplo, Endesa participd directamente sélo
con un 10% en Edenor, pero Enher, controlada por En-
desa, participd con un 20%. Tiempo después, la mul-
tinacional espafnola compré un 19,5% de las acciones



de Edenor, cuando el gobierno argentino vendio el 39%
gue se habia reservado en un primer momento. Aunque
el 9% de estas acciones fueron cedidas al Banco San-
tander para obtener financiamiento destinado a otras
operaciones, la suma de sus acciones y las de Enher le
permitirian tener el control de Edenor con una participa-
cion del 40%%.

En el sector eléctrico también se incluyeron en los
contratos de adjudicacién clausulas de dolarizacién de
las tarifas y ajustes periddicos por el IPC y por el indice
de precios al mayorista de EE.UU.

Repsol en YPF

En el marco de las politicas privatizadoras y desre-
guladoras, la estructura del sector petrolero y su in-
sercion internacional se modificaron fuertemente. Se
comenzo con la concesidon de areas petroleras para la
exploracion y explotacion y con contratos de asociacion
con YPF para la explotacion de otras areas. Posterior-
mente, fueron vendidos algunos de sus activos como
refinerias, destilerias y buques tanques. Asi se avanzd
en la privatizacion de YPF entre 1993 y 1999. El sec-
tor pas6 a manos de capitales extranjeros y se orientd
principalmente a la exportacion.

La actividad de Repsol en el pais se inicid en 1996
con la adquisiciéon de los activos del grupo local Astra,
empresa que habia obtenido concesiones de exploraci-
on y explotacion de importantes areas petroleras du-
rante las privatizaciones de 1990 y 1991. Poco después
de la adquisicién de Astra se inicié6 una profunda ex-
pansion por la misma via: en 1997 llegaron las adqui-
siciones de Pluspetrol, Mexpetrol, EG3, Algas, Poligas y
participaciones en Refisan, Dapsa y Parafina del Plata.
Asimismo, Repsol accedié a otros sectores de manera
indirecta, dado las participaciones accionarias de Astra
(Porta et al., 2002). En 1999 compra la totalidad del
paquete accionario de YPF, por un monto de 15.168
millones de ddlares, en ese ano la petrolera alcanzé el
51,1% de la produccion sectorial del pais.

Con la compra de YPF, Repsol se convertiria en el
principal operador petrolero del pais. Repsol ha segui-
do en Argentina una estrategia de integracion vertical
consiguiendo ser la empresa lider en todas las fases,
desde la produccién hasta el consumidor final. En 2001
controlaba el 37% de las reservas y llego a tener el 55%
del mercado de los combustibles, hasta que cedié a Pe-
trobras la refineria EG3 y otra ubicada en Bahia Blanca,
ademas de 700 estaciones de servicio. Con el intercam-
bio de activos que contenia esta cesidn, su participacion
bajé al 45,6% del mercado (CEPAL, 2002).

Como resultado de la compra de YPF, Repsol ha au-
mentado significativamente sus ganancias en un 59%,
sus activos en un 188%, sus ingresos operacionales en
un 38% y su produccion de hidrocarburos en un 169%.
Sin embargo, también ha implicado para la compania un

23 Endesa obtiene el control de Edenor aunque su operador inicial fuera
Electricité de France.

enorme endeudamiento, puesto que la operacion fue fi-
nanciada por CitiGroup, Merrill Lynch, Unién de Banques
Suisses (UBS) y Goldman Sachs, BBVA y La Caixa, estos
dos ultimos eran accionistas de Repsol en el momento
de la compra de YPF.

Aguas de Barcelona, Gas Natural
y sector financiero

Es importante destacar también la presencia de
Aguas de Barcelona en la privatizacion de Obras Sani-
tarias de la Nacién y de Gas Natural en la distribuidora
de gas de la zona norte de Buenos Aires (Gas Ban). En
el caso de la extraccion de gas, 12 operadores concen-
traron el 96% de los mas de 42.000 millones de metros
cUbicos producidos durante el ano 1999. Destacandose
nuevamente las companias espafiolas con el 43,6% del
total por medio de YPF y Pluspetrol en el marco de
las estrategias integradoras de Repsol gas-electricidad
(Porta et al., 2002).

En el caso del sector financiero, la expansion espafio-
la también ha sido muy intensa y basada en adquisicio-
nes. El Banco Bilbao Vizcaya adquirié en 1996 al Banco
Francés y en 1997 al Banco de Crédito Argentino, a los
cuales fusiond con posterioridad bajo la denominacién
BBV Banco Francés.

Por su parte, el Banco Santander comprd el Banco
Rio, hasta entonces uno de los principales bancos priva-
dos del pais. Las fusiones producidas en su pais de ori-
gen ampliaron la participacién de tales bancos: el San-
tander participd indirectamente en el Banco Galicia (el
BCH tenia un 10% del capital de tal entidad) mientras
que el BBV ampli6 su presencia en el mercado de segu-
ros mediante su fusion con Argentaria. De este modo,
la banca espafiola se ubicd en segundo lugar, tras la es-
tadounidense, concentrando el 27,6% de los préstamos
y el 31,2% de los depdsitos correspondientes a bancos
extranjeros hacia junio de 1999.

Tanto el BBVA como el Santander ingresaron en Argen-
tina en el resto de actividades en las que intervino el capital
espaniol, no solo por haberlas financiado, sino también por
ser accionistas, en aquel entonces, de las empresas involu-
cradas (Telefénica, Gas Natural, Repsol, etc.).

3. Impactos de la inversion extranjera directa

En este apartado vamos a intentar sistematizar los
impactos de las inversiones extranjeras, entre ellas la
espafiola, teniendo en cuenta el contexto privatista en
el que se produce su entrada al pais. A lo largo del pre-
sente documento se han mencionado los objetivos bajo
los cuales se implementaron las politicas de apertura,
desregulacién y privatizaciones, y que funcionaron como
factores de atraccion de IED. La necesidad de capitales
extranjeros esta relacionada con los objetivos que per-
seguian dichas politicas, por lo que es imprescindible
mencionar, como parte del andlisis de sus impactos, si la
entrada de capitales consigue o no dichos objetivos.
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1) Saneamiento de las cuentas publicas: Déficit
publico, Balanza de pagos y reduccion de la
deuda externa.

En este punto debemos tener en cuenta por un lado
las privatizaciones que contextualizan la entrada de ca-
pitales y, por otro, la entrada de capitales en si misma.
Las privatizaciones funcionan supuestamente como un
mecanismo de saneamiento de déficit publico, ya que
representan la entrada de capitales por la venta de ac-
tivos, al tiempo que se dejan de realizar gastos provo-
cados por empresas deficitarias. Por otro lado, la forma
de pago de estas ventas y concesiones recordemos que
incluian titulos de deuda externa y buscaban asi la re-
duccién de la deuda a través de su capitalizacién. Al
mismo tiempo, la entrada de estos capitales permitiria
obtener las divisas necesarias para el pago de la deuda
gue no podian obtenerse a través de las ventas al exte-
rior, puesto que la balanza comercial era deficitaria.

Ademas, la entrada de capitales era necesaria para
estabilizar la balanza de pagos, puesto que el plan de
convertibilidad, en el que se equiparaba el peso argen-
tino al ddlar, perjudicaba la competitividad de la mo-
neda haciendo mas caras las exportaciones, al tiempo
que hacia necesaria la entrada de divisas para mante-
ner la base monetaria. Pero la entrada de capitales del
exterior no mejorod la situacion deficitaria del Estado.
En primer lugar, se dejaron de percibir ingresos por
las actividades de sus empresas e impuestos internos
de asignacién especifica, como el correspondiente a la
Seguridad Social, que gravaban las tarifas de deter-
minados servicios. En 1994 se redujeron los aportes
patronales con la excusa de aumentar las inversiones
de las empresas y estimular la contratacion de mano de
obra con impactos muy negativos en la recaudacion pu-
blica. Otro factor que deteriord las cuentas del Estado
fue la decisidn de privatizar parcialmente el sistema de
pensiones, que redujo los ingresos pero no los pagos
de jubilaciones. Para incrementar los ingresos se eleva-
ron los impuestos al consumo, que como se sabe tiene
efectos regresivos en la sociedad.

En otro orden de cosas, los recursos obtenidos por las
privatizaciones fueron exiguos en relacién a lo previsto, ya
que no se contempld en el precio de venta el valor de los
beneficios futuros, por la celeridad del proceso. Por otro
lado, se dieron subsidios y concesiones fiscales a las em-
presas privatizadas que hicieron presion sobre el déficit.

De lo mencionado en los parrafos anteriores se des-
prende que las empresas publicas no eran las respon-
sables del déficit publico, tal como pregona la corriente
neoliberal, existen muchos otros factores que pueden
determinarlo y la privatizacion de estas empresas por si
sola no consigue el equilibrio de las cuentas publicas.

La situacion de la balanza de pagos mejora en el cor-
to plazo por la entrada de capitales, pero con el tiempo
vuelve a ser deficitaria. El aumento de las tarifas de los
servicios publicos, que hemos mencionado en las tele-
comunicaciones, electricidad, gas, etc., impactan negati-
vamente en la estructura de costes del resto de las em-
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presas, lo que perjudica la competitividad de los precios,
perjudicando el saldo comercial.

Por otro lado, las empresas privatizadas importan sus
insumos y magquinarias lo que también impacta negati-
vamente en la cuenta corriente. Uno de los efectos mas
importantes en cuanto a la estructura econdmica argenti-
na, relacionada con este punto, es la desaparicion de las
empresas que antes eran proveedores de las empresas
publicas. Ademas, las empresas privatizadas comienzan a
repatriar beneficios y dividendos, y envian a las empresas
matrices salarios por servicios gerenciales, esto Ultimo
como forma de disfrazar ganancias como costes de ex-
plotacion, para no pagar impuestos. Otra de las modali-
dades de salida de utilidades al exterior, eran los precios
de transferencia intrafirma, a través de las importaciones
de insumos y maquinarias.

Hay una mayor necesidad de divisas por el plan de
convertibilidad y no hay mejora en la balanza de pagos
para poder conseguirlas.

Por el lado de la deuda externa, al comienzo de la
década se obtuvo cierto alivio de la carga de la deuda
por la capitalizacion, pero los titulos recuperados no re-
presentaban un monto relevante en relacion a la deuda
acumulada. La deuda externa vuelve a aumentar con
el correr del tiempo y si en 1992 representaba el 27%
del PIB, a finales de 2001, en la antesala de la crisis,
la deuda superaba los 140.000 millones de ddlares, el
57% del PIB (Thwaites Rey, 2003). Por otro lado, tal
como hemos mencionado en los ejemplos concretos de
las multinacionales espafiolas, la deuda externa privada
crece debido a que muchas de las compras de empresas
publicas y sus posteriores inversiones fueron realizadas
con financiacion externa.

A la necesidad de divisas generada por el plan de
convertibilidad le sumamos la presion, que no cede, del
pago de la deuda. Tenemos entonces una balanza de pa-
gos deficitaria que no mejora su situacion con la entrada
de inversion extranjera directa, como supuestamente
deberia haber sucedido.

2) Aumento de la competencia y eficiencia de los
mercados.

Como se ha comentado con anterioridad los efectos
sobre la competencia que la IED supuestamente gene-
ra, tras la presion ejercida sobre las empresas locales
para hacerles frente, no se da en este caso, ya que
en el contexto privatista se mantienen los monopolios
naturales en concesiones temporales. El mantenimien-
to de estos mercados cautivos y el reducido niUmero
de oferentes, en el marco de la urgencia con la que
se lleva adelante el proceso privatizador, lleva a una
concentracién y centralizacidén de capital sin preceden-
tes. Otros factores que acentlan la concentracion de
capital son: la falta de intencidon de fragmentar y di-
fundir la propiedad de las privatizadas; las condiciones
contractuales que favorecen a las empresas segun su
patrimonio; y la deficiencia del marco regulador, tam-
bién como consecuencia de la celeridad del proceso,



gue no pone limites temporales a la transferencia de
participaciones accionarias.

Estas caracteristicas llevan, tal como hemos visto en
los ejemplos de Repsol, Endesa y Telefonica, que pocas
empresas participen hoy en dia en casi todos los seg-
mentos de su mercado e incluso en otras actividades que
nada tienen que ver con ellos. Esta integracién vertical
y horizontal protagonizada por las empresas espafolas
es posible gracias al aumento de las tarifas que genera
enormes rentabilidades, en sectores donde ya resultaban
elevadas. Como resultado, se produce una unificacion de
intereses ya que las empresas que en un sector son com-
petidoras, en otro pueden ser aliadas. El interés comun
gue favorece este hecho es la flexibilizacion laboral. La
interrelacion de intereses hace que la competencia entre
empresas mediante mecanismos de precios o diferencia-
cion de marca, entre otros, no sea admisible para obtener
ganancias relativas. Esto hace que se utilice un mecanis-
mo de obtencidn de ganancias que no afecte a ninguna
empresa, como es la presion sobre el mercado laboral.
Mientras mas flexible y precario sea este mercado, mas se
puede presionar los salarios a la baja, mas barato sera el
coste del trabajo y mayor es la parte de la productividad
que se apropian los empresarios.

Finalmente, la concentracion de capital disminuye el
poder regulador adn mas, reforzando los monopolios y
oligopolios, anulando cualquier riesgo para las empresas,
asegurando tasas de retorno muy elevadas y dandoles
poder para determinar la estructura de precio con efectos
sociales negativos, tal como veremos a continuacion.

3) Productividad y calidad de los servicios publicos.

No existe mucha informacion que permita evaluar el
impacto de los flujos de IED sobre los niveles de pro-
ductividad. En general, los consorcios invirtieron y me-
joraron sustantivamente sus prestaciones durante los
primeros afios de su gestion en el pais. En el caso de
las telecomunicaciones, Telefonica modernizd el parqué
instalado y se incorporé equipamiento avanzado, am-
pliando el servicio y la calidad. Sin embargo, las tarifas
permanecieron comparativamente elevadas en términos
internacionales (Porta et al., 2002).

En el sector eléctrico ha habido mejora de la cali-
dad pero las tarifas sélo se redujeron para los grandes
usuarios. En agua y gas las mejoras se concentraron en
servicios de atencion del usuario y no ha habido cam-
bios significativos en el coste del servicio. Las mejoras
en productividad se realizaron basicamente por las exi-
gencias contractuales y tuvieron su origen mas por la
reduccion de personal y reorganizacién del trabajo que
por incorporacién de tecnologia.

Aunque en algunos sectores como las comunicacio-
nes incorporaron tecnologia, no se ha producido un efec-
to de arrastre en el resto de la economia, como debia
suceder segln el enfoque neoliberal de la IED. Se han
importado equipos e insumos y el Unico efecto ha sido la
capacitacion de personal. En este sentido, vuelven a sur-
gir las debilidades del marco regulador que no contem-

plé politicas industriales o tecnoldgicas que incluyeran
una estrategia de desarrollo de proveedores locales.

En lineas generales, las mejoras en productividad no
se trasladaron a los precios y los usuarios no se han visto
favorecidos en la reduccion de su coste de vida, otro de
los puntos en los que se apoya la argumentacion del enfo-
gue que vimos en la introduccion de este documento.

Si bien es cierto que los servicios mejoraron en cali-
dad, como acabamos de mencionar, estas mejoras no se
dan de manera homogénea, ni de forma regular a lo largo
del tiempo. Los servicios se ampliaron, pero no se llega-
ron a las metas de expansion y universalizacion, a pesar
de la estabilidad de precios y de las altas tarifas.

Mas alla de estos impactos, la entrada de las inver-
siones extranjeras en el marco de las privatizaciones
también ha generado otros impactos no relacionados,
algunos menos relacionados con los objetivos que per-
seguia la politica privatizadora.

1) Impactos sociales

El proceso de privatizacién tuvo en un principio cierto
consenso social por la situacion de emergencia econdmi-
ca, por el deterioro en el que se encontraban la mayoria
de las empresas estatales y por la acciéon mediatica pro-
movida por los grupos de interés afines al proceso. Sin
embargo, los resultados no respondieron a las expecta-
tivas que la sociedad tenia acerca del proceso.

1.1. Mercado laboral

El impacto en el mercado laboral tuvo tres momen-
tos. Antes de producirse la transferencia de las empre-
sas estatales a los consorcios se expulsé mano de obra
para reducir los costes laborales, a través de jubilacio-
nes anticipadas y retiros voluntarios. En un segundo
momento, los consorcios en el proceso de reorganiza-
cion y reduccién de costes de las empresas realizaron
despidos y terciarizaron actividades. El tercer momento
se relaciona con el desplazamiento de la produccién do-
méstica que se produce cuando las empresas privati-
zadas deciden importar equipos e insumos en lugar de
mantener los proveedores de las empresas estatales.
En su mayoria, estas empresas proveedoras se ven en
la obligacién de cerrar, expulsando a un ndmero muy
significativo de empleados. La tasa de desempleo au-
menta de un 7% a un 18% a lo largo de la década y
este aumento puede atribuirse en cierta medida a la
entrada de IED al pais en el marco de las privatizacio-
nes. En el grafico 9 podemos observar que la tendencia
de la tasa de desempleo es creciente desde finales de
los afios 80 hasta inicios del nuevo siglo, y como es de
esperar alcanza su maximo en la crisis del 2002.

Los despidos que se producen durante la década de
los 90 contaban con indemnizaciones pero no con capa-
citacion para la reinsercion en el mercado laboral, lo que
generd que aumentara el desempleo estructural de largo
plazo en el pais. Muchas personas permanecieron afos
desempleados y sin subsidio de desempleo. Por esta ra-
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z6n hubo impactos colaterales en el subempleo y en el
sector informal de la economia.

Otro de los impactos en el mercado laboral, derivado
de la forma en la que ingresan estos flujos de capitales
extranjeros, es la precarizacién y flexibilizaciéon laboral.
Ya sea por el poder que adquieren las empresas a través
de las estrategias de integracion, como hemos visto en
el caso de las empresas espafiolas, o por el crecimiento
del nivel de desempleo, que aumenta el ejército de re-
serva con efectos negativos en el salario real; hay una
total subordinacion del trabajo al capital.

Veamos algunos ejemplos concretos. El sector de la
telefonia redujo a la mitad su plantilla con picos de dismi-
nucién en 1990 y 1994. Aerolineas Argentinas incorporo
empleados hasta 1990, una vez privatizada comenzaron
los despidos, asi durante la década de los 90 la empresa
aérea realiz6 7.000 despidos (Ramos, 2001).

En el caso de YPF, entre agosto de 1990 y abril de
1997 se despidieron 34.917 personas (Orlansky, 2003).
Las empresas estatales de teléfono, gas, electricidad,
aeronavegacion, ferrocarriles, agua y correos emplea-
ban a 236.850 personas en 1986. En 1998 las empre-
sas privatizadas en las que se convirtieron empleaban a
75.770 personas (Duarte, 2001).

En la tabla 2 podemos observar los resultados obte-
nidos en una investigacion realizada por una socidloga
argentina en el que se muestra, de forma desagregada,
como se ha reducido el nimero de personas ocupadas en
los sectores a los que se ha dirigido la IED, en el marco de
las privatizaciones en la Gltima década del siglo XX.

En el caso de los despidos realizados por Repsol al com-
prar YPF, se llegan a desarticular pueblos enteros, como es
el caso de Cutral Co en Neuquén. Estos pueblos nacieron
alrededor de la actividad petrolera de la region y al cerrarse
plantas en el proceso de reestructuracion de la empresa de-
saparece la fuente principal de trabajo de sus habitantes.

1.2. Precio de las tarifas

El aumento de las tarifas perjudicd seriamente
el coste del nivel de vida de la sociedad, al tiempo

que dificultd el acceso a los servicios publicos de las
masas mas desfavorecidas de la poblacion. Con la
privatizaciéon hay un aumento de la importancia de
los servicios publicos dentro del presupuesto familiar,
sobre todo en los hogares de menores ingresos. Esto
se explica, en mayor medida, por el aumento de las
tarifas, reflejado en los datos de la tabla 3, aunque
también estd vinculado al aumento del acceso de
algunos servicios, como es el caso de la telefonia y
electricidad, si bien en el caso de la provision de agua
fue pobre y el servicio de desaglies sufrié retrocesos.
El resultado fue que se postergara el consumo de
ciertos bienes esenciales para la subsistencia de
algunos sectores de la sociedad.

El aumento del coste de vida y los impactos negati-
vos en el empleo contribuyen a un aumento de la desi-
gualdad. Si bien no podemos relacionar directamente
la entrada de flujos de inversidn extranjera directa con
el aumento de los niveles de desigualdad, si podemos
afirmar que se generd un aumento en las tarifas y una
expulsién muy significativa de mano de obra en los
sectores a los que se dirigieron masivamente estos ca-
pitales. Y ambos factores influyen en el aumento de la
desigualdad.

De acuerdo a las estadisticas recogidas en la CEPAL
en su anuario de 2005, el porcentaje de ingreso cor-
respondiente al primer quintil de la poblaciéon (el mas
pobre) se redujo entre 1990 y 1999, pasando de un
1,5% a un 1,2%. En el caso del quintil mas alto, el
porcentaje de ingreso aumentd en el mismo periodo,
pasando de un 39,3% en 1990 a un 42,9% en 1999.
También se produce un aumento de la desigualdad re-
gional, en ocasiones, la ampliaciéon de los servicios se
dieron en las zonas donde ya habia una extension con-
siderable del mismo y no en zonas donde el acceso era
practicamente nulo. Por otro lado, hemos mencionado
en puntos anteriores que las tarifas de las empresas
del Estado eran utilizadas como mecanismos de redis-
tribucién del ingreso, al no existir esa posibilidad se
reducen los mecanismos capaces de revertir el impacto
de distribucidn regresiva.

Grafico 9. Tasa de desempleo de aglomerados
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Tabla 2. Volumen de empleo total desagregado por sector de
actividad. 1986-1998. (en valores absolutos)

1991
40179
32215

9613

8400

20778

85936

10514
2E+05

1992
37041
25169

8325

8099

18883

67521

10116
2E+05

1993
34597
25169

6235

6438

10976

22517

5651

1E+05

1994
31484
20926

6359

5118

9707

19943

5480
99017

1995
30336
18969

5708

4069

8805

16244

45
89576

1996
27939
19000

5223

4204

8053

16250

3342
86011

1997
23683
21261

4857

4363

7210

15609

3239
§2222

1998
22550
16548

4336

6837

15739

4958
75770

Sector 1986 1987 1988 1989 1990
Telefonia 46261 46115 46823 45463 43973
Comrens 40292 39815 37465 37784 36747
Transp.
Agreo 10323 10283 10372 10791 10900
Agua ¥
Cloacas 9494 9448 9496 9370 8400
Energia
glectric 21134 21702 22251 22809 22451
Transp.
Ferrovial 99897 97218 97500 94216 90000
Distr, de
gas 9449 9251 9731 10168 10321
Total 2E+05 2E+05 2E+05 2E+05 2E+05

Fuente: Informe de la SIGEP (1990) y Balances de las empresas (1991-1998) IG] en "Los efectos de las
privatizaciones sobre la ocupacion en las empresas de servicios plblicos” de Marisa Duarte

2) Soberania

Hay una pérdida de poder que se manifiesta en la
pérdida de herramientas para la conduccién de proyec-
tos de desarrollo del pais. La entrada de capitales
en todas las areas de la economia y, en especial, en
aquellas actividades estratégicas, como las comunica-
ciones, la electricidad, el petrdleo y otras, imposibilitan
la conduccion de una parte muy importante del proceso
productivo en pro del desarrollo del pais. La decision
de construccidon de infraestructuras queda en manos
privadas y el sector privado no dirige sus inversiones
por objetivos de interés general, sino por objetivos de
rapidas y mayores ganancias. Si hubieran existido en-
tes reguladores eficaces se hubieran podido compensar
los efectos de la pérdida de autonomia por parte de las
autoridades publicas, sin embargo, ya hemos visto que
la ausencia de regulacién ha ocasionado muchos de los
impactos analizados hasta ahora.

Hay otros dos factores que inclinan la balanza de poder
hacia las empresas y sectores a los que se dirige la IED de
los anos 90, uno es la concentracion y centralizacion de ca-
pital, tantas veces mencionada a lo largo de este analisis, y
la otra es el conocimiento, por parte de las multinacionales
de la necesidad de entrada de capitales provenientes del
exterior por las razones también ya explicadas.

La pérdida de soberania no sélo esta relacionada con
el poder que las empresas adquieren dentro del pais,
sino con el hecho de que estas empresas pertenecen
a capitales extranjeros, es decir que persiguen unos
objetivos que, en el mejor de los casos, estan vincula-
dos a los intereses y objetivos de otro pais. Se observa
entonces, que los mecanismos de presidn politica se
desplazan al terreno diplomatico, desbalanceando aun
mas las relaciones de fuerzas en perjuicio de la mayoria
de la poblacion. Con leyes y tratados internacionales
se facilitdé el ingreso y la rapida retirada de inversio-
nes, dejando de lado la posibilidad de establecer algun

control o restriccion para retener de manera duradera
el ingreso de capitales imprescindible para consolidar
inversiones productivas.

Lo mas absurdo es que la extranjerizacion de la eco-
nomia se promovié como reaseguro de solidez econémi-
ca, y como resultado se obtuvo exactamente lo contrario,
una economia débil y dependiente.

3) Impactos medioambientales

Nuestro analisis no estaria completo si no introdujé-
ramos la dimensién ambiental, puesto que es el limite
natural de cualquier actividad econémica. No es objeto
de este trabajo hacer un analisis pormenorizado de los
impactos en el medio ambiente, pero si mencionar al-
gun ejemplo. En este caso hemos elegido a Repsol-YPF.
Se han recibido denuncias acerca de actividades con-
taminantes que afectan a cinco provincias argentinas:
Buenos Aires, Pampa, Mendoza, Neuquén y Rio Negro
(cuenca neuquina) con una extensién total de 900.000
kildmetros cuadrados.

Se denuncia que en muchos casos no se han rea-
lizado obras de infraestructuras necesaria para la ex-
plotacion de pozos; no se han construido depdsitos
de residuos, tampoco se ha realizado ningun tipo de
planificacion en la construccion de caminos de acceso
dafando seriamente el suelo, y las roturas de cafieri-
as y conducciones no se han reparado provocando fu-
gas y filtraciones. En algunos casos no se han cerrado
pozos de petréleo que han dejado de ser rentables,
pasando por alto las medidas adecuadas para evitar
la contaminacion del terreno. El suelo, la flora, el ga-
nado y los cursos de agua llevan afos recibiendo estos
contaminantes, segun un articulo publicado en un dia-
rio espafiol de gran tirada: “En 1998 Naciones Unidas
elabord un extenso informe sobre la degradacion de
los recursos naturales en la cuenca neuquina, el area
afectada sobre la que versa una denuncia del Defensor
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Tabla 3. Variacion de precios y tarifas telefonicas,
de gas y electricidad, marzo 1991 a junio 2001.

indice base marzo 1991=100

Telefonia basica (pulso telefénico) 124,2
Gas natural {promedio) 149
Residencial 227
Pequefias y medianas empresas 1238
Gran Usuario Industrial

(Interrumpible) 106,3
Gran Usuario Industria (firme) 1113
Energia eléctrica

Residencial de bajo consumo 101,2
Residencial de alto consumo 29,3
Industrial de bajo consumo 75,9
Industrial de alto consumo 57,9

Fuente: Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO en base a informacidn
oficial en Las privatizaciones en Argenting. Génesis, desarrolio y
principales impactos estructurales. De Eduardo Basualdo

del Pueblo. En el texto, la ONU habla de emergencia
medioambiental y advierte que la explotacion petroli-
fera tal y como se estaba haciendo -y que basicamente
no ha variado en estos afios como apunta el alto fun-
cionario argentino- puede acarrear efectos traumaticos
para la satisfaccion de las necesidades humanas de la
actual generacion y las futuras”.

Son varias las empresas que han sido denunciadas por
dafios al medio ambiente y en todos los casos se les re-
procha el disponer de tecnologia y métodos para preser-
var el medioambiente. En el mismo articulo mencionado
antes se describe lo siguiente: “La espafiola Repsol-YPF
es la empresa lider en produccion petrolifera en Argenti-
na con el 39,4% del mercado seguido por Pan American
(16,4%), Petrobras (9,5%) y Exxon (8,4%). Todas ellas
aparecen en la denuncia del Defensor del Pueblo argenti-
no, quien sefiala que son la Constitucion y la Ley de Medio
Ambiente quienes le obligan a intervenir. Ademas de la
acusacién de posibles dafios medioambientales directos,
muchas companias petroleras que operan en Argentina
estan inmersas en procesos judiciales por la manera en
que gestionan los terrenos donde estan las explotaciones.
Las poblaciones vecinas denuncian en unos casos usurpa-
cion de tierras comunitarias y en otros la falta de respeto
a los derechos de paso establecidos por la ley”.

6. Conclusiones

A partir de 1990 hay un aumento significativo de flujos
de inversidn extranjera directa en Argentina. Esta llegada
masiva de capitales extranjeros esta intimamente relacio-
nada con las medidas de ajuste estructural de la época y
especialmente con el proceso de privatizaciones.

24 “El Tribunal Supremo argentino investiga a Repsol y otras petroleras
por dafio ecoldgico”, E/ Pais, 2 de julio de 2007.
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Si bien Argentina fue el destino de las inversiones
extranjeras durante gran parte de su historia, estos
flujos se dirigen a sectores diferentes, adoptan moda-
lidades diferentes, las cantidades son mayores e in-
cluso cambian de procedencia. Dentro de la inversion
extranjera, la espafiola adquiere protagonismo por los
montos que representa y por orientarse a sectores es-
tratégicos de la economia argentina.

Teniendo en cuenta el marco de las privatizacio-
nes, sus caracteristicas y objetivos se han analizado
los impactos de estos capitales extranjeros en varios
ambitos y desde diferentes puntos de vista. Y a partir
de este analisis de impactos se ha podido apreciar que
aquellos efectos positivos de la entrada de capitales
extranjeros que la doctrina neoliberal sostiene, no se
han dado en Argentina.

No se ha promovido la creaciéon de empleo. Como he-
mos visto las inversiones que se han dirigido a sectores
antes estatales, han expulsado mano de obra, no sdlo
por sus propios procesos de reorganizacion empresarial y
reduccién de costes, sino también a través de sus politi-
cas de importacion de maquinaria e insumos que llevd al
cierre de muchos proveedores.

La competencia no aumenta con el ingreso de es-
tos capitales extranjeros. El proceso de privatizaciones
mantiene los monopolios estatales con el fin de atra-
er las inversiones y garantizar rentabilidades futuras.
Tampoco se promueve esta competencia a través de
la regulacién. No se generan aumentos de producti-
vidades ni aumento de la competitividad a través del
aumento de competencia.

Los aumentos de productividad que se generan en
una mayor medida por la reduccién de mano de obra
y en menor medida por la introduccion de tecnologia y
nuevas técnicas organizativas, no se traducen en me-
nores precios, no se beneficia a los usuarios y perjudica



enormemente la estructura de costes del resto de las
empresas de la economia, haciendo mella en su com-
petitividad. Si bien las tarifas han limitado el acceso, las
inversiones realizadas han posibilitado que se aumente
la extension de muchos de los servicios publicos. Ha
habido mejoras en la calidad, aunque debe tenerse en
cuenta que la situacidn inicial de algunas empresas era
realmente precaria. Tampoco se han producido mejoras
en el medio ambiente por las nuevas tecnologias de las
multinacionales llegadas al pais.

Si bien ha habido crecimiento durante el periodo en
el que mas IED ha ingresado, no se ha reducido la de-
sigualdad. Las privatizaciones de la que forman parte
estos capitales ha contribuido al aumento de la desi-
gualdad dificultando el acceso a los servicios publicos
de la poblacién mas necesitada.

El déficit publico no mejora, la deuda externa sigue
creciendo y la balanza de pago se ve perjudicada por la
repatriacion de beneficios, el pago de dividendos y de
salarios extraordinarios a las casas matrices.

La concentracion y centralizacion de capital que se
obtiene como resultado del proceso, junto con la mini-
mizacion de los riesgos que implican las inversiones que
se realizan en el pais, lleva a que se obtengan enormes
beneficios y que la balanza de poder se incline hacia las
transnacionales.

En cuanto a los beneficios para las multinacionales es-
pafiolas se han maximizado al tiempo que sus riesgos han

disminuido. En la introduccién de este trabajo menciona-
bamos que en la teoria se contemplan ciertos riesgos para
los paises emisores como el desconocimiento del mercado
local y los costes de promocién de marca y de canales de
distribucion. Tal como se ha visto a lo largo del analisis estos
riesgos se han minimizado para las inversiones espafiolas
puesto que: 1) en la mayoria de los casos entran al pais
formando parte de un consorcio en el que participan grupos
econdmicos locales y esto les permite el conocimiento del
mercado local; 2) se trata de la compra de empresas ya es-
tablecidas que reducen los riesgos de publicidad de marca
y la blsqueda de canales de distribucion y 3) son mercados
protegidos en el marco de las negociaciones del proceso
privatizador para hacer mas atractivas las inversiones.

Recapitulando y para finalizar, los beneficios de los
gue se habla en el marco tedrico neoliberal no se han
producido en Argentina, al menos no en las condiciones
en las que se produce la entrada de capitales durante la
década de los 90. Esta claro, que no podemos concluir
que las inversiones de capitales extranjeros perjudiquen
a un pais y siempre tengan efectos negativos, simple-
mente intentamos dejar la inquietud de que estas inver-
siones tienen efectos que dependen de muchos factores
que deberian mencionarse a la hora de recomendar la
apertura al ingreso de capitales extranjeros, como por
ejemplo la existencia de entes reguladores, la protecci-
on de algunos sectores estratégicos, la promocién de la
competencia, entre otras.
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dlnexos

Porcentaje de la [ED en Argentina por sectores y

paises (datos de 2008)
1ED Petrdleo IED Comunicaciones IED Sector Financiero IED Transporte
Pais Millones Pais Millones Pais Millones Pais Millones
dolares dolares dolares dolares

Espaiia 8.366 Espaiia 2.475 EE.UU 1.042 Espaiia 802
Estados 3.335 EE.UU 871 Espaiia 882 Chile 124
Unidos
Holanda 1.799 Holanda 274 Holanda 694 Panama 112
Islas Caiman 1.098 Islas Caiman 269 Reino Unido 174 Italia 90
Canada 807 México 207 Brasil 168 Bélgica 90
Francia 522 Otros 294 Alemania 159 Gibraltar 82
Otros 2.105 Otros 368 Otros 401
1IED Gas IED Electricidad IED Alimentos, bebida y

tabaco
Pais Millones Pais Millones Pais Millones

délares délares délares

EE.UU 336 Chile 729 Espanfia 1.379
Espaiia 307 Islas Caiman 714 EE.UU 645
Dinamarca 164 Espaiia 599 Brasil 458
Holanda 146 EEUU 388 Suiza 378
Italia 122 Brasil 102 Chile 294
Bélgica 111 Francia 59 Holanda 242
Otros 354 Otros 139 Francia 183

Otros 664

Fuente: Informe de Inversiones Directas en empresas residentes del Banco Central Argentino.
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