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Nueva Sociedad Nro. 151 Septiembre-Octubre 1997, 88-101

Los grandes grupos econdmicos argentinos.
Una larga y poco convencional retirada
estratégica

Jorge Schvarzer

Jorge Schvarzer: economista argentino, director del Centro de Investigaciones Sociales
sobre el Estado y la Administracion - Cisea. Buenos Aires.

Nota: Este trabajo se basa en diversos estudios efectuados por el autor a lo largo de
veinte afios sobre la evolucion de las grandes empresas y la politica econémica nacional.
Esos materiales no se citan para no extender innecesariamente el texto, dado que todos
revisten difusion puablica para los interesados en el tema.
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Resumen:

La actual situacion de los grandes grupos econdmicos argentinos bien
podria representarse como una parabola liberal. Surgidos en muchos casos
bajo el amparo de la promocion estatal, vieron la oportunidad de consolidarse
y extenderse a costa de la actividad de un Estado en retroceso. Una vez
abolidas las fortalezas y capacidades de éste —y consecuentemente sus
defensas—, se encontraron ante la incontenible competencia extranjera, ante
la cual han optado por vender sus activos. Por su parte la opiniéon publica,
decepcionada de la performance historica de esta «burguesia nacional», se
muestra poco preocupada por su desplazamiento. Algunos prefieren confiar
en que el capital extranjero sea el promotor del esperado crecimiento.

Los grandes grupos econdmicos en la Argentina se han ubicado en los ultimos
afos entre los sujetos mas mirados, y admirados o criticados (segun la optica
del observador), por quienes siguen la evolucidon econémica, politica y social
del pais. Son observados por periodistas y analistas de todo tipo, expuestos
ante la opinion publica en los medios de difusidon, y considerados como
nucleos de poder que pueden condicionar el derrotero nacional. De alli que
muchos ensayos tratan de explorar su evolucion futura, considerando que su
orientacion sera clave para imaginar el desarrollo potencial del pais.

La intencién de esta nota consiste en ofrecer una vision de lo ocurrido con esos
grupos en las ultimas décadas. Como se vera, sus tendencias se enlazan con
las politicas econdmicas, que ellos no siempre definen totalmente; los
resultados plantean cuestiones sobre su orientacion y eficacia no siempre



faciles de responder. En este caso, se veran algunos temas que van desde sus
relaciones con el poder econémico local hasta el trazado de las perspectivas
gue se abren (para ellos y para el pais) a partir de las nuevas condiciones que
cred el plan de Convertibilidad en 1991.

Grandes y difusos

La fuerte propension por ubicar a estos grupos en el centro de la escena no
siempre implica que el conocimiento sobre sus caracteristicas, estrategias y
resultados haya mejorado en una medida semejante. Por el contrario, el
secreto con que cultivan sus actividades, sumado a la escasez de cuentas y
balances consolidados, generan huecos de informacién no siempre bien
resueltos. Eso lleva, en muchas ocasiones, a los analistas a estudiara los mas
visibles antes que a los mas poderosos, o bien a extraer conclusiones no
siempre ancladas en una realidad mas amplia que su foco de observaciéon. Por
otra parte, las dificultades para recortar ese universo con algo mas que datos
periodisticos, listados de empresas que los forman, o hip6tesis simplistas, han
contribuido a generar mas «ruido» que informaciones precisas sobre los
mismos.

La misma definicion de su nimero plantea un problema. Si bien hay consenso
en el sentido de que son pocos, su cantidad total no puede precisarse en cifras
sin apelar primero a un criterio de corte, cuyo valor es relativo dado que siempre
hay un continuo de empresas en el mercado. Es evidente que hay otros grupos
de comportamiento semejante y dimensiones medianas (en magnitudes
relativas) que pugnan por incorporarse a esa elite; en general, ellos ofrecen
trazos semejantes a aquélla y no pueden ser ignorados en un analisis social y
no conspirativo del conjunto. La advertencia viene a cuento dado que muchas
veces se tiende a mencionar a los «doce» mayores, con un criterio simbdlico
gue apela mas a la imagen biblica de los Apostoles que a la deseable
precision cientifica para el andlisis del fendmeno.

La definicion de los limites de ese grupo plantea otro problema que se extiende
a la clasificacion de sus actividades y focos estratégicos. Como ellos no
siempre aparecen claramente, algunos observadores tienden a privilegiar el
andlisis de los grupos productivos mientras que otros destacan la importancia
de los grupos de caracter financiero. La primera opcion se origina. sin duda, en
una premisa ideolégica sobre la relacién de esos grupos con el desarrollo
nacional. Ademas, se sabe que la presencia de los grupos financieros queda
disimulada por las dificultades para medirlos; incorporarlos a un ranking de
ventas permite «medir» sus dimensiones respecto a los otros pero con
dificultades derivadas de las diferencias de contenido de las cifras en uno y otro
caso. Esas dificultades llevan a que el namero definitivo, y los miembros
concretos, de ese fendmeno conocido como los «grandes Qrupos
econémicos» sea objeto de una polémica larvada. El mero hecho de que en la
Argentina se tienda a denominarlos «capitanes de la indistria» cuando en su



mayoria no poseen fabricas (ni proyectan tenerlas) es un indicador mas de las
confusiones que plantea ese poderoso conjunto social.

Sus relaciones con el Estado, por dltimo, son motivo de nuevas
preocupaciones. Algunos tienden a verlos como todopoderosos, capaces de
imponer su voluntad sobre el poder publico en todo momento, mientras que
otros los ven como parte integrante, pero no excluyente ni exclusiva, del bloque
de poder. Si bien primer resultar conveniente aislarlos del resto del sistema
politico social en una etapa (por razones de analisis), parece obvio que eso no
debe llevar a suponerlos como unicos en el mecanismo de decisiones. En
general, resulta mas preciso tomarlos como parte del bloque de poder, blogue
gue tiende a cambiar sus miembros en distintas ocasiones, a medida que
ingresan -o egresan— diversos agentes econdmicos, politicos y sociales. El
creciente influjo de los acreedores externos en la alianza en el poder en la
Argentina durante la ultima década, por ejemplo, coincide con el ocaso de los
militares y de otros grupos sociales (como los sindicatos) que fueron capaces,
en otras épocas, de incorporar a la orientaciébn de la misma su vision y
objetivos. Naturalmente, el mismo cambio de las alianzas en el bloque de
poder supone que en cada oportunidad se definen politicas y objetivos distintos
para la economia nacional; ese proceso impone (0o debe imponer) una
adaptacion de los grupos a esos nuevos objetivos, de manera que sus
estrategias, su dinamica, y orientacién no brota aislada de su seno sino que
aparece como el efecto complejo de sus interrelaciones con el medio.

Esas aclaraciones parecen suficientes para plantear el contenido de esta nota.
En ella se va a tratar el recorrido de ciertas politicas publicas en las dltimas
décadas que afectaron la evolucion de los grupos, y se observan sus
reacciones, hasta llegar a la actualidad. Las razones de esas politicas se han
tratado en otros textos, aunque conviene aclarar que estan relacionadas tanto
con las restricciones de la economia argentina como con las formas adquiridas
por las alianzas en el poder. Por altimo, y por los motivos sefialados, no se
hace ningun intento por definir a esos grupos con precision, tarea que, como se
vera, no afecta al trazado de las grandes lineas que se desea exhibir.

La propuesta industrial

Hacia fines de la década del 60, desde el gobierno argentino se promovio una
estrategia de instalacion de industrias basicas que tenia como objetivo tanto el
«cierre» del entramado fabril como la consolidacién de una clase empresaria
industrial «nacional». La promocién de esas plantas se reservO para los
agentes locales, a quienes se les concedié generosos beneficios para que
llevaran a cabo esos proyectos establecidos de comun acuerdo con el
gobierno. Esas pautas fueron semejantes a las que se aplicaron entonces en
el Brasil (y en otros paises del continente), aunque no se pudieron implementar
con la misma energia y profundidad que en el pais vecino. Lentamente, en
medio de las graves crisis politicas y sociales que atraveso la Argentina en los



afios siguientes, se fueron instalando grandes plantas de acero, mecanica,
aluminio, papel y pasta celul6sica, petroquimica, etc., que modificaron el
panorama fabril del pais y el caracter e intereses de los empresarios lideres.

En algunos casos, esos proyectos alentaron la consolidacién de grupos
fabriles existentes (Techint); en otros, dieron lugar a la consolidacion de nuevos
grupos grandes (Aluar). En otros, en fin, crearon demandas operativas que no
pudieron ser afrontadas por sus receptores (como ocurrié con el programa de
expansion de Celulosa Argentina, que se diluyé6 o fue percibido por otros
beneficiarios debido a que la empresa cay6 en convocatoria de acreedores).
Ademas, los ganadores de los proyectos no siempre fueron los mismos que
estaban previstos originalmente. La conformacion de los mayores grupos
fabriles quedo sujeta a los conflictos de poder, asi como a sus capacidades
econOmicas y operativas para afrontar esos desafios, cuyos aspectos exigen
todavia estudios detallados de la evolucién de cada caso especifico. A pesar de
Su importancia, ese tema va asumiendo un caracter histérico a medida que
ocurren nuevos cambios de propiedad, como se vera mas adelante.

El impulso lanzado a fines de la década del 60 no tuvo continuidad. A partir del
golpe militar de 1976 se decidié suspender ese tipo de programas, de modo
gue no ingresaron nuevos casos (aunque se permitié continuar los existentes).
Pese a esos antecedentes, que incluyen la enorme demora en su concrecion,
las empresas forjadas por aquella estrategia ocupan ahora posiciones claves
en el tejido fabril y en el liderazgo del sector. El grupo de plantas y empresas
surgido de esas politicas se cuenta entre lo mas moderno de la industria
argentina, y (gracias a su tecnologia y su dimension productiva) dispone de
capacidad para competir en los mercados mundiales; por ese motivo, forma
parte de los mayores exportadores que se consolidaron en los ultimos afios.

La fortaleza de estas empresas contrasta con la evolucion negativa de aquellas
gue pertenecen a ramas menos favorecidas por la politica de «apertura». Esta
estrategia se lanz6 a mediados de la década del 70, y fue aplicada de nuevo, y
con gran energia, en los 90, luego del interregno mas contemporizador del
gobierno de Raul Alfonsin. Las medidas ortodoxas, que impulsaron Ila
contraccion del mercado interno, las elevadas tasas de interés y la apertura a la
competencia externa, provocaron una notable retraccién del aparato industrial
del pais. Ramas enteras desaparecieron de la escena (como la electrénica), o
guedaron golpeadas y reducidas a su minima expresiéon (como la fabricacion
de bienes de capital y de maquinas herramientas), mientras que sélo se
registré el avance de actividades ligadas al procesamiento de bienes primarios
basados en ventajas comparativas naturales (como la produccion de aceite y
lacteos).

En consecuencia, los escasos grupos nuevos, basados en las plantas
situadas en las ramas bésicas, exhibian tendencias a ocupar el liderazgo del
sector, dado que sélo eran acompafados por algunos otros tradicionales y



unos PoCcos nuevos que surgian en la rama de alimentos y automotrices. Pero
el liderazgo fabril dejo de ser la base decisiva del liderazgo empresario a
medida que el sector industrial fue perdiendo presencia en el producto global y
la politica econdmica alentaba el avance de otras actividades

La propuesta financiera

El &mbito mimado de la politica econdmica argentina a partir de mediados de la
década del 70 fue el sector financiero, La enérgica estrategia llevada a cabo
desde el golpe militar de marzo de 1976 tendiente a modificar el estatus de la
?ictividad bancaria, y a favor de la creacidén de nuevos instrumentos financieros,
constituyé uno de los rasgos claves del periodo 1976-82. A partir de 1989, ese
mismo criterio fue retomado, y hasta aplicado con mayor fuerza en las nuevas
condiciones de estabilidad de precios. La idea de que era necesario construir
un «mercado financiero» para, a partir de alli, reformar el modo de
funcionamiento de toda la economia, fue alentada por la ortodoxia monetarista
hasta crear una situacion de hecho en la que las operaciones de ese caracter
resultaban las méas rentables de todo el sistema, La combinacion de esa
estrategia con la inflacion elevada del periodo 1976-89 alentdé un proceso
especulativo que embistié con vigor contra el modelo erigido en las décadas
anteriores. Ese proceso genero la deuda externa, la apertura de la economia
(sobre todo, de los flujos de divisas), la «dolarizacién» de las transacciones
locales, la hipertrofia de las actividades financieras y la creacion de un mercado
de titulos (publicos y privados) que ofrece una de las mayores fuentes de
beneficio en el ambito local. Ese mismo proceso contribuy6 a reducir el margen
de maniobra del Estado (incluido el del Banco Central) y dio lugar a que se
aprobaran medidas como las que componen el plan de Convertibilidad, que
establecieron el desplazamiento de decisiones claves, referidas al mercado del
dinero, desde el poder publico a los operadores privados.

Esa transferencia de poder no ocurrié sin sobresaltos. En los afios 1976-80,
ella generd6 grandes beneficios especulativos y dio lugar al despegue de un
grupo de bancos que avanzaron vertiginosamente hasta ubicarse en los
primeros puestos del mercado. Cuando todo indicaba que esas entidades
pasarian a formar parte del nuevo liderazgo privado de la economia, la crisis
bancaria desatada de modo abrupto en 1980 obligé al Banco Central a aplicar
medidas de salvataje que culminaron en el cierre de mas de un centenar de
entidades. Entre las que se cerraron se contaban las mayores del pais.
generando un costo de varios miles de millones de ddlares (en concepto de
garantia de depositos).

La crisis bancaria destruy6 toda posibilidad de equilibrio del mercado
monetario y prepard las condiciones para una onda devaluatoria e inflacionaria
gque extendié su efecto durante varios afios. Ademas, termind con los
potenciales candidatos a ocupar el liderazgo en el sistema econdmico local.
Fue asi que salieron del sistema varios grupos listos para entrar en el listado



de los notables —como los duefios de los bancos de Intercambio Regional,
Oddone y Los Andes—, que llegaron a manejar depdsitos por cientos de
millones de dblares antes de ser intervenidos y liquidados por la autoridad
monetaria.

La mayor parte de los grandes grupos locales salié indemne de la crisis debido
a gque jugaron a captar ganancias en la especulacion sin quedar atados a los
avatares del negocio bancario. Algunos, sin embargo, sufrieron pérdidas
considerables y desaparecieron del escenario local. Eso ocurrio por ejemplo
con el grupo Sasetru, uno de los mayores que habia surgido en las décadas
del 60 y 70, basado en la cadena alimentaria, y que cayo debido a la fuerte
dependencia de sus actividades respecto al crédito otorgado por las entidades
gue controlaba.

La crisis bancaria prosiguié a lo largo de la década del 80 para cambiar
bruscamente su contenido a partir de la estabilidad de precios lograda a
mediados de 1991. Desde entonces, el vertiginoso crecimiento de los
depdésitos en el sistema (ahora tanto en délares como en pesos) dio lugar a
una expansioén de las entidades bancarias que prosigue hasta la actualidad.
Las elevadas tasas de interés que podian cobrar permitian enormes spreads
gue generaron grandes beneficios para los bancos. Estos, ademas,
encontraron nuevas posibilidades de expansioén a medida que el proceso de
«desregulacién» les permitia entrar en nuevos negocios. La intermediacion en
el mercado bursatil fue uno de ellos, que todavia se expande gracias al auge de
las actividades relacionadas a la emision de titulos privados de deuda (como
las obligaciones negociables). La creacibn de un nuevo sistema de
capitalizacién de los aportes jubilatorios fue otro factor de expansiéon en el que
la mayoria de los bancos locales entraron como socios para captar una masa
de fondos que crece sin pausa debido a la l6gica del sistema. Finalmente, la
venta de los bancos provinciales abrié nuevas oportunidades, y varios bancos
locales las aprovecharon para expandirse en el interior del pais.

Todo parecia funcionar bien hasta que estallé, de nuevo, una crisis bancaria a
comienzos de 1995. La fragilidad del sistema se hizo evidente a consecuencia
de una fuga de capitales desatada por la desconfianza que generd la crisis
mexicana de fines de 1994. La «corrida» en el mercado fue enfrentada con gran
dificultad por el Banco Central, al que se le habian recortado las facultades de
«prestamista de ultima instancia» (como parte de las medidas que buscaban
asegurar que no habria incumplimientos a las normas exigidas por la
Convertibilidad).

La autoridad monetaria cerré algunos bancos, signados por graves excesos en
el manejo de los depositos, pero tendié a buscar soluciones gradualistas para
los otros. La combinacion de préstamos de corto plazo y presiones sobre los
bancos en dificultades llevo a que numerosas entidades medianas vendieran
sus paquetes de control a quienes habian evadido mejor la crisis. Ese proceso



de concentracion acelerada de las carteras no parecio suficiente a las
autoridades monetarias que alentaron el ingreso de bancos extranjeros como
una forma de asegurarse de que no hubiera nuevas amenazas a la fragilidad
del sistema. En efecto, la experiencia de la crisis habia mostrado que las
filiales locales de la banca internacional habian resultado mas inmunes a la
«corrida» que los bancos de propiedad local (y que, entre estos, los mas
grandes se habian visto favorecidos respecto a los méas chicos). Ademas, se
presume, con poca base teérica y empirica, que los bancos extranjeros van a
respaldar a sus filiales locales en caso de una crisis, reduciendo las presiones
potenciales por un salvataje a cargo del Banco Central.

La percepcion de fragilidad que experimentaron los bancos locales, sumada a
la escasa posibilidad de apoyo del Banco Central en las condiciones de
apertura del mercado financiero (que elimin6é buena parte de las restricciones
al ingreso de bancos del exterior), provoc6 un cambio drastico en la actitud de
los agentes locales. Luego de la crisis, muchos bancos decidieron vender sus
paquetes de control a entidades extranjeras. El riesgo de supervivencia en el
mercado local, fuera por la fragilidad del sistema, o por la competencia externa,
comenzaba a percibirse como mayor a las oportunidades ofrecidas por ese
mismo negocio. Por otro lado, el precio en ddélares de esos bancos era muy
elevado, tanto en términos histéricos como en valores relativos. La apreciacion
del peso, desde que se lanz6 el Plan de Convertibilidad, hacia que los valores
locales resultaran notablemente elevados medidos en divisas, mientras que la
buena rentabilidad de las entidades justificaba un precio igualmente— elevado
por su control. En cambio, para los intereses externos, ese costo era apenas
una «llave» para entrar muy rapido el mercado frente ala opcion de instalar
desde la nada una red de sucursales que les permitiera operar en la
dimension deseada.

Esta convergencia objetiva de intereses entre autoridades monetarias, bancos
locales y compradores externos, permitié que, en pocos meses, en el curso de
1997, los mayores bancos locales vendieron sus acciones de control. Una de
las ventas mas sorprendentes fue la del Banco Roberts, propiedad del grupo
del mismo nombre y uno de los méas poderosos en el ambito local. Se debe
destacar que, en ese momento, su presidente dirigia el influyente Consejo
Empresario Argentino, una asociacion de la elite empresaria que opera en la
politica local desde hace 30 afios y que adquirié notoriedad durante la gestion
de Martinez de Hoz como ministro de Economia (1976-81); Martinez de Hoz fue
el primer dirigente del Consejo y un antiguo director de ese mismo grupo
econdmico. Otra sorpresa fue la venta del Banco Rio, de la familia Pérez
Companc, duefios a su vez de uno de los holdings mas grandes del pais,
especializado en petrdleo y energia. En esta oportunidad se supo que el banco
era una entidad separada del resto del holding, y que la familia no pensaba
invertir los ingentes recursos de dicha venta en este ultimo, en uno de los
pocos casos de difusidn publica de los criterios de separaciéon de la propiedad
familiar al interior del grupo. La solitaria excepcion a esas ventas (hasta ahora)



de las mayores entidades locales, es el Banco de Galicia, propiedad de
familias tradicionales, que insiste en su decision de continuar operando
(acompafado por algunas entidades de segundo orden).

Del lado de los compradores, la sorpresa consisti6 en la irrupcion de los
bancos espafioles. Los que entraron, como el Santander y el Bilbao y Vizcaya,
son de segunda linea en el panorama internacional, y su origen nacional y
dimensiones relativas no los colocaba como candidatos esperables en el
proceso. Su ingreso reproduce la experiencia de entrada de capitales
espafioles en las empresas de servicios privatizadas a fines de la década del
80, impulsada por decisiones politicas de los gobiernos de ambos paises,
cuyo contenido todavia no se conoce con certeza.

La compra de los grandes bancos locales por el capital externo genero efectos
todavia poco conocidos. Por ejemplo, llevé a que este ultimo se quedara con el
control de las mayores administradoras de fondos de pension creadas pocos
afios antes. La legislacion al respecto no era restrictiva del capital externo pero,
en la practica, se habla alentado la entrada al negocio de los bancos locales
gue ahora lo ceden como parte de su retiro masivo del mercado financiero
local. Es decir que la venta de bancos implicé el traslado del control de la mayor
masa potencial de ahorro en el sistema nacional al capital externo, que sera el
agente principal en las decisiones sobre el destino de los mismos. Este efecto
parece decisivo si se tiene en cuenta que esos fondos, que ya cuentan con mas
de cinco mil millones de ddlares en sus arcas, deberian crecer por imperio de
la l6gica del sistema hasta controlar una masa de decenas de miles de
millones de ddlares dentro de pocos afos.

La comparacioén entre la anterior politica de promocion industrial y la nueva de
reforma financiera arroja resultados curiosos. La primera s6lo consigui6 crear
unos pocos lideres de capital local, pero la segunda logré un resultado casi
inesperado al contribuir, en definitiva, a la desapariciéon de la mayoria de los
banqueros argentinos. Hoy, las mayores entidades locales apenas incluyen a
un par de bancos estatales, acompafiadas por las filiales de entidades
extranjeras. Las privadas de capital nacional han quedado en una lejana
segunda linea y con menor acceso a las nuevas fuentes de grandes negocios,
como los fondos de pension. El balance no puede cerrarse, puesto que el
proceso continda, pero las Unicas novedades que se advierten son la venta
inminente de otro banco oficial —el Hipotecario— y el posible pase a manos
externas de otras entidades de nivel medio, si se cumplen las previsiones de
los observadores.

Las privatizaciones vergonzantes (1976-81)
Otra fuente de negocios atractivos para los grandes grupos econdémicos residié

en el proceso de privatizaciones. Este Ultimo debe dividirse en dos etapas: la
gue se puede llamar «vergonzante» del periodo 1976-81, caracterizada como



un ensayo preliminar sometido a la firme oposiciéon de diversos sectores
externos e internos al propio aparato del Estado; y la encarada de modo
«enérgico» a partir de 1989. Si la primera marco los trazos del proceso, la
segunda entregd practicamente todas las empresas publicas al sector privado.

La privatizacion vergonzante de las mayores empresas publicas, en el periodo
1976-81, planteaba dificultades practicas que se superponian a la escasez de
antecedentes internacionales, y hasta de candidatos, para resolverla. El equipo
econdmico recurrié entonces a dos estrategias distintas. Por un lado, intenté
vender algunas empresas menores, no estratégicas, que operaban desde
hacia algunos afios debido a la renuencia del sector privado a manejarlas; ese
proceso se frustrd, en lineas generales, por el escaso interés por las mismas,
pero llend paginas enteras de los periodicos que las sefialaban como
expresion de la estrategia privatista. Por otro lado, el equipo se dedicé a la
llamada privatizacion periférica, que consistia, basicamente, en la cesion de
diversas actividades especificas que realizaban hasta ese momento los
mayores entes estatales. Las empresas privadas que obtenian dichos
contratos, actuaban como subcontratistas de la empresa correspondiente.

Ese impulso fue muy fuerte en el ambito petrolero, donde varias empresas
locales crecieron y se consolidaron como subcontratistas de la entonces
estatal YPF. La misma estrategia se aplicé en ambitos como el telefonico,
donde contribuyé al surgimiento de empresas proveedoras de equipos y
servicios dependientes del ente estatal que tenia a su cargo dicha area. Ello se
repitié en distinta medida en una variedad de entes y actividades.

En consecuencia, a comienzos de la década del 80 se podia observar cierta
concentracion de intereses de los grandes grupos econémicos (y de otros que
estaban en vias de serio) en torno a las empresas estatales. Los contratos les
aseguraban la continuidad y la rentabilidad de sus operaciones. Un andlisis de
ese fendmeno realizado entonces permitid sugerir que esas actividades se
estaban orientando alrededor de nlcleos mayores como petréleo y energia,
teléfonos y construcciones. La aplicaciéon de esa politica foment6 el avance de
(nuevos y viejos) grupos econdmicos que desplegaban sus tareas en esas
areas. No parece casual que, a fines de la década del 80, cuando el proceso
privatizador tomé un nuevo ritmo, esas actividades atrajeran el interés de esos
mismos grupos, ya fogueados por varios afios de experiencia en torno a las
mismas.

La faceta mas interesante de esa experiencia para los grupos econdémicos fue
la comprobacién de que podian hacer negocios con buena rentabilidad, en
ambitos protegidos de la competencia por las decisiones de las empresas
estatales. La repeticibn de esa practica hacia que su expansion se
independizara, en cierta forma, del crecimiento de la economia nacional; ellos
avanzaban ocupando los espacios que dejaba el Estado. Gracias a esa
oportunidad, no se veian forzados a buscar vias de crecimiento mediante, la
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creacion, siempre riesgosa, de nuevas actividades productivas. Su expansion
cargaba sobre el presupuesto de las empresas publicas (que poco a poco
fueron entrando en situaciones deficitarias), u ocupando espacios dejados por
éstas, mas alla de como le fuera a la economia nacional.

Esas relaciones mantuvieron su inercia a lo largo de la década del 80, pese a
los cambios de politica econémica, mientras se acumulaban las tensiones
macro econdmicas derivadas del peso de la deuda externa. La suma de esos
problemas contribuy6 al estallido hiperinflacionario de 1989-90, que marcé un
punto de quiebre en la evolucién local. El deseo generalizado de escapar al
azote inflacionario, en momento de cambio de gobierno, permitié al equipo que
asumio6 el poder en julio de 1989 contar con un enorme margen de maniobra
para aplicar politicas discrecionales. Una de ellas, que se asoci6 en el discurso
oficial a la resoluciéon de los problemas de la coyuntura, fue la privatizacion
acelerada de las empresas publicas. Estas eran consideradas «culpables» de
la crisis y, por eso, se tomaron decisiones, con caracter de urgencia, que
permitieron que en un par de afios su casi totalidad pasara a manos privadas.
En esas nuevas operaciones, los grupos econémicos estuvieron presentes,
aunque no fueron sus beneficiarios exclusivos.

Las privatizaciones enérgicas (1989-93)

Las dos primeras privatizaciones encaradas por el nuevo gobierno tendieron a
entregar la empresa telefénica y la compafia local de aviacién en condiciones
gue servirian para cancelar parte de la deuda externa. La intencion principal de
ambas medidas, no siempre explicitada, consistia en reducir los compromisos
de la deuda entregando a cambio activos productivos, satisfaciendo los
objetivos de los acreedores. Estos querian recuperar su capital y asegurar su
rentabilidad; de alli qgue en ambos casos se estipulé que el «pago» de esas
empresas debia hacerse con titulos de la deuda. Las normas operativas
permitieron sostener la renta de esos negocios a partir de la privatizacion,
mediante la concesion de privilegios y condiciones de reserva de mercado. Las
decisiones no se agotaron en esos aspectos. Dado el deterioro técnico de las
empresas publicas, y la necesidad politca de que ellas operaran
razonablemente bien luego de la privatizacion, se exigié que en cada consorcio
hubiera un «operador» que conociera el negocio.

La empresa telefonica se dividié en dos mitades, aproximadamente iguales,
gue fueron compradas por los acreedores junto a operadores experimentados.
Estos fueron Telefonica de Espafia, en un caso, y Stet y France Telecom, en el
otro, aungque en ambos consorcios figuraban como socios menores diversos
grupos econdémicos locales. La mayoria de éstos se fueron retirando
paulatinamente de dichas sociedades, mediante la venta de sus
participaciones a precios que les posibilitaron multiplicar varias veces sus
inversiones iniciales. Esa salida form6 parte de un proceso de concentracion
de la propiedad y el control, repartido entre los operadores telefonicos y los
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acreedores; en el caso de Telefonica Argentina, por ejemplo, llevé aun a
asociacion en partes iguales entre Telefonica de Espafia y una filial
especializada del Citibank.

La venta de Aerolineas Argentinas se decidié en favor del Unico consorcio que
se presento en la licitacion, formado por Iberia, la compafiia estatal espafiola,
bancos acreedores y varios socios locales entre los que se contaban algunos
grandes grupos econdmicos junto a individuos poco conocidos en el ambito
local. Muy pronto, el mayor socio local, duefio de una empresa de cabotaje
aéreo, vendio su participacion, junto con dicha empresa, al consorcio ganador.
Este logrd, asi, adquirir un rol cuasi monopdlico en el mercado argentino.

En ambos casos, como se ve, los socios locales parecieron mas interesados
en negocios de corto plazo, capitalizando sus conocimientos del mercado, que
en formar parte de asociaciones que ellos no podian controlar. Su retiro marca
bien hasta qué punto se veian mas como intermediarios, o tomadores de
negocios marginales (que lograron gracias a su participacion) que como
emprendedores de nuevas actividades en estos campos.

La tercera privatizacion de la primera etapa que interes6 a los grupos
especializados en la construccion fue la cesion de numerosas rutas troncales.
Sus concesionarios se encargarian de mantenerlas, y eventualmente
ampliarlas, a cambio de un peaje cargado sobre los vehiculos que transitaban
las mismas. El reparto de esas rutas se realizé de forma que todos los grupos
del ramo lograron acceso a una ruta con peaje, que se transformdé en una
excelente fuente de recursos de facil percepcion. Sucesivas modificaciones en
las tarifas de peaje y las condiciones de la concesion les permitieron fortalecer
Su posicién y, un poco mas tarde, encarar varios proyectos de autopistas por el
mismo sistema, entre los que se cuentan los mayores accesos troncales a
Buenos Aires que se estan terminando de construir por ese mecanismo. Estas
concesiones llevaron a esos grupos a modificar su rol anterior: de contratistas
del Estado, que cargaban sobre el presupuesto nacional, pasaron a ser
constructores con ingresos asegurados por un cuasi impuesto (peaje) que
perciben de modo directo.

Las privatizaciones que siguieron fueron mucho mas variadas y complejas de
seguir, aungue en todas ellas se vislumbra un fuerte (pero silencioso) debate
entre dos posiciones. Unos proponian privatizarias en condiciones que
aseguraran rentas de posicién, para seguir pagando deuda con ellas, del
mismo modo que en las primeras experiencias. Otros parecian en busca de
crear mecanismos mas 0 menos competitivos para reducir tarifas a los
usuarios. Esta ultima posicién se fue fortaleciendo a medida que se verificaban
los resultados de la privatizacion telefénica y se advertia el riesgo de llevar
adelante estrategias similares en la provision de electricidad y gas, dada su
incidencia en la competitividad del sector fabril (y el gasto familiar). El mismo
debate registra posiciones enfrentadas entre quienes querian mantener la
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dimensién original de las empresas y quienes buscaban dividirlas en unidades
mas pequefias. Los primeros ponian el énfasis en mantener presuntas
economias de escala, aunque ello implicaba dificultades de gestién y un valor
de monto muy grande para la empresa en venta (que se relacionaba al interés
de canjearla por deuda). Los segundos notaban, en cambio, que las unidades
de menores dimensiones permitirian el ingreso de los grupos econdmicos
locales como protagonistas directos; el menor costo absoluto de esas
fracciones y sus menores dificultades técnicas y de gestién permitian reducir
las barreras al ingreso.

Lentamente, el fiel de la balanza se fue inclinando hacia la segunda posicion.
En el caso del petréleo, por ejemplo, se procedié6 a vender yacimientos
existentes por separado, de modo que los grupos locales pudieran acceder a
ellos, mientras se reducian las dimensiones operativas de la empresa estatal
del ramo (YPF). La venta de partes de ésta, como varias refinerias regionales, la
flotay otros activos especificos, constituyé otro paso de esa estrategia que
culminé con la venta paulatina de las acciones de la empresa. Para ese
entonces, YPF controlaba sélo la mitad del negocio petrolero local (aunque
mantenia proporciones mayores en ciertos rubros como distribucion de
combustibles). Esa estrategia permitid6 que se consolidaran algunos grupos
gue ya estaban en el negocio petrolero, y dio lugar al surgimiento de nuevos
operadores, mientras sostenia el ingreso de compafias extranjeras.

La privatizacion del sistema eléctrico nacional, igual que la de la empresa de
gas, se resolvié a travées de una compleja division de ambos conjuntos en
unidades productoras, transportadoras y distribuidoras, que cubrieron todo el
territorio nacional. Cada complejo combina algunas empresas que operan en
condiciones de relativa competencia con otras que mantienen claras
posiciones monopdlicas. Ese mecanismo permitio el ingreso directo de los
grupos econdmicos locales, a veces en posiciones de control y en otras en
asociacion con empresas extranjeras, que aportaban el know how o parte del
capital necesario.

Luego de la privatizacién comenz6 un proceso de rearticulacion de intereses de
€es0s grupos que prosigue hasta la actualidad. En este largo periodo, cada uno
parece ir eligiendo las actividades en las que prefiere permanecer (ya sea por
las articulaciones de éstas con sus otros negocios o0 por mera rentabilidad); de
alli, tiende a intercambiar acciones con los otros interesados en la red. Todo
indica que la venta de esas empresas por el Estado constituyé sélo un primer
paso para la definicién posterior del mercado y los negocios entre los grupos
privados.

En conjunto, el panorama derivado de la privatizacién marcaba el avance de los
grandes grupos locales en ciertos sectores, ya sea solos o asociados a
empresas del exterior. De alli que se comenzo6 a suponer que ellos eran los
beneficiarios de la politica local, hasta que el devenir del proceso econdémico
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comenzOd a mostrar otros resultados distintos, derivados asimismo de la
apertura irrestricta del mercado nacional a la competencia externa.

La apertura a toda costa

La apertura de la economia era una de las consignas mas enarboladas por la
derecha ortodoxa hacia fines de la década del 80, aunque pocos parecian
imaginar los extremos a los que llevaria su aplicacién. Para muchos, y hasta
para algunos duefios de los grandes grupos, se trataba de una tendencia (méas
gue un objetivo), que se aplicaria a los flujos comerciales y a determinadas
actividades, con la prudencia deseada. Pero la practica mostré que el
pensamiento ortodoxo habia entendido la apertura de la economia como un fin
en si, que debia llevarse a cabo de manera tan rapida en el tiempo como
amplia en sus fines.

La apertura comercial fue tan enérgica que provoco la sorpresa de la mayoria, y
la protesta de muchos afectados; una de las facetas mas curiosas de su
impacto fue que contribuy6 a disimular otras «aperturas» no menos graves. Por
sucesivos decretos y resoluciones, el gobierno decidié igualar el tratamiento al
capital extranjero con el que se brindaba al nacional. Esa generalizacion implicé
tanto la eliminacién de los registros de inversion extranjera como la supresiéon
de barreras a la entrada de esos capitales en areas hasta entonces vedadas o
restringidas, desde los servicios publicos hasta la actividad financiera. Desde
ese punto de vista, la Argentina se ha convertido en una de las naciones con
menos trabas a la accion del capital externo. Una ideologia que cree que el
mercado mundial es el Unico asignador eficiente de recursos exige dicha
libertad de accién.

Esos cambios no fueron bien advertidos al comienzo ni por los agentes locales
ni por los externos. La simple experiencia fue mostrando la nueva situacion en
el mercado local. Entre las primeras en descubrir el fendmeno figuran varias de
las mayores y mas tradicionales empresas alimentarias locales que se
encontraron, de pronto, ante la amenaza potencial de la competencia externa. El
atractivo del Mercosur oper6 como un aliciente para el ingreso de algunas
multinacionales del ramo. Al mismo tiempo, esa rama habia contado siempre
con condiciones implicitas de proteccion oficial que ya no se pensaba aplicar.
La conjuncion de ambos procesos llevo a una primera manifestacion de un
fendmeno que se repetiria a partir de entonces: la venta de empresas locales
con alrededor de un siglo de actividad en el pais a las grandes multinacionales.

La experiencia de Terrabussi y Bagley (propiedad de familias tradicionales, una
de las cuales habia presidido la Unién Industrial Argentina) no fue un caso
aislado, sino la definicibn de un camino que habrian de recorrer otros grupos
en los afios siguientes. En ambos casos se observd una expresion particular
del llamado «efecto riqueza». Los precios en délares de esas empresas eran
varias veces superior a los calculados en la década del 80, debido a la
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valorizacion del peso. Por esa razon, sus propietarios descubrian que podian
obtener una cifra impensable en otro momento; mas aun, una posible negativa
a vender implicaba el riesgo de perder esa oportunidad si, por alguna razén, se
volvia a modificar el tipo de cambio del peso frente al dolar. En contraste, dichas
ventas sugieren que las empresas del exterior (por optimismo o ignorancia de
las condiciones locales) estaban mas dispuestas a presumir la permanencia
de esa relacién del tipo de cambio que sus contrapartes locales.

El juego comenzé a repetirse casi por contagio. Entre 1996 y 1997 varios
grupos petroleros resolvieron vender sus empresas. Las causas eran
similares. La presion de las multinacionales, con acceso a recursos muy
superiores a las locales, era una amenaza concreta. Los empresarios locales
imaginaron que podian entrar en nuevos negocios, mas protegidos y mas
rentables, con esos recursos. Los duefios de una de las primeras empresas
que se vendio (Astra, con méas de 80 afios de actividad en el pais), por ejemplo,
sefialaron que estaban dispuestos a colocar una parte de los fondos ganados
en esa venta en la compra de algunas empresas provinciales en proceso de
privatizacién. Les parecia més logico continuar con la «rueda» anterior de
multiplicacién de ganancias que enfrentar la competencia real en el mercado
sin apoyo oficial.

La extranjerizacion del petroleo se extendié a una parte de la petroguimica.
Dow, que ya en 1971 habia intentado construir el polo fabril de Bahia Blanca
(pero que fue reemplazada por empresas locales favorecidas por la promocién)
logré comprar esas instalaciones mientras se repartia con Solvay las porciones
del mercado. Luego vinieron los bancos, como se comentd, en un proceso que
sigue mientras nadie da la voz de alarma.

Una parte de los grupos econOmicos locales ha iniciado una retirada
estratégica «hacia la nada» (como las empresas norteamericanas frente a las
japonesas de acuerdo a la imagen de L. Thurow). Otra parte, menor, se ha
atrincherado en las posiciones alcanzadas en mercados que todavia se
mantienen protegidos. Unos pocos permanecen en el sector fabril o productivo
aunque sus ritmos de inversion no presagian un crecimiento apreciable en el
mercado local en el futuro mas o menos inmediato.

Curiosamente, la opinién publica, decepcionada de la performance anterior de
esa «burguesia nacional», se muestra poco preocupada por su
desplazamiento por el capital extranjero. Algunos hasta prefieren confiar en que
éste ultimo sea el promotor del crecimiento esperado. Unos pocos piensan
(pensamos) que esa clase empresaria local es un requisito inevitable del
desarrollo capitalista y que si los grandes actuales no asumen su lugar, habra
gue crear (0 esperar gque surjan) nuevos grupos dinamicos. La eclosion de un
fendbmeno como éste esta ligado a la orientaciéon de las politicas publicas, pero
también a que el ritmo de crecimiento nacional ofrezca lugar para la
consolidacion de esos nuevos grupos. El tema y sus mismas circunstancias,
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es tan amplio, que conviene dejarlo para un estudio de caracter exploratorio.
estudio que sera dificil hacer mientras no se defina mejor la perspectiva del
presente.

e ey ey —

La ilustracion acompafio al presente articulo en la edicion impresa de la revista



