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Resumen: £1 abandono del regimen de convertibilidad en 2002 implico cambios sus
tantivos a nivel macroeconomico que tuvieron un fuerte impacto en el desempeiio de
los distintos sectores de la economia argentina. Sin embargo, durante la posconvertibi
lidad parece haberse registrado iambien cierta continuidad en determinados procesos
economico-sociaies: si bien desde los elencos gubernamentales se ha reivindicado suce
sivamentela necesidad de recuperar un empresariado nacional fuerte, el peso delcapital
extranjero entrelasempresas masgrandesdelpaisnohadisminuido. Esioessumamente
relevante teniendo en cuenta que la Argentina es una economia dependiente y, por 10
tanto,el roldel capital transnacional en su proceso de acumulacion es determinante. £1
objetivo del articuloes indagar sobre las continuidades y las rupturas en el proceso de
extranierizacion delgran capital en la Argentina a partir de un analisisde 10 ocurrido
con las quinientasempresas lideres de la economia duranteel periodo 1993-2008.

En los ultimos afios se han producido en America Latina procesos politicos y
economicos que han contribuido a incrementar los grados de autonomia nacional,
al menos respecto a 10 acontecido durante la decada de 1990. Algunos de estos
procesos han buscado sustentarse, sobre todo el caso de la Argentina, a partir
de la recuperacion de una supuesta "burguesia nacional" desarrollada original
mente bajo la etapa conocida como industrializacion por sustitucion de importa
ciones, que abarco el periodo abierto con la crisis de los afios '30 hasta la segunda
mitad de la decada de 1970. Sin embargo, en las iiltimas decadas la globalizacion
financiera, los procesos de liberalizacion del comercio y de internacionalizacion
productiva han generado grandes cambios en la economia mundial y regional
que deben ser tenidos en cuenta.

Durante el decenio de 1990 (con sus antecedentes desde 1976) la Argentina su
frio un proceso de apertura de su economia en el marco de un modelo econornico
apoyado en 10 productivo en actividades vinculadas con las ventajas absolutas
del pais. Esto supuso no solo cambios en la estructura economica sino tarnbien
en la dinarnica social. Mientras que durante la fase sustitutiva el eje del proceso

Latin American Research Review, Vol. 49, No.3. © 2014 by the Latin American Studies Association.

https://doi.org/10.1353/lar.2014.0044 Published online by Cambridge University Press

https://doi.org/10.1353/lar.2014.0044


104 Latin American Research Review

economico habia pasado, en muchas coyunturas, por la defensa del mercado in
terno a traves de una alianza entre el capital nacional y la clase obrera, bajo el
predominio del neoliberalismo se apunto fundamentalmente a potenciar una in
sercion en el mercado mundial a partir de rubros asociados a la explotacion de
recursos naturales, sectores en los cuales, en su gran mayoria, los salarios consti
tuyen mucho mas un costa de produccion antes que un factor dinamizador de la
demanda interna.

Sin lugar a dudas, el abandono del regimen de tipo de cambio fijo conocido
bajo el nombre de Convertibilidad (1991-2001)1 implico cambios sustantivos a
nivel macroeconomico que tuvieron un fuerte impacto en el desempefio de los
distintos sectores de. actividad, pero no conllevo mayores alteraciones en el perfil
de especializacion y de insercion del pais en la division internacional del trabajo.
El modelo de Convertibilidad habia beneficiado mayormente a las empresas de
servicios publicos privatizadas y los grandes bancos privados, en su mayoria ex
tranjeros (Arceo y Basualdo 1999; Azpiazu 1997; Basualdo 2006; Wainer 2010a).
A partir de 2002, el default de la deuda externa y la devaluacion de la moneda
generaron cambios en el patron de crecimiento que determinaron que uno de los
principales favorecidos por la nueva politica economica fuese el sector productivo
(en especial, aquellas actividades vinculadas con el procesamiento de recursos
agropecuarios, mineros e hidrocarburiferos, as! como algunas industrias elabora
doras de commodities y la armaduria automotriz)."

Sin embargo, durante la posconvertibilidad parece haberse registrado cierta
continuidad en determinados procesos economico-sociales que exceden larga
mente la cuestion cambiaria (el "dolar alto") y que remiten a los modos de inser
cion del pais en una economia mundial fuertemente internacionalizada. En efecto,
los cambios impulsados por la liberalizacion de los movimientos de capitales a
nivel mundial en las ultimas decadas derivaron en una creciente internacionali
zacion de los procesos productivos de las grandes empresas. La caida de la tasa de
ganancia, que estuvo en el origen de la crisis del modo de acumulacion imperante
hasta mediados de la decada de 1970,impulse a las grandes firmas, con el objetivo
de reducir sus costos, a trasladar hacia la periferia los procesos de produccion
mas intensivos en la utilizacion de mana de obra.' En la actualidad, una unidad
productiva ya no fabrica necesariamente un producto final (0 intermedio, pero
vendido a otra empresa diferente), sino que las distintas fases de la produccion de
un mismo bien se realizan en distintas regiones geograficas, con 10 cual no solo
hay una gran interrelacion comercial sino tarnbien productiva. En buena medida,

1. EI "Plan de Convertibilidad" fue instaurado en scpticrnbrc de 1991 por cl entonces ministro de
economfa Domingo Cavallo y consistfa, basicarncntc. en la adopcion de un tipo de cambio fijo por ley y
el condicionamiento de la emisi6n moneta ria a la evolucion de las reservas internacionalcs.

2. Vease, entre otros, los trabajos de Azpiazu y Schorr (2010), CENDA (2010), Y Fernandez Bugna y
Porta (2008).

3. Si bien anteriorrnente tarnbicn existieron procesos de transnacionalizaci6n productiva como la
maquila y las zonas industriales francas, estos fueron mas bien la excepcion y no la regia. Hasta bien
entrada la decada de 1970 predominaron los costos relativos (en cada mercado interno) y no los costos
absolutos de las mercancfas. Sobre el particular consultcse Arceo (2009).

https://doi.org/10.1353/lar.2014.0044 Published online by Cambridge University Press

https://doi.org/10.1353/lar.2014.0044


CONCENTRACI6N Y EXTRANJERIZACI6N DEL CAPITAL EN LA ARGENTINA 105

esta deslocalizaci6n fue posible gracias a los adelantos tecno16gicos en materia de
comunicaci6n y a una caida sustancial en los costos del transporte.'

Este proceso de internacionalizaci6n financiera y productiva ha conducido a
un fuerte incremento de la presencia del capital transnacional en America Latina
en general. Si bien las grandes empresas extranjeras en los paises latinoamerica
nos han estado presentes desde hace mas de un siglo, el caracter y el peso de las
mismas, asi como su rol, han variado significativamente en las ultimas decadas."
Mientras que anteriormente las filiales llevaban a cabo la producci6n de forma
aut6noma, manejada por directivos locales, ahora en buena parte de las industrias
las directivas sobre el proceso de producci6n proceden directamente desde la casa
matriz y/o de otras filiales importantes en terrninos regionales, las cuales tienen en
cuenta las necesidades globales de la corporaci6n y la articulaci6n necesaria de los
procesos parciales de producci6n de las distintas sucursales alrededor del planeta.

Hasta mediados de la dec ada de 1970 la rentabilidad de las filiales de las empre
sas transnacionales dependia, en el mediano plazo, del crecimiento del mercado
interno y,dado que por 10generalla capacidad instalada superaba la capacidad de
absorci6n del mercado, del grado de protecci6n que gozaba el mismo. En cambio,
a partir de la decada de 1990 la rentabilidad pas6 a depender de la relaci6n entre
el costa local de producci6n y el precio del mercado mundial, dando asi lugar a
tres situaciones diferentes:

• Si los costos son elevados en terminos relativos pero aun as! justifican la subsistencia
de la inversion, la filial de la transnacional queda limitada a la provision del mercado
interno y,por 10tanto, tiene incidencia sobre su rentabilidad la expansion de este (siendo
esta situacion similar a la del decenio de 1970, con la diferencia que segmentos mas 0

menos relevantes del proceso productivo han sido eliminados al ser menor su costo en
otras localizaciones)
• Si, en cambio, los costos son elevados en terrninos absolutos, la inversion es elimi
nada (0 se intenta amortizar, pero congelando las inversiones en dicha actividad)
• Si, por el contrario, los costos son 10suficientemente reducidos (esto es, teniendo en
cuenta la localizacion, menores en terrninos absolutos frente a los de otras filiales en la
region 0 en el mundo), el factor determinante de la rentabilidad pasa a ser, ademas del
beneficio unitario, la expansion de sus ventas externas

En un primer momenta durante la decada de 1990 la inversi6n extranjera di
recta en la Argentina se dirigi6 en buena medida al sector no transable -espe-

4. "La forma que reviste esta deslocalizacion y su amplitud esta condicionada por el hecho de que la
casa matriz 0 la sede regional pueden ahora coordinar y controlar un proceso global de produccion cu
yos fragmentos se encuentran esparcidos en muy disimiles ubicaciones geograficas. Utilizan para ello
[as posibilidades que brinda la disminucion en el costa de las comunicaciones y del procesamiento de
datos, asi como la incorporaci6n de medios de produccion flexibles, basicamente por su ajuste mediante
el uso de la computacion, y el paulatino desarrollo del disefio asistido por computadoras" (Arceo 2005,
27-63).

5. De acuerdo a datos de la UNCTAD, el stock de inversion extranjera como porcentaje del producto
bruto interno (PSI) para America del Sur paso de 8,9 por ciento en 1990 a 26 por ciento promedio en 2006.
Por su parte, la inversion extranjera en Mexico y America Central siguio un sendero similar: aument6
del 9,6 por ciento en 1990 a127,8 por ciento en 2006 (informacion disponible en http://www.unctad.org/
Templates/StartPage.asp?intitemID=2068).
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cialmente hacia las firmas de servicios publicos privatizadas, las cuales fueron
en mucho las mas rentables del conjunto de la economia-, mientras que en la
segunda mitad la extranjerizacion tarnbien alcanzo fuertemente al sector produc
tivo pero, no casualmente, fundamentalmente a aquellas ramas que contaban con
ventajas absolutas, sobre todo aquellas vinculadas a la produccion agroindustrial,
minera y petrolera y de otros commodities. Se podria afirmar que tras la devalua
cion de la moneda en 2002 en la Argentina se intentaron generar las condiciones
para fomentar la tercera situacion anteriormente descripta, es decir, para que el
incremento de la rentabilidad de las grandes empresas este basado en una expan
sion exportadora a partir de bajos costos absolutos.

Si bien desde los elencos gubernamentales se manifesto el deseo de que
el nuevo esquema economico asentado en el "dolar alto" y la renegociacion de
la deuda externa propiciara la recuperacion de un empresariado nacional fuerte,
la reduccion de los costos absolutos, empujados fundamentalmente por una
fuerte caida del costa salarial a escala mundial, y un ciclo economico local e inter
nacional expansivo, parecen haber beneficiado mayormente al capital extranjero,
cuya presencia entre las empresas mas grandes del pais se ha consolidado. Esto
es sumamente relevante teniendo en cuenta que la Argentina es una economia
dependiente y, por 10 tanto, el rol del capital transnacional en su proceso de acu
mulacion es deterrninante."

En este sentido, el objetivo principal de este articulo es indagar sobre las con
tinuidades y las rupturas en el proceso de extranjerizacion del gran capital en la
Argentina a partir de un analisis de 10 ocurrido con las quinientas empresas de
mayor envergadura de la economia argentina durante el periodo 1993-2008. En
ese marco, se propone presentar un conjunto de evidencias y elementos de juicio
tendientes a reflexionar acerca de los limites que, para hacer viable un "modelo de
acumulacion con inclusion social", se desprenden de la creciente extranjerizacion
economica,

CONCENTRACI6N Y EXTRANJERIZACI6N EN LA POSCONVERTIBILIDAD

Contrariamente a 10 que se podria suponer a partir del resurgimiento en los
elencos gubernamentales de discursos en favor de un "capitalismo nacional", es
decir, un predominio de empresas de capital nacional supuestamente interesadas
en desarrollar el mercado interno, las evidencias disponibles sefialan que durante
la posconvertibilidad el proceso de extranjerizacion, en lugar de haberse rever
tido, se ha afianzado. La creciente incidencia del capital extranjero sobre el con
junto de la economia argentina y, particularmente, entre las grandes empresas no
financieras, no parece haber detenido su marcha.

Resulta por dernas interesante analizar los rasgos generales que asumio este

6. Si bien la "dependencia" pucde revestir diferentes modalidades y mecanismos, en este casu se hace
referencia concretamente al caracter central que adquiere la provision de capital desde el exterior para
poner en marcha el cicIo de acumulacion a nivellocal (Mauro Marini 2007). En este sentido, la econornia
argentina presenta un doble caracter dependiente ya que el cicIo del capital se inicia, en buena medida,
por medio de capitales extranjeros que ingresan como inversion extranjera directa 0 bien a traves de
medias de producci6n adquiridos en el exterior.
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Grdfico 1 Argentina:Participaci6n de las500 empresas masgrandesdel paisen el valorbruto
de producci6n, en el valoragregado bruto y en lasexportaciones nacionales, segunel origen
del capital de lasftrmas, periodos 1993-2001 y 2002-2008 (en porcentajes). Elaboraci6n pro~

piaen base a tabulados especiales de la EncuestaNacional a Grandes Empresas del INDEC.

proceso de extranjerizacion dentro del universo de grandes compafiias, Entre
otras cosas, ello brinda la posibilidad de indagar en dos planos sumamente re
levantes: (a) el nivel de. concentracion en el conjunto de la economia nacional de
la elite empresaria y (b) la presencia de las compafiias extranjeras entre quienes
detentan el predominio economico en la Argentina, a partir de su participacion
en las quinientas firmas lideres.'

Respecto al primero de esos planos analiticos, los datos aportados por la gra
fico 1 expresan el considerable aumento que experimento el grado de concentra
cion de las quinientas firmas mas grandes en el agregado nacional entre el regi
men de convertibilidad y el que le sucedi6 tras la implosion del mismo en 2002;
ella, cualquiera sea la variable que se tome en cuenta: valor bruto de producci6n,
valor agregado bruto y exportaciones.

En efecto, la gravitaci6n media de la elite empresaria en la producci6n paso
del 21,2 por ciento al 32,1 por ciento entre los periodos 1993-2001 y 2002-2008

7. Se trata de la informacion proporcionada por la Encuesta Nacional a Grandes Empresas (ENGE)
que elabora el Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC) con periodicidad anual. En cuanto
al origen del capital de las firmas del panel, la ENGE delimita tres categorias: aquellas controladas por
capitales foraneos (que aqui se denominan empresas extranjeras); aquellas en las que la participacion
transnacional en el capital social es superior all0 por ciento y menor 0 igual alSO por ciento (asociacio
nes); y aquellas controladas por capitalistas locales (empresas nacionales, que pueden incluir hasta un
10 por ciento de participacion extranjera en el "paquete" accionario).
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(promedios anuales), mientras que en el caso del valor agregado la presencia de
las grandes firmas aumento casi el 60 por ciento, para cristalizarse en la poscon
vertibilidad en el 24,2 por ciento del total del pais. Una mencion especial merece
el tema de las ventas externas por ser justamente uno de los principales elementos
que se busco favorecer a partir de la reduccion de los costos absolutos a traves de
la devaluacion de la moneda. En este aspecto -insoslayable para el abordaje del
actual esquema de acumulacion-e-, las corporaciones exportadoras que integran la
elite empresaria explicaron casi tres cuartas partes del total de las exportaciones
del pais en la posconvertibilidad (7,7puntos porcentuales mas que en el periodo
1993-2001). Asi, no solo se trata de un acotado ruimero de grandes compafiias
que asumen un papel protagonico en la generacion de riqueza sino que, en ese
escenario, son los actores centrales y decisivos en cuanto a obtencion de divisas,
fenomeno para nada desdenable si se atiende al rol que le ha correspondido al su
peravit comercial en la construccion de los senderos macroeconomicos en la pos
convertibilidad. En realidad, el poder economico que se asocia al alto y creciente
grado de concentracion que exhiben estas compafiias en el plano agregado se ve
potenciado, a su vez, por su presencia determinante, tarnbien creciente, en cuanto
a la generacion de divisas, 10 que reforzo su ya de por si considerable capacidad
de condicionar la orientacion de la politica economica.

La concrecion de significativas reformas de corte neoliberal durante el decenio
de 1990 conllevo una aceleracion del proceso de concentracion y centralizacion
del capital en la economia argentina. No es casual que esto haya sido asi: el in
cremento de la transnacionalizacion del gran capital durante las iiltimas decadas
exige que las distintas fracciones capitalistas alcancen un tamafio "adecuado"
para operar en el mercado mundial 0 regional. Esta situacion le otorga al capital
transnacionalizado una ventaja competitiva decisiva sobre las fracciones mera
mente nacionales del capital (Arceo 2005).

Si bien a partir de 2002 se han modificado algunos aspectos esenciales del
patron de crecimiento -espacialmente el rol de liderazgo que asumio el sec
tor productivo-, ciertamente no se han eliminado buena parte de las reformas
que llevaron a la desregulacion de la economfa. Es por ello que, teniendo como
parametros temporales comparativos al regimen convertible y a la posconverti
bilidad, las evidencias que brinda la grafico 1 indican que la presencia de las em
presas nacionales y las asociaciones en la economia nacional se redujo en todas
las variables bajo analisis, mientras que las compafiias extranjeras detentaron
una mayor gravitacion agregada, a punto tal de alcanzar guarismos que denotan
el elevado y creciente predominio economico que experimenta este segmento
del capital concentrado interno en la posconvertibilidad. En terrninos mas espe
cificos, la participacion de las corporaciones extranjeras que componen la elite
en el valor bruto de produccion nacional aurnento en 12,3 puntos porcentuales
entre los periodos 1993-2001 y 2002-2008, incremento que fue de 10,3 puntos
porcentuales de considerar el valor agregado bruto. A raiz de ella, la presencia
de las firmas extranjeras lfderes en la posconvertibilidad alcanzo, respectiva
mente, el 24,2 por ciento y 19,2 por ciento de la produccion y el producto bruto
nacionales.

En 10 concerniente al comercio exterior se verifica un comportamiento similar:
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la incidencia de las ventas externas de las firmas extranjeras en las totales del pais
paso de un promedio del 41,7 por ciento en la etapa 1993-2001 a otro del 57,0 por
ciento en 2002-2008. Es decir, en linea con los analisis previos, al elevado grado de
concentracion en las exportaciones de la cupula empresaria, con sus implicancias
en terrninos del poder de coaccion que le otorga ser importantes generadores de
divisas, debe adicionarse la participacion por demas elevada y creciente en las
mismas de un ruirnero acotado de oligopolios extranjeros.

Con el proposito de interpretar estos resultados, resulta pertinente indagar en
algunos puntos de inflexion que asumio la movilidad interna de la elite al cabo
del periodo estudiado. En este sentido, el cuadro 1 permite visualizar una pri
mera oleada de desnacionalizacion del panel de las quinientas grandes empresas

Cuadro 1 Evoluci6n de la cantidadde empresas y del pesorelativo en el valor bruto de producci6n de las
500 empresas mas grandesdel pais segun el origendel capitalde lasfirmas, 1993-2008 (en valores
absolutos y porcentajes)

Cantidadde empresas Valor bruto de producci6n

Nacionales Asociaciones Extranjeras Nacionales Asociaciones Extranjeras

1993 281 58 161 40,0 26,2 33,8
1994 258 68 174 36,S 26,9 36,6
1995 248 66 186 35,7 19,1 45,2
1996 234 62 204 31,4 1~1 51,5
1997 211 55 234 27,S II,S 61,0
1998 206 53 241 25,7 11,8 62,4
1999 189 56 255 24,4 9,9 65,7
2000 182 56 262 20,9 10,9 68,1
2001 175 55 270 20,7 10,3 69,0
1. Prom. 220 59 221 28,6 15,4 56,0

convert.

2002 160 47 293 1~9 7,0 75,1
2003 160 44 296 1~7 6,9 75,4
2004 162 47 291 17,2 ~8 75,0
2005 159 51 290 16,4 ~6 76,0
2006 159 49 292 1~3 ~1 75,6
2007 170 42 288 18,3 6,5 75,2
2008 162 41 297 18,2 6,5 75,3
2. Pronl. 162 46 292 17,6 7,0 75,4

posconv.

Var.% -26,4 -22,0 32,1 -38,5 -54,5 34,6
(2)/(1)

Fuente: Elaboracion propia en base a tabulados especialcs de la Encuesta Nacional a Grandes Empresas del INDEC.
Nota: Las empresas nacionales son aquellas con participacion mayoritaria de capitales nacionales en la estruc
tura accionaria de la firma (puede incluir hasta un 10 por ciento de participaci6n de capital de origen extranjero);
las asociaciones son aquellas en las que la participacion accionaria del capital cxtranjero es mayor all0 por
ciento y menor 0 igual alSO por ciento; las empresas extranjeras son aquellas con participaci6n superior alSO
por ciento de capitales extranjeros.
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durante el trienio 1993-1995. En esta etapa puede advertirse que las compafiias
foraneas pasaron de 161 a 186 firmas, 10 que en terrninos de su participacion en el
valor de produccion de la cupula empresarial significo un aumento de 11,4puntos
porcentuales, al pasar de representar el 33,8 por ciento al 45,2 por ciento. Ello,
en el marco de una caida en el peso relativo de las compafiias nacionales y las
asociaciones.

Este proceso de extranjerizacion no estuvo disociado de la privatizacion de
empresas publicas y de sus distintas fases. Ahora bien, las tendencias a la extran
jerizacion se aceleran a partir de 1995 asociadas, fundamentalmente, a la dina
mica que adquirio la compra-venta de firmas dentro del propio capital privado,
en donde las transferencias de acciones de las empresas privatizadas tuvieron
un papel destacado pero no excluyente. Si bien las ventas de activos fijos fueron
multiples, en diversos rubros de actividad y de distinto origen 0 destino, por los
resultados es indiscutible que los compradores fueron mayoritariamente extran
jeros y los vendedores, principalmente de origen nacional. De alli que entre 1995 y
2001 se incorporaron al panel ochenta y cuatro empresas transnacionales y que la
presencia de los inversores foraneos en el valor de produccion de la elite alcanzo
al 69,0 por ciento en el ultimo afio de vigencia del regimen de conversion fija (su
pone un incremento de casi 24 puntos porcentuales respecto de su participacion
en 1995).8

Las evidencias presentadas permiten concluir que en el punto mas alto de la
crisis economica (afio 2002) se incremento fuertemente la presencia extranjera
en el panel de las quinientas corporaciones de mayores dimensiones del pais:
en apenas un afio se incorporaron veintitres firmas y su gravitacion en el valor
bruto de produceion total crecio alrededor de 6 puntos porcentuales, para ubi
carse en el 75,1 por ciento. En los afios subsiguientes ese umbral de participa
cion transnacional en el interior de la elite se mantiene con escasas variaciones,
tanto en cantidad de firmas como de su peso relativo en la produceion, crista
lizandose, en consecuencia, un grado de extranjerizacion sumamente elevado
de la cuspide del poder economico y, por ende, de la economia argentina en su
conjunto.

En esta etapa se registro una serie de "cambios de mano" a favor del capital
extranjero (con una participacion activa de inversores brasileros) que no casual
mente involucraron a varias compafiias en cuya propiedad participaban accio
nistas locales y que, por su generalizada condicion de oligopolios en un mercado
interno reactivado y/0 por contar con bajos costos absolutos (en dolares) que fa
vorecen su insercion exportadora -a 10 cual debe sumarse la creciente demanda
mundial de commodities- garantizaban amplios margenes de rentabilidad (cua
dro 2). Por otro lado, cabe destacar que, ante el considerable nivel de extranjeriza
cion prevaleciente en muchos sectores de la actividad economica local, se verifico

8. El correlato de la pronunciada extranjerizaci6n del poder econ6mico domestico al cabo de estos
afios fue la caida considerable en la participaci6n de las restantes categorfas, proceso en el que juga ron
un rol decisivo la disoluci6n de varias asociaciones y el repliegue y la reestructuraci6n que llevaron
adelante varios grupos econ6micos locales. Sobre estos temas, vease Basualdo (2006), Gaggero (2008)
y Wainer (2010a).
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Cuadro2 Principales firmas industrialesdesnacionalizadas durante la posconvertibilidad

Firma Sector Afio Adquirente Pais

Penaflor Bebidas 2002 DLJ Fondo
inversion

Trigaglia Molino harinero 2002 Cargill EE.UU.
Molfino Hermanos Lactea 2003 Saputo Inc. Canada
Alimentos Fargo Panificacion 2003 Bimbo Mexico

industrial
Pecom Energia Petroleo, refinerias 2003 Petrobras Brasil

de petroleo,
petroquimica

Quilmes (mas Bebidas 2003 AmBeV' Brasil
Baesa y Eco de
los Andes)

Acindar Siderurgia 2004 Cerdau" Brasil
Finexcor Frigorifico 2005 Cargill EE.UU.
Lorna Negra Cemento 2005 Camargo Brasil

Correa
Swift Armour Frigorifico 2005 JBS Friboi Brasil
CEPA y Colonia Frigorifico 2006 JBS Friboi Brasil

Caroya (COLCAR)
Zucamor Envases carton 2005 DLJ Fondo

inversion
Unisol Calzado deportivo 2005 Puma Alemania
AB&P, Estancias Frigorfficos 2007 Marfrig Brasil

del Sur y Best Beef
Alpargatas Textil Textil 2007 Camargo Brasil

Correa
Editorial Atlantida Editorial 2007 Televisa Mexico
Quickfood Frigorifico 2007 Marfrig Brasil
Bieckert, Imperial y Bebidas 2008 CCU Chile

Palermo
Curtiembre Yoma Curtiembre 2008 Born Retiro Brasil
Mono Azul Frigorifico 2008 GFGroup Italia

de frutas SpA
Phoenix Laboratorio 2010 GlaxoSmithKline Gran

Bretafia
Milkaut Lactea 2011 Bongrain Francia

Fuente: Azpiazu, Manzanelli y Schorr (2011).
"Luego integrada a absorbida par la belgo-brasilera InBev.
bLuego absorbida par la mega-corporaci6n belgo-hindu Arcelor-Mittal.

otro proceso relevante: la transferencia de empresas y tenencias accionarias entre
capitales extranjeros, particularmente en sectores que han devenido claves en el
actual proceso economico, tales como las actividades mineras y petroleras,"

9. De acuerdo a los datos aportados par el cuadro I, entre 2002 y 2005 las asociaciones incrementaron
levemente su participaci6n dentro del panel, al tiempo que se verific6 un retroceso de las compafiias
nacionales. Sabre esto ultimo, las evidencias disponibles indican que ella se dio en el marco de una
creciente incidencia dentro de este estrato de un punado de compafiias controladas par conglomerados
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En definitiva, bajo el esquema de acumulacion que se ha venido configurando
tras la implosion de la Convertibilidad, se han afianzado las tendencias iniciadas
durante el decenio de 1990 hacia una fuerte extranjerizacion del nucleo duro del
poder economico local y, en consecuencia, del conjunto de la economia argentina.
La apertura economica en general ha favorecido principalmente a las empresas
transnacionales dado que perrnitio incrementar su capacidad competitiva a par
tir de la posibilidad de localizar los distintos fragmentos de su produccion en
donde los costos fuesen menores, en tanto el capital nacional se tuvo que retirar
de algunas de las actividades en las que estaba inserto anteriormente 0, al me
nos, eliminar los procesos tecnologicarnente mas complejos, donde su desventaja
a nivel internacional es mayor. Naturalmente, el correlato de esta situacion es una
ostensible perdida de "decision nacional" en 10que atafie a la definicion de ciertas
ternaticas relevantes para el devenir economico, politico y social del pais."

DESEMPENOS DE LAS DISTINTAS FRACCIONES DEL GRAN CAPITAL

Con el objetivo de acceder a una vision mas abarcadora del comportamiento
de las diferentes fracciones que integran la elite empresaria en la Argentina en
la posconvertibilidad, en esta seccion se analizan las principales diferencias
estructurales y de performance que se manifiestan entre las firmas extranjeras, las
nacionales y las asociaciones. Se trata de una perspectiva que permite extraer
interesantes elementos de juicio adicionales para reflexionar acerca de ciertos im
pactos que, sobre la dinarnica economica y social de pais, se desprenden de la
extranjerizacion del poder economico verificada en los ultimos afios.

En tal sentido, en el cuadro 3 se comprueba que en el periodo 2003-2008 (pro
medio anual) las firmas controladas por inversores foraneos tuvieron una par
ticipacion mayoritaria en las principales variables economicas relevadas por el
Instituto Nacional de Estadisticas y Censos (INDEC).

Asi, por ejemplo, tales empresas (292,e158,5 por ciento del total) aportaron mas
del 75 por ciento de la produccion total, casi el 80 por ciento del valor agregado, al
rededor del 87 por ciento de las utilidades globales, el 56,4 por ciento de la ocupa
cion, el 63,3 por ciento de la totalidad de los salarios abonados, aproximadamente

economicos con una solida presencia exportadora estructurada fundamentalmente alrededor de la ex
plotacion y el procesamiento de recursos naturales: Aceitera General Deheza, Aluar, Arcor, Ledesma,
Molinos Rio de la Plata, Siderar y Siderca, entre las principales. Por su parte, en el periodo 2005-2008
las asociaciones cedicron terrene en el interior de la cupula y las empresas nacionales 10 recuperaron
ligcramcntc. procesos relacionados con 10sucedido en el ambito de algunos servicios publicos y ciertas
transferencias accionarias en algunas firmas rclevantes.

10. De la investigacion de Azpiazu, Manzanelli y Schorr (2011) surge que en los afios recientes el
flujo inversor del capital extranjero tuvo impactos muy acotados en la expansion de las capacidades
productivas dornesticas y derive en la profundizacion del statu quo productivo existente y, asociado a
clio, del perfil de especializacion y de insercion del pais en cl rnercado mundial. Todo ello contrasta can
10sucedido bajo la importante oleada extranjerizadora que se verifico a partir de fines de la decada de
1950 como resultado de las politicas del llarnado "desarrollismo". En aquel entonces, con limitaciones c
impactos negatives variados en 10econornico y 10social, la radicacion de capital foraneo contribuyo a
aurnentar el stock de capital existcnte (prima ron los procesos de inversion en nuevas plantas y las am
pliaciones por sobre las compras de empresas nacionales) y a rcdefinir el perfil de la economia domes
tica, sobre todo en el ambito de la industria manufacturera (CONADE 1973;Sourrouille 1976).
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Cuadra 3 Distribuci6n de las principales variables estructuralesy de comportamiento de las
500 empresas masgrandes del pais segunel origendel capital de lasfirmas, 2003-2008
(promedios anuales) (en valores absolutos, porcentajes e indice total = 100)

Empresas Empresas
nacionales Asociaciones extranjeras Total

Cantidad de empresas 162 46 292 500
Participaci6n en la cantidad 32,4 9,1 58,S 100,0

de empresas (01<»

Participaci6n en la 17,6 ~O 75,4 100,0
producci6n total (%)

Participaci6n en el valor 15,1 5,7 79,2 100,0
agregado total (%)

Participaci6n en las 9,3 4,1 86,6 100,0
utilidades totales (%)

Participaci6n en la 36,1 ~5 56,4 100,0
ocupaci6n total (0/0)

Participaci6n en los salarios 29,2 ~5 63,3 100,0
totales abonados (%)

Participaci6n en la inversi6n 14,2 4,3 81,S 100,0
bruta fija total (%)

Participaci6n en las 15,7 6,4 7~9 100,0
exportaciones
totales de bienes (0/0)

Participaci6n en las 12,3 4,5 83,2 100,0
importaciones totales
de bienes (%)

Saldo de balanza 1~5 ~4 75,1 100,0
comercial (%)

Tamafio medio por 54,3 76,7 129,0 100,0
empresa segun valor de
prod. (total = 100)

Productividad (indice 41,9 76,0 140,3 100,0
total = 100)

Salario medio (Indice 81,0 99,4 112,2 100,0
total = 100)

Productividad/salario 51,8 76,4 125,0 100,0
medio (total = 100)

Participaci6n de los 35,0 23,7 14,5 18,1
salarios en el valor
agregado total (%)

Superavit bruto de 33,3 70,8 146,5 100,0
explotaci6n por ocupado
(total = 100)

Requerimiento de empleo 205,0 107,3 74,8 100,0
(total = 100)

Tamafio medio por empresa 111,3 82,3 96,5 100,0
segun cant. de ocupados
(total = 100)

tcoruinuacions
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Cuadra 3 (continuacion)

Empresas Empresas
nacionales Asociaciones extranjeras Total

Tasa de inversion eYo)a 16,0 12,7 1~6 1~1

Coeficiente de 26,9 2~5 31,1 30,1
exportaciones (O/o)b

Coeficiente de ~3 6,7 11,5 10,4
importaciones (O/o)C

Coeficiente de apertura 34,2 34,2 42,6 40,5
global (O/o)d

Tasa de utilidades sobre 19,7 23,1 35,0 32,0
va lor agregado e>/o)

Fuente: Elaboracion propia en base a tabulados especiales de la Encuesta Nacional a Grandes Empre
sas del INDEC.
Nota: Las empresas nacionales son aquellas con participacion mayoritaria de capitales nacionales en
la estructura accionaria de la firma (puede incluir hasta un 10 por ciento de participacion de capital
de origen extranjero); las asociaciones son aquellas en las que la participacion accionaria del capital
extranjero es mayor al 10 por ciento y menor 0 igual alSO por ciento; las empresas extranjeras son
aquellas con participacion superior alSO por ciento de capitales extranjeros. Para calcular los prome
dios anuales todos los datos monetarios fueron deflactados por los precios mayoristas correspondien
tes al ana 2008.
"Medida como el cociente entre la inversion bruta fija y el valor agregado.
bMedido como el cociente entre las exportaciones y la produccion.
cMedido como el cociente entre las importaciones y la produccion.
dSu rge de la suma entre los coeficientes de exportaciones y de importaciones.

el 82 por ciento de la inversion bruta fija global, el 77,9 por ciento del total de
exportaciones, el 83,2 por ciento de las importaciones agregadas y las tres cuar
tas partes del excedente de comercio exterior. Esos disimiles niveles de partici
pac ion permiten inferir la presencia de discrepancias de consideracion entre las
empresas extranjeras y el resto de las compafiias lideres, entre otros aspectos, en
terrninos de los tamafios medios de las firmas, las productividades relativas, los
respectivos niveles salariales, la distribucion funcional del ingreso en su interior,
la intensidad de la forrnacion de capital, los margenes de rentabilidad y las moda
lidades de apertura al mercado internacional.

Al respecto, en la etapa bajo analisis el tamafio promedio de las firmas extran
jeras (medido por el cociente entre el valor de la produccion y la cantidad de em
presas) fue un 68,1 por ciento mas elevado que el de las asociaciones y casi un 138
por ciento mas holgado que el de las lideres de capital nacional. La insercion del
capital foraneo en diversas actividades economicas en las cuales las economias
de escala (productivas, tecnologicas, de comercializaci6n) se conjugan con el con
siguiente liderazgo oligopolico, sumada a la casi total ausencia de restricciones
asociadas a, entre otros elementos, el financiamiento y/o el tarnafio de mercado
-igualmente subsanables en el marco de una estrategia transnacional e intracor
porativa-, asumen un papel protagonico en ese contraste con las grandes firmas
de capital nacional.

Tal como se menciono anteriormente, los procesos de liberalizacion financiera
y comerciaI impuIsaron un incremento del nivel de concentraci6n y centralizaci6n
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del capital ya que las empresas requieren de un gran tamafio para poder competir
en una economia abierta. Sin duda, las empresas transnacionales han sido las
principales beneficiarias de este proceso, ya que por definicion se encontraban en
mejores condiciones para competir en los mercados regionales y mundiales. En
definitiva, este proceso no ha hecho mas que acentuar las diferencias de tamafio
entre las empresas transnacionales y las fracciones locales del gran capital.

Pero las mencionadas diferencias no se restringen a una cuestion de tamafio
sino que resultan aun mas pronunciadas cuando se consideran las respectivas
productividades de la mana de obra (valor agregado por ocupado): siempre con
siderando los promedios anuales 2003-2008, el rendimiento productivo promedio
de los asalariados empleados en las empresas extranjeras fue casi un 85 por ciento
superior que el de las asociaciones y 3,3 veces mas alto que el registrado en las
empresas nacionales. Este hecho pone en evidencia la debilidad relativa, en termi
nos de competitividad, de las empresas nacionales -aun de las grandes- frente
a sus pares foraneas,

El hecho de que las brechas salariales existentes en el interior del panel de las
firmas mas grandes del pais segun el origen del capital de las mismas hayan sido
mucho menos acentuadas que en el caso de las respectivas productividades del
trabajo sugiere que en el ambito de las lideres controladas por inversores extranje
ros se manifesto una distribucion del ingreso mucho mas regresiva que en el resto
de las grandes compafiias." En este sentido, a pesar de pagar mejores salarios, los
capitalistas propietarios de las empresas extranjeras se apropian de una porcion
mayor del excedente 0, en otros terrninos, la tasa de explotacion en estas corpora
ciones es mayor que entre sus pares nacionales.

Ello se visualiza en que la relacion productividad/salario medio en las firmas
transnacionales fue un 63,6 por ciento mas elevada que en las asociaciones y cerca
de un 142 por ciento superior que la registrada en el subconjunto de las lideres
controladas por capitales vernaculos. Asimismo, el superavit bruto de explotacion
por ocupado en las extranjeras fue 4,4 veces mas elevado que en las controladas
por accionistas locales y 2,1 veces superior que el que se manifesto en las asocia
ciones. Otro indicador de la mayor tasa de explotacion vigente entre las lideres
en las que los capitales extranjeros detentan una proporcion mayoritaria 0 total
del "paquete" accionario presentan vis-a-vis las restantes empresas del panel se
expresa en que las corporaciones internacionales demandan una menor cantidad
de mana de obra por unidad de produccion."

En buena medida esta situacion se deriva del hecho de que las empresas ex
tranjeras son mucho mas capital-intensivas que las grandes firmas locales 0, en
otros terrninos, tienen una composicion organics mas elevada. Esto se ve reflejado

11. La informacion que consta en el cuadro 3 indica que la retribuci6n media de los obreros ocupados
en las firmas de la cupula controladas por capitales extranjeros fue un 12,9 por ciento superior que la
que se verifico en las asociaciones y se ubic6 un 38,6 por ciento por encima de la abonada en las grandes
empresas nacionales.

12. Como se desprende de las evidencias prescntadas, en las compafiias cxtranjeras dicho coeficiente
(que mide la cantidad de empleo que se genera por unidad de producci6n) fue un 30,3 por ciento mas
bajo que en las asociaciones y un 63,S por ciento inferior que el que caracteriz6 a las controladas por
inversores nacionales.
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en la participacion de los salarios en el valor agregado: en las compafiias contro
ladas por inversores foraneos fue muy inferior (14,5 por ciento) al verificado en
las asociaciones (23,7 por ciento) y, mas aun, en las empresas nacionales (35,0 por
ciento). La reproduccion en el ambito local, aun a diferente nivel, de los estanda
res economico-tecnologicos prevalecientes en los paises de origen de las filiales
locales deriva en mayores escalas de produccion y una composicion organica mu
cho mas elevada que las de sus similares nacionales. Al respecto, debe tenerse en
cuenta que para las corporaciones foraneas practicarnente no existen rigideces
(ni financieras, ni de otro tipo) que condicionen 0 limiten la adopcion de aquellas
tecnologias que les garanticen el mas apropiado sendero de acumulacion y repro
duccion ampliada del capital en el nivel domestico, asi como de la insercion de
este ultimo a escala mundial.

Por otra parte, si bien tuvieron un peso decisivo en la forrnacion de capital
realizada en conjunto por las firmas integrantes de la elite empresaria, la informa
cion que brinda el cuadro de referencia indica que la tasa de inversion (sobre valor
agregado) de las empresas extranjeras del panel fue apenas levemente superior a
la de las firmas nacionales. Ello, a pesar que el nivel de apropiacion del excedente
por parte de las firmas extranjeras supero holgadamente al del resto de las firmas
del panel. Esta diferencia entre la tasa de inversion real y la "esperada" se deriva
fundamentalmente de, justamente, su condicion de transnacionales: buena parte
del excedente adopta diversas formas como la rernision al exterior de utilidades
y dividendos, el pago de honorarios y regalias, y la fuga de capitales por diversas
vias como, por caso, el manejo discrecional de los montos de exportaciones y/o
importaciones en operaciones intracorporativas y la cancelacion total 0 parcial
de creditos concedidos por la propia casa matriz y/o alguna subsidiaria radicada
en otro pais." Esta relativa baja tasa de inversion podria estar asociada tarnbien
a su mayoritaria insercion en mercados oligopolicos y al hecho de haber alcan
zado, por distintos motivos, cierto grado de madurez tecno-productiva que no
demanda inversiones de relativa importancia para mantener su posicionamiento
competitivo en un mercado interno en expansion pero que aun se mantiene redu
cido en escala para sus respectivos tamafios globales.

Al respecto, los datos aportados por la grafico 2 son contundentes en indicar
que en la posconvertibilidad, en el marco de una arnpliacion de la demanda por
efecto del ciclo expansivo (local e internacional), el coeficiente global de inversion
de este segmento empresario se ubico significativamente por debajo de sus mar
genes de rentabilidad (que fueron holgadamente superiores a los internalizados
en la Convertibilidad). En otras palabras, pese a la notable capacidad de acumu
lacion que se abrio a partir del "dolar alto" y la vigencia de mercados externos
en franca expansion, la contribucion de las empresas transnacionales a la expan
sion de las capacidades productivas locales fue, en terrninos relativos, bastante
acotada.

Por supuesto que la relativa baja tasa de inversion no es privativa del capital
extranjero sino que alcanza tarnbien a las grandes empresas nacionales, las cuales
suelen mantener una proporcion considerable del excedentc en estado liquido y,

13. Sobre estos ternas, consultcse Bezchinsky y otros (2007), Briner y Schorr (2002) y CENDA (2010).
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Crafico 2 Participacion de las utilidades y de la inversionbrutaftja en el valoragregado de
lasempresas extranjeras que integran el panelde las500 mas grandesdel pais,1993-2008
(en porcentajes). Elaboracion propia en base a tabulados espeeiaLes de La Eneuesta Nacional a
Grandes Empresas deIINDEC.

generalmente, en divisas." Sin lugar a dudas, al menos durante la posconvertibi
lidad, esta reticencia inversora no se debe a una insuficiente tasa de ganancia,"
ni tampoco deberia ser atribuida enteramente a una supuesta "mentalidad rentis
tica" de la clase capitalista local. Muy probablemente buena parte de la respuesta
a este interrogante haya que buscarla en la ausencia de incentivos para invertir en
sectores donde la producci6n local ha sido desmantelada y/0 carece de ventajas
comparativas estaticas 0 donde su participaci6n implicaria grandes inversiones
para poder competir en igualdad de condiciones con el capital extranjero (el cual,
como se via, no tiene necesidad de realizar grandes inversiones de capital para
mantener su posici6n privilegiada en el mercado interne).

Parecerfa que la sola caida en el costa salarial a escala internacional que propi
ci6la fenomenal devaluaci6n del peso en 2002 no ha sido una condici6n suficiente
para impulsar la recuperaci6n 0 creaci6n de nuevas ramas de producci6n, muy
especialmente en aquellos sectores capital-intensives donde la brecha tecnol6gica
de la Argentina con las naciones desarrolladas es mayor 0 incluso en industrias
mana de obra intensivas en las cuales predomina la producci6n proveniente de

14. Sobre la relativa baja tasa de inversion tanto de las grandes fir mas locales, consultese la invcstiga
cion de Azpiazu y Manzanclli (2011).

15. Los niveles extraordinarios de las ganancias de las firmas lideres en la posconvertibilidad, asi
como sus principales factores explicativos, han sido analizados por Manzanclli (2010).
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paises perifericos con salarios mucho mas bajos en terminos absolutos. En este
sentido, parece muy diffcil que, con la estructura social argentina y la tradicion
de lucha y organizacion de la clase obrera, se puedan bajar los costos salariales 10
suficiente como para hacer rentable la inversion en sectores exportadores donde
predomina la produccion de paises como China, India, Tailandia, Vietnam, etce
tera. Pero, dada la arnpliacion de la brecha tecnologica durante las ultimas deca
das (Nochteff 2000), tampoco parece ser suficiente la sola modificacion cambiaria
para impulsar por si misma la inversion para la exportacion en sectores intensivos
en el uso de tecnologia."

Lo dicho brinda algunos elementos de juicio en relacion con los argumentos
frecuentemente utilizados para destacar la importancia de una presencia difun
dida de actores foraneos en el pais. De acuerdo a esta vision, tal situacion contri
buiria a modernizar la estructura productiva dado que las empresas extranjeras
tendrian una elevada propension a invertir asociada a la introduccion de bienes
de capital de alta complejidad tecnologica, asi como a la realizacion de importan
tes gastos en materia de investigacion y desarrollo en el nivellocal, con el consi
guiente "efecto derrame" que ello traeria aparejado.

Se suponia que la insercion de grandes empresas transnacionales beneficiaria
a los paises "en vias de desarrollo" a traves de la transferencia de la tecnologia
mas avanzada, 10 cual eliminaria los problemas de contar una industria "infantil"
y la falta de economias de escala. Sin embargo, las evidencias disponibles sugie
ren que las empresas extranjeras suelen conservar en sus paises de origen tanto
la fabricacion de equipamiento de alta tecnologia, como la casi totalidad de sus
gastos en materia de investigacion y desarrollo; de alli su escaso dinamismo en 10
atinente a la generacion de entramados locales virtuosos. Todo ello es particular
mente importante de destacar por cuanto indica que en el plano interno las com
pafiias transnacionales no parecen haber sido agentes difusores de la inversion ni
del cambio y/o la innovacion tecnologica y, por otra parte, al ser fuertes importa
doras de bienes de capital, han contribuido a profundizar el deterioro de la indus
tria local de maquinaria y equipo y.el desequilibrio comercial en la materia. I?

En relacion con 10 anterior, vale incorporar un breve comentario respecto del
grado de insercion en el comercio internacional de las distintas empresas que

16. Una de las pocas excepciones a 10apuntado fue el incremento de la inversi6n en el rubro del
software. Esto sc explica en buena medida porque la programaci6n de software no requiere de grandes
inversiones de capital fijo sino mas bien en recursos humanos, siendo que el nivel de calificacion de
la mana de obra en este sector en la Argentina es relativamente elevada y sus costas en comparaci6n
can los de programadores de los paises centrales son mas reducidos. No obstante, el impacto de las
inversiones en dicho sector es aun muy reducido sobre el conjunto de la econornia nacional (Lopez y
Ramos 2008).

17. Ante la ausencia de politicas activas que induzcan 10contra rio, es habitual que las empresas ex
tranjeras que se desenvuelven en el pais cxternalicen sus areas de ingenierfa local, rcemplazandolas
por la incorporaci6n de tecnologfa importada y casi sin desarrollo nacional alguno. Naturalrnente, esto
disminuye los de par sf escasos vinculos de estas firmas con el entramado local de proveedores y/o
subcontratistas y agudiza la problernatica de la dependencia tecnologica (Ortiz y Schorr 2009; CEI'AL
SECyT-INDEC 2003). Estas tendencias se yen potenciadas por el hecho de que en los grandes proyectos
de inversion patrocinados par el gobierno nacional y/o por los provinciales suelen resultar favorecidos
capitales extranjeros cuyas inversioncs vicnen "atadas" a la provisi6n de equipamiento proccdcnte del
exterior (can mayor incidencia en los rubros de mas valor agregado).
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integran la cupula. De los datos aportados por el cuadro 3 surge que tanto las
grandes firmas de capital nacional como las que tienen mas 0 menos participacion
extranjera en su propiedad accionaria presentaron en terminos globales una simi
lar propension exportadora (superior en el caso de las controladas por intereses
foraneos). Sin embargo, como era de esperar, cuando se analiza para cad a tipo
de firma el peso relativo de las compras en el exterior en la produccion total se
comprueba que las empresas extranjeras fueron en promedio mas importadoras
que el resto de las lideres: el coeficiente de importaciones de las primeras fue del
11,5 por ciento, mientras que el de las nacionales fue del 7,3 por ciento y el de las
asociaciones del 6,7 por ciento.

De modo que las extranjeras fueron las compafiias que registraron el mayor
coeficiente de apertura global al mercado mundial." Ello se asocia a la conjuncion
de diversos factores como, a modo ilustrativo, la presencia determinante de estas
empresas en sectores donde las exportaciones y/o las importaciones tienen un
peso relevante en la produccion total (por ejemplo, la elaboracion de alimentos y
otros productos derivados de la explotacion agropecuaria, el armado de vehiculos
automotores, la actividad hidrocarburifera y la minera, la fabricacion de produc
tos quimicos y la produccion siderurgica). 0 dado que se trata en muchos casos de
filiales de empresas transnacionales, esa mayor exposicion al comercio mundial
puede responder al proceso de integracion y/o complementacion productiva en
el nivel internacional de la respectiva casa matriz, asi como a la distribucion de
areas de mercado entre sus diferentes filiales en el exterior (tal el caso de muchas
firmas vinculadas a la industria alimenticia y a la de automoviles y sus partes).

Si bien, como se via en la grafico 1, las empresas transnacionales son las princi
pales exportadoras, esta elevada propension a importar, sumado a la remision de
utilidades y diversos mecanismos de fuga de capitales, ponen en tela de juicio el
argumento de que la inversion extranjera sea un elemento que contribuya a supe
rar la historica restriccion externa que ha caracterizado a economias dependientes
como la argentina." Esto es asf sobre todo en el caso de la inversion extranjera en
el sector industrial, donde el nivel de integracion de la produccion nacional suele
ser muy bajo." De hecho, pareceria ser cierto que, tal como 10 afirmaba Oscar
Braun (1975) en otro contexto nacional e internacional, la inversion extranjera di
recta solo tiende a profundizar, en el mediano plazo, el caracter dependiente de
la economia argentina.

Finalmente, cabe realizar unas breves consideraciones sobre la rentabilidad de
las diferentes fracciones del capital concentrado interno. Como se via, las empre-

18. En la etapa analizada el coeficiente de apertura global de las corporaciones extranjeras fue en
promedio alrededor de ocho puntos porcentuales mas elevado que el correspondiente a las otras dos
tipologias empresarias.

19. La restricci6n externa ha sido un problema recurrente de varias economias semi-industrializadas
de America Latina, en las cuales el crccimiento del producto se encuentra limitado por la disponibili
dad de divisas. Al respecto, consultar, entre otros, Braun (1975) Diamand (1973); Moreno-Brid (1998) y
Thirlwall (1979).

20. El ejemplo paradigrnatico de esta propensi6n a importar par parte de las grandes firmas transna
cionales 10constituyen las tcrrninales automotrices radicadas en cl pais. De hecho, entre los afios 2003 y
20081a industria automotriz que integra la cupula empresaria mostro importantes deficits cornerciales
(Azpiazu y Schorr 2010; Wainer 2010b).
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sas controladas por accionistas foraneos fueron las que registraron los mayores
margenes brutos de explotacion y en las que los capitalistas se apropiaron de una
proporcion mayor del excedente generado por los trabajadores, en el contexto de
una propension inversora relativamente debil. De alli que no resulte casual que
constituyeran el segmento de las lideres que en el periodo bajo estudio interna
lizo las mayores tasas de beneficio (utilidades sobre valor agregado): de acuerdo a
los datos aportados por el cuadro 3, en el periodo 2003-2008 el margen medio de
ganancia de las lideres extranjeras fue del 35,0 por ciento, frente al 19,7 por ciento
de las nacionales y el 23,1 por ciento de las asociaciones.

En cuanto a las tasas de rentabilidad de las corporaciones extranjeras, cabe
destacar que las mismas pueden estar subestimando los beneficios reales, dado
que estos actores suelen desplegar distintos mecanismos de transferencia del ex
cedente generado en el nivel domestico, En tal sentido, y a modo ilustrativo, se
destaca el establecimiento de precios de transferencia entre las filiales locales y
sus casas matrices en el exterior y/o subsidiarias de la misma matriz radicadas en
otro pais: por ejemplo, via la sobrefacturacion de importaciones, la subfacturacion
de exportaciones 0 la cancelacion de lineas crediticias (en rigor de autoprestarnos).
Tambien, como en el caso particular de ciertas empresas de la cupula que son
controladas por algunos de los principales conglomerados extranjeros que actuan
en el pais, la posibilidad de realizar traslaciones de ingresos entre las distintas
firmas que forman parte del complejo empresario a partir de, por caso, la instru
mentacion de subsidios cruzados y el aprovechamiento de los beneficios deriva
dos de la integracion vertical ylu horizontal de las actividades.

REFLEXIONES FINALES

El primer elemento a destacar es que en la posconvertibilidad ha tenido lugar
un nuevo salto de nivel en materia de concentracion economica global. Pero no
solo se ha agudizado el proceso de centralizacion del capital, sino que el capital
concentrado ha afianzado su proceso de extranjerizacion,

En efecto, en segundo lugar, 10 que demuestran las evidencias presentadas y
analizadas es que la tendencia a la extranjerizacion del gran capital en la econo
mia argentina se ha convertido en un dato estructural que no se debe a factores
coyunturales de tipo "etapa de crisis" 0 "etapa de crecimiento" 0 al nivel del tipo
de cambio. En este sentido, puede afirmarse que el proceso de extranjerizacion se
debio principalmente a la incapacidad de las grandes empresas argentinas para
competir en igualdad de condiciones con sus pares transnacionales tras los pro
cesos de apertura economica y de profunda desregulacion de la economia impul
sados durante la decada de 1990; reformas estructurales que, en 10 sustantivo y a
pesar de la modificacion del tipo de cambio, practicarnente no se han revertido en
la posconvertibilidad.

Si bien tras el default de la deuda, el abandono de la paridad cambiaria y la
cancelacion de la deuda con el Fondo Monetario Internacional el pais logro mayor
autonomia respecto al capital financiero internacional, el rol central que juegan
las grandes empresas extranjeras en variables clave como el nivel de la inflacion,
el tipo de cambio, la inversion, el mercado de trabajo, la distribucion del ingreso
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y las cuentas externas y fiscales ha reforzado ciertos aspectos de la dependen
cia economica. Todo esto erosiona, en otro sentido, la autonomia del Estado ar
gentino, ya que la concentracion de poder economico en una fraccion del capital
cuyo centro de decision escapa, en 10 sustancial, a los Iimites territoriales, im
pone importantes condicionamientos a la hora de planificar la politica economica
del pais.

Esta situacion conlleva una serie de aspectos criticos adicionales que hasta el
momenta no han merecido la debida atencion de los policy makers y de diversos
arnbitos academicos, politicos e, incluso, sindicales:

• El hecho de que las compafiias transnacionales que se desenvuelven en el nivello
cal sean relativamente poco generadoras de empleo por unidad producida y que en
su interior se manifieste una distribucion funcional del ingreso sumamente reg res iva,
constituye un aspecto estructural que plantea numerosos interrogantes en cuanto a que
el poder economico realmente existente pueda oficiar de vector conductor de un "modelo
de acumulacion con inclusion social".
• Los riesgos que sobre las cuentas externas del pais se derivan de que los actores
que controlan una proporcion muy considerable y creciente del ingreso sean fuertes
demandantes de divisas por distintos motivos: altos coeficientes de importacion (con
su correlato en el plano interno en debiles grados de articulacion e integracion produc
tiva y tecnologica y el consiguiente afianzamiento del caracter trunco de la estructura
manufacturera), remision al extranjero de utilidades y dividendos, pago de honorarios
y de regalias por la compra y/o la utilizacion de tecnologias y/o patentes, fijacion de
precios de transferencia en sus transacciones intracorporativas, intereses devengados
por el endeudamiento con el exterior, etcetera21-en este sentido, dificilmente se pueda
afirmar que la inversion extranjera directa contribuya en ellargo plazo a superar defini
tivamente el problema del estrangulamiento externo cronico.
• A todo ello deberia agregarse la insuficiente inversion de capital por parte de las
grandes empresas nacionales y la persistencia de buena parte del excedente en estado
"liquido" (en su mayor parte, bajo la forma de fuga de capitales).

En sintesis, la notable extranjerizacion de la economia argentina en las tiltimas
decadas no hace mas que expresar, ante la ausencia de politicas estatales compen
satorias, la ostensible debilidad del capital nacional vis-a-visel capital extranjero.
Se trata de una fraccion que, ante su incapacidad de competir en igualdad de
condiciones con el capital extranjero, ha venido desplegando una estrategia que 10
ha llevado a resignar porciones importantes de la estructura economica. Si bien la
burguesia argentina emergente del proceso de industrializacion por sustitucion
de importaciones conserva, en algunos casos, la produccion de productos prima
rios y el procesamiento de los mismos, ademas de participar en la elaboracion de
ciertos bienes de consumo masivo y de algunos insumos intermedios, en general
realiza actividades complementarias y no competitivas con las filiales extranje
ras. En este contexto, la burguesia local que logro sobrevivir a los procesos de
apertura y desregulacion economicas se inserta en un marco de profundizacion

21. De todos modos, no debe soslayarse que se trata de los principales gcneradorcs de divisas a partir
de su presencia deterrninantc en sectores ligados al aprovechamiento de ventajas comparativas estati
cas (asociadas a la dotacion local de recursos naturales, la vigcncia de salarios reducidos a escala mun
dial y mercados cxternos de escaso dinamismo, mas alla de ciertas coyunturas favorables), asi como a
la privilegiada arrnaduria automotriz.
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del proceso de transnacionalizacion del capital y,consecuentemente, ha tendido a
estrechar sus lazos con el capital extranjero.

Esto ultimo marca una diferencia sustancial entre el papel de la burguesia ar
gentina y otras perifericas como las del sudeste asiatico, cuyas empresas nacieron
mayormente como proveedoras 0 clientes de empresas foraneas pero luego se de
sarrollaron hasta terminar compitiendo con ellas. Asi, en su transnacionalizacion
subordinada, los capitalistas argentinos han renunciado a encarar un proyecto
susceptible de impulsar la reindustrializacion sobre la base del desarrollo y el
control de nuevas capacidades productivas.

En efecto, para definir el caracter de la burguesia argentina debe tenerse en
cuenta una cuestion central: la forma de insercion predominante que propug
nan las distintas burguesias perifericas. Como surge de diversas investigaciones,
paises como Corea del Sur, Taiwan y China tambien procuraron insertarse en la
economia globalizada a traves de sus exportaciones, pero a diferencia del grueso
de America Latina estos paises carecen de ventajas comparativas naturales y sus
respectivos Estados buscaron crear 0 fortalecer burguesias nacionales asentadas
sobre la produccion industrial (con una creciente densidad tecnologica), Ello, a
partir de burocracias estatales con grados mas 0 menos relevantes de autonomia
respecto de la sociedad civil (Amsden 1992;Amsden y Chu 2003;Arceo 2004, 2011).
En cambio, en America Latina en general, y en la Argentina en particular, la ma
yor parte de los sectores dominantes sigue asentandose en buena medida sobre
la explotacion de las ventajas comparativas que ofrecen sus recursos naturales y,
consecuentemente, los Estados nacionales no han llevado adelante una verdadera
politica industrial. De alli que las distintas regiones de la periferia (Asia y Ame
rica Latina) ocupen hoy en dia muy disimiles lugares en la division internacional
del trabajo."

De esta forma, 10 que revela la continuidad del proceso de desnacionalizacion
en la Argentina es la debilidad competitiva de la burguesia local en una economia
abierta y ante la ausencia de politicas publicas que fomenten una reconversion
estrategica de las firmas de capital nacional que exceda al pufiado de actores pre
viamente consolidados. Sin duda, la sola modificacion del tipo de cambio -el
"dolar alto"- no ha alcanzado para revertir este proceso. Todo esto se ha visto
reflejado tanto en la persistencia de la fuga de capitales, en el direccionamiento de
inversiones de capitales nacionales hacia sectores donde el capital transnacional
aun no encontro una manera eficiente de controlar la produccion desde sus paises
de origen -como en el sector agropecuario-, 0 donde no existen significativas

22. A grandes rasgos puede diferenciarse dentro de la periferia a los paises de industrializacion re
ciente de los que, por el contrario, han visto involucionar su estructura industrial. Entre los primeros se
encuentran Corea, Taiwan, China y, en menor medida, Vietnam y la India, mientras que entre los segun
dos se encuentra la mayor parte de los paises latinoamericanos y, especialmente, por el relativamente
importante grado de integraci6n que habian alcanzado en su estructura industrial tras la segunda gue
rra mundial, la Argentina y Brasil. Mientras que entre los primeros buena parte de las empresas indus
triales lideres son nacionales, predomina la adaptaci6n y el desarrollo interno de tecnologia y la relaci6n
con las empresas extranjeras es de competencia, entre los segundos las principales firmas manufacture
ras son extranjeras, predomina la adquisici6n de paquetes tecno16gicos cerrados y las relaciones con las
transnacionales son de integraci6n (Amsden 2001).
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diferencias de productividad por el propio caracter de la actividad, como en el
comercio.

En tanto, el capital transnacional continua acrecentando su predominio en el
nucleo mas dinarnico de la actividad economica. De alli que en la actualidad las
transnacionales que se desenvuelven en el pais tienen, en terrninos productivos,
una suerte de "doble" insercion estructural. Por un lado, estan aquellas vincula
das con la "vieja" division internacional del trabajo: producciones estructuradas
sobre la base de ventajas comparativas estaticas, principalmente materias primas
abundantes (agroindustria, mineria, petroleo y algunos commodities industriales).
Por otro, estan aquellas ligadas a la "nueva" fase de internacionalizacion de los
procesos productivos: desverticalizacion de procesos a escala regional y10 mun
dial, siendo un ejemplo ernblematico el que brinda el sector automotor, en el que
Brasil juega un indudable rol dinamizador en el nivel regional y Argentina ocupa
ellugar de "furgon de cola" asociado a una creciente desintegracion de la activi
dad en el marco de estrategias corporativas definidas en el ambito subregional
y/o a escala internacional.

Dificilmente se encuentre entre las prioridades de las empresas trasnaciona
les el modificar sustancialmente el rol de la economia argentina en el mercado
mundial, mucho menos cuando la misma no ofrece ventajas comparativas mas
alla de su abundante dotacion de recursos naturales. Pero tampoco parece existir
una burguesia nacional dispuesta a llevar adelante un proyecto de pais distinto
al que surge' "naturalmente" de la tradicional division del trabajo internacional.
En este contexto, de no mediar una fuerte accion estatal que limite y condicione
el libre juego del mercado en el espacio nacional, la economia argentina pa
rece condenada a mantener 0 profundizar los aspectos centrales de su caracter
dependiente.
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