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Desde su perspectiva histdrica, los afios noventa condituyeron una etgpa decisiva en
relacion con € desenvolvimiento econdmico y socid de la Argentina. En € transcurso de la
década la economia loca atravesd un proceso de importantes transformaciones estructurales,
en € que s retomaron y profundizaron gran parte de los objetivos edtratégicos de la politica
refundacional impulsada por la dictadura militar que usurpé € poder en marzo de 1976 (en
especid, aguellos vinculados d “disciplinamiento” de los sectores populares y de ciertas
fracciones empresarias —-as PyMEs-). Edtas modificaciones trgeron  apargada  la
consolidacion de las principaes tendencias que se impusieron como aspectos diintivos del
régimen de acumulacion que se fue configurando en € pais a patir de la segunda mitad de la
década de los setenta (concentracion econdmica, centrdizacion del capita, predominio de la
va orizacion financiera, distribucion regresivadel ingreso y fragmentacion socidl)®.

Sin duda, uno de los ges centrdes del proceso mencionado fue la politica de
privatizacion de empresas publicas implementada bgo la Adminisracion Menem. En este
sentido, existen sobradas evidencias acerca de que € programa privatizador instrumentado
bgo dicha Administracion ha desempefiado un papd determinante en la profundizacion de un
patrén de acumulacion crecientemente concentrador en 1o econdmico y excluyente en lo
socid. Las principaes modaidades que adoptd dicho proceso tendieron a conformar -y
preservar— ambitos privilegiados de acumulacion y reproduccion de capita, caracterizados
por un nulo riesgo empresario, y ganancias extreordinarias (de las mas dtas a nivel locd e,
incluso, en d plano internaciona) que fueron interndizedas por un nicdeo muy reducido —
aunque sumamente poderoso en términos econdmicos, politicos y socides— de grandes grupos
empresarios de origen naciond y extranjero’.

El objetivo de este trabgo es presentar una caracterizacion del proceso privatizador,
haciendo especid hincapié no sdlo en sus principales aspectos y sus impactos de mayor
sgnificacion, sno también en su centrdidad en la profundizacion de la politica de desguace
de Estado y la sociedad argentinas que los sectores dominantes han venido aplicando con
particular intensdad desde mediados de los afios setenta, asi como de la “revancha classta’
resultante de la misma. Para dlo, se ha escogido una estrategia de exposicion que prioriza €
andiss de diversos rasgos didtintivos de programa desestatizador desarrollado en € pais

1 El concepto de concentracion econémica remite a peso relativo que tienen las mayores firmas de un sector de
actividad en el conjunto de la produccién del mismo. La centralizacion del capital, por su parte, se vincula con
aquellos procesos por los cuales un nicleo determinado de empresas y/o conglomerados econdmicos acrecienta
su control sobre los medios de produccion que dispone una economia, apartir de la expansion de su presenciaen
uno o multiples mercados sobre la base de una reasignacion del stock de capital existente (compra de firmas,
fusiones y/o asociaciones empresarias, quiebras, etc.). Asimismo, se entiende por valorizacion financiera a la
colocacion de excedente (por parte de las grandes firmas) en diversos activos financieros (titulos, bonos,
depdsitos, etc.) en el mercado interno e internacional, de forma de capitalizar las diferencias existentes entre las
tasas de interés vigentes en el mercado local y anivel internacional.

2 Cabe destacar que ello no ha sido privativo de la gestion gubernamental del justicialismo, sino que el gobierno
de la Alianza ha contribuido a convalidar o, incluso, fortalecer todo lo actuado en la materia durante €
menemismo.



durante los afios noventa, enfatizando adgunas de las peculiaidedes que los mismos
asumieron en los distintos sectores privatizados.

El contexto historico del programa privatizador: del golpe de Estado del 24 de marzo de
1976 a los estallidos hiperinflacionarios de 1989 y 1990

A poco de asumir & gobierno, en & mes de julio de 1989, mediante la sancion de las
leyes de Reforma de Edado y de Emergencia Econdmica, d Dr. Menem encard una muy
abarcativa y acderada politica de privatizacion de empresas publicas. Es evidente que una
transformacion de semgante envergadura (que se encuadrd en un programa globa de
reformas edructurdes de ingpiracion neoconservadora, que pivotesba no solo sobre la
trandferencia de las principdes firmas edades y de la privatizacion de &ess que
tradiciondmente habian estado en manos de Estado, sno también sobre la desregulacion de
una amplia gama de mercados, la apertura —asmétrica— de la economia a las corrientes
internaciondles de bienes y capitdes y la “flexibilizacion” —en rigor, la precarizacion- de las
condiciones labordes) no podia dgar de producir un impacto dgnificativo en d pefil y la
edructura de la economia argentina y en su posible sendero evolutivo. Antes de considerar
edos efectos, cabe caracterizar muy someramente € contexto socia, politico y econdmico en
el que se enmarcd dicho proceso®.

Ello permitird apreciar las numerosas “lineas de continuidad” que se perciben entre la
politica —no sdlo econdmica— de la Ultima dictadura militar y la instrumentada por € gobierno
del Patido Judticidista en la década de los noventa 'y € de la Alianza. En especid, en lo que
respecta a principd objetivo edratégico de dichas adminigtraciones gubernamentdes. €
fortdecimiento ecénomico, politico y socia dd blogue dominante que se conformd durante €
periodo dictatorid y se afianzd en d transcurso de la gestion de gobierno dd Dr. Alfonsin,
Ello, en paddo a la profundizacion de un moddo de acumulacion cepitdista cuyos
denominadores comunes on la desindudridizacion ligada a la criss de las pequefiess y
medianas empresas, la centrdizacion dd capita, la concentracion de la produccion y €
ingreso, la desocupacion y la precarizacion de las condiciones laborales de los trabgjadores, y
la exclusion de un nimero creciente de individuos.

En abril de 1988, cuando & gobierno radica suspendio € pago de los servicios (y de
capital) de la deuda externa publica, se puso de manifiesto la lucha de intereses que exigtia en
e interior de los sectores de poder econdmico (los grupos econdmicos locdes y los
conglomerados extranjeros radicados en € pais, por un lado, y los acreedores externos, por
otro). Lo que se expresa en dicha moratoria (0 default) es la imposhbilidad de Estado

3 Al respecto, consultar, entre otros, Abeles, M.: “El proceso de privatizaciones en la Argentina de |os noventa:
¢reforma estructural o consolidacion hegemonica?’, en Revista Epoca, Afio 1, Nro. 1, 1999; Azpiazu, D.: “El
programa de privatizaciones. Desequilibrios macroecondémicos y concentracion del poder econdmico”, en Valle,
H., Minsburg, N. (comps.): Argentina hoy: crisis del modelo, Ediciones Letra Buena, 1995; Azpiazu, D.,
Nochteff, H.: “La democracia condicionada. Quince afios de economia’, en Lejtman, R. (comp.): Quince afios
de democracia. Ensayos sobre la nueva republica, Grupo Editorial Norma, 1998; Basualdo, E.: “El impacto
econémico y social de las privatizaciones’, en Revista Realidad Econdmica, Nro. 123, 1994; y Verbitsky, H.:
Laeducacién presidencial. Deladerrotadd '70 al desguace del Estado, Editora 12/Puntosur, 1990.



argentino de seguir cumpliendo con € pago de los servicios de la deuda externa y, d mismo
tiempo, continuar subsidiando a capital concentrado interno (entre otras formas, a partir de la
edtatizacion de la deuda externa dd sector privado, la licuacion de pasivos internos, la
promocion indudtrid, o0 los sobreprecios en las compras de Estado) mediante una
considerable exaccion de ingresos a los sectores populares”.

El origen de lo que, a patir de 1988, comienza a pefilarse como la fuente de la criss
hiperinflacionaria que se desataria un afio después, y que pondria fin ad primer gobierno de la
retauracion democrética, remite, en redidad, a la reedtructuracion socid y econdmica
impuesta por la dltima dictadura militar (1976-1983). En este sentido, cabe destacar que la
profunda derrota experimentada por los sectores populares a partir del golpe de Estado dd 24
de marzo de 1976 dio lugar d desarrollo de un nuevo régimen de acumulacion que no sdlo
LUpuso una redefinicion radicd -y, en muchos aspectos, de muy dificil reversén- de la
relacion entre d capital y d trabgo, sno también una consderable reestructuracion dentro de
lapropiaesferadd capital.

En efecto, durante @ periodo dictatorid los trabgadores sufrieron un importante
deterioro en sus ingresos, en su gStuacion labord y, en un plano més generd, en sus
condiciones de vida. Admismo, dentro de sector empresario, las pequefias y medianas
firmas, asi como dgunas de gran tamafio, resultaron afectadas por la orientacion adoptada por
la politica econdmica de Martinez de Hoz, d tiempo que una parte importante de empresas
oligopdlicas (propiedad, en su mayoria, de grandes grupos econdmicos), acentud su
participacion y control sobre digtintos sectores de actividad (tanto por su fortaecimiento en
aquellos mercados en los que ya participaban, como por su ingreso a nuevas areas —la mayoria
de las cudes resulté favorecida por diversas modaidades de promocion y/o resguardo por
parte del Estado-).

De dli en més estos capitaes tienen la capacidad de definir e rumbo de la economia interna
no sdlo por ser propietarios de numerosas grandes empresas Sino también por cortrolar
conglomerados de firmas que actlian en los més diversos sectores econdmicos (industria, comercio,
congtruccion, sarvicios, finanzas, etc.). Esto significa que los integrantes de la nueva clpula tienen
una estrategia empresarial que necesariamente toma en cuenta @ conjunto de la economia argentina
y no Unicamente un sector de actividad (como es € caso de la estrategia de una firma individud,
incluso de gran envergadura).

En otras paabras, € proceso de reestructuracion econdmico-socid que tuvo lugar en
el pais durante € gobierno militar supuso un doble proceso de trandferencia de ingresos.

“ Estos procesos son analizados en detalle en Azpiazu, D.: “Programas de gjuste en la Argentina de los afios
ochenta: década perdida o decenio regresivo”, ponencia presentada en el seminario “Ajuste econdmico,
sindicalismo y transicion politica en los afios ochenta’, organizado por € Memorial de América Latina, San
Pablo, 1991; Azpiazu, D., Basuado, E.. Cara y contracara de los grupos econémicos. Estado y promocion
industrial en la Argentina, Cantaro, 1990; Azpiazu, D., Basualdo, E., Khavisse, M.: El nuevo poder
econémico en la Argentina de los afios ochenta, Editoria Legasa, 1986; Basualdo, E.: Formacion de capital y
distribucion del ingreso durante la desindustrializacién, IDEP/ATE, 1992; y, del mismo autor, Basualdo, E.:
Deuda externay poder econdmico en la Argentina, Nueva América, 1987.



desde d trabgo hacia € capita y, dentro de éste, desde las pequefias y medianas empresas
hacia las de mayor tamafio (en especid, hacia aquellas que eran propiedad de los integrantes
del nuevo bloque de poder econdmico). Esta nueva fisonomia de la dite dominante argentina
se vio parcidmente modificada a principios de los afios ochenta, cuando, apartir de la “criss
de la deuda externd’, que dio origen a lo que posteriormente se denomind “década perdida’, los
acreedores externos irrumpen como otro de los decisivos factores de poder en d pais.

Por qué enfatizar este aspecto dd impacto de la politica econdmica de la dictadura
militar? Debido a que es sobre @ legado edtructural que supusieron la derrota del campo
popular y la reconfiguracion en € interior de la clase dominante, que se ira asentando una
nueva dinamica de comportamiento socid y econdmico —intimamente relacionada con
pape dd sector publico- que, hacia findes de la década de los afios ochenta, desembocaria en
la llamada “quicbra dd Edtado”. Més alin cuando fue dicha criss dd sector publico (cuya
expreson dntomdica s manifiesta, indudablemente, en d eddlido hiperinflacionario de
1989) la que, findmente, dlanaria d camino de las trandformaciones estructurdes
implementadas en los afios noventa, dentro de las cudes las privatizaciones ocuparian un
papel decisvo. Por élo es que vae la pena andizar con cierto detenimiento aguellos aspectos
que caracterizaron a desempefio de los sectores dominantes durante los afios ochenta y que,
en su aticulacion con @ rol del Estado, dieron lugar a la debacle econdmico-socid que alin
hoy padece |a sociedad argentina—en rigor, |os sectores populares—.

Como resultado de la politica econdmica del periodo 1976-1983 emergen, en medio de
un proceso de desindudridizacion y de creciente financiarizacion de la economia argenting,
un reducido nimero de grupos econdmicos, empresas extranjeras y bancos acreedores, que
tienden a concentrar una porcion creciente del ingreso naciona. Ello supuso, ademas de
desplazamiento de la actividad indudtrid y su reemplazo por la vdorizacion financiera de
capital como ge ordenador -y de mayor tasa de retorno- de la economia argenting, €
dianzamiento —y concentracion, en manos de un conjunto acotado de grandes agentes
econdmicos—- de un poder de veto decisvo en € campo de las politicas econdmicas, que
tenderia a condicionar sobremanera € rumbo del proceso econdmico, politico y socid del pais
hesta la actudidad.

Méas especificamente, 1o que comienza a manifestarse en 1983 con la reconquista de la
democracia, una vez consumada la desarticulacion del bloque urbano-industrid sobre € que
s asentara € moddo de sudtitucion de importaciones —asi como las dianzas politico-sociaes
gue daban sugtento a tal patron de acumulacion cepitdista—, es la centralidad dd Estado como
insrumento de agpropiacion y reasgnacion de excedente por pate de las fracciones més
concentradas del poder econdmico. En rigor, se trata de la emergencia de un nuevo Estado;
proceso caracterizado por € hecho de que @ endeudamiento externo y la edtatizacion de la
deuda externa privada, la reforma financiera y la licuacion de la deuda interna, los regimenes
de promocion indugtrid —que facilitaron d cepitd concentrado la ingdacion de nuevas
plantas fabriles con cuantiosos subgdios estatdes—, y los abultados sobreprecios pagados por



el Edado y las empresas publicas a sus proveedores, congituyen los principaes mecanismos a
través de los cudes este reducido nlcleo de empresas oligopdlicas tendié a consolidar su
poderio econdmico y a condicionar de dli en més € desarrollo econdmico y socid de la
Argentina en su conjunto, asi como a reducir de manera sustancid y creciente los grados de
“autonomiardativa’ del sstema palitico.

No obstante, més ala de esta creciente concentracion de poder econdmico, € proceso
de reestructuracion econdmica y socia propiciado por la dictadura —que encuentra, en € otro
extremo dd arco socid, a un sector asdariado que pasa a exhibir la mas bagja participacion en
e ingreso de los dltimos cuarenta afios de hidoria agentine— no edaria exento de
contradicciones entre los propios sectores beneficiados. Ello es lo que comienza a tornarse
evidente en abril de 1988, pocos meses antes dd lanzamiento dd “Plan Primaverd’, en la
medida en que los ingresos de este nuevo Estado no resultan suficientes para garantizar las
crecientes transferencias de recursos desde @ fisco hacia los grupos econdmicos, y para
cumplir, d mismo tiempo, con d pago de los intereses de la deuda a los acreedores externos.

A los efectos de comprender en toda su intensidad este proceso, cabe destacar que
entre 1981 y 1989, s remitieron a exterior, en concepto de intereses de la deuda externa,
gproximadamente 27.000 millones de ddlares (monto que representa € 4,3% dd PBI global
de ese periodo), mientras que @ capita concentrado interno (es decir, los principaes grupos
econdmicos locdes y extranjeros del pais) fue beneficiario de transferencias cuya magnitud
superd los 67.000 millones de dolares (equivaentes a cas € 10% de PBI totd), es decir, més
dd doble de lo obtenido por la banca acreedora. Todo dlo fue posble gracias a la
implementacion de diversas medidas de politica que determinaron una dréstica contraccion en
la participacion de los asdariados en @ ingreso naciond: los trabgadores degjaron de percibir
una cifra (cercana a los 80.000 millones de ddlares) equivdente d 12,6% ded PBI de
periodo°.

Entre las trandferencias a capital concentrado interno se computan: los subsidios d
sector financiero por la quiebra de digtintas entidades;, & costo fiscd de los diversos
regimenes de promocion industrid; los subsdios a las exportaciones indudtrides, la licuacion
de la deuda interna que pusiera en marcha en 1982 d Dr. Cavdlo, durante su gestion a frente
de Banco Centrd de la Replblica Argenting; la edtaizacion de la deuda externa privada
mediante la ingrumentacion de los seguros de cambio; y los subsdios implicitos en los
primeros regimenes de capitdizacion de deuda externa, instrumentados a partir de 1985. No
puede dgar de remarcarse, a ese respecto, € hecho de que los montos consignados conforman
una estimacién de minima, a no contemplar uno de los principaes mecanismos por medio de
los cudes s candizaron recursos fiscades hacia las fracciones més concentradas del capita
locd, a saber: los sobreprecios en las compras de Estado y sus empresas, mecanismo de

® Esa disminucion de los asalariados en el producto bruto interno surge de comparar |a participacion promedio de
este sector social en el ingreso nacional en el periodo 1970-1975 con respecto a la correspondiente ala etapa
1981-1989. Al respecto, véase Basualdo, E.: Acerca de la naturaleza de la deuda externa y la definicion de
una estrategia politica, FLACSO/Universidad Nacional de Quilmes/Pagina 12, 2000.



transferencia de recursos publicos hacia @ poder econdmico loca que se consolida durante la
Ultima dictadura militar y se mantiene durante todo € gobierno de laUnién Civica Radicdl.

Dentro de las grandes compafiias beneficiadas por los cuantiosos sobreprecios pagados
por & Estado y sus empresas d adquirir bienes y servicios se encontraban, principamente, las
firmas controladas por los grupos econdmicos naciondes mas importantes del pais como, por
gemplo, Adra, Macri, Pérez Companc y Soldai, o agudlas vinculadas a agunos
conglomerados extranjeros, como es & caso dd holding Techint, miembros prominentes de lo
gue daria en llamarse la “patria contratista’. La dusidén a extos grupos empresarios no es
casud, ya que, como s andiza pogeriormente, fueron los principades beneficiarios ded
proceso de privatizacion encarado bgo la gestion gubernamentad del Dr. Menem. Ademas,
por  hecho de que agunas de las empresas de estos conglomerados empresarios,
proveedoras del Estado y/o de las empresas publicas, serian, en una proporcion no
despreciable, responsables dd creciente desfinanciamiento que agugaria a las firmas de
sarvicios publicos durante la década de los ochenta, deterioro que seria utilizado por €
establishment - es decir, por estos mismos capitales y/o por sus cuadros de intelectuaes
organicos- como uno de los argumentos centrales en favor de su privetizacion.

De lo anterior se desprende que la Stuacion de los acreedores externos a fines dd
decenio de los ochenta era paradojd: es indudable que a través de los organismos
internacionales de crédito determinaban las caracteridticas globaes que debia asumir la
politica econdmica, pero sus condiciones especificas (es decir, la forma en que las digtintas
medidas “recomendadas’ eran procesadas —en un proceso de redimentacion conjunta— vy,
finAmente, puestas en préctica a nivel doméstico) estaban definidas por € capita concentrado
interno a través dedl Estado. Sin duda, esto Ultimo fue lo que trgo como consecuencia que los
acreedores externos fuesen rdativamente “margnados’ de la acentuada redistribucion de
excedente registrada en | os afios ochenta.

De dli que, s con la interrupcion de los pagos a exterior que se produce en 1988 - lo
gue supuso anteponer, una vez més, los intereses del capitd concentrado interno a los de los
acreedores externos- e inicié d proceso que desembocaria en la explosion hiperinflacionaria
de segundo trimestre de 1989, no resulte llamativo que @ ataque especulativo contra la
moneda locd (la “corrida cambiaria’ iniciada los primeros dias del mes de febrero de ese afio)
fuera desencadenado por algunos de los bancos extranjeros radicados en € pais®.

Es por este motivo que sude dribuirse la responsabilidad de la hiperinflacion a la
banca acreedora extranjera. Pero este tipo de interpretaciones, donde la coyuntura — llamado
“golpe de mercado’- tiende a ocupar € centro de la escena socio-econdmica, resulta
insuficiente o parcid. En redidad, bgo la perspectiva expuesta precedentemente, la criss
hiperinflacionaria de 1989 reconoce sus raices en € paron de acumulacion cepitdigta y la

® Lozano, C., Feletti, R.: “La economia del menemismo. Cambio estructural, crisis recurrentes y destino incierto”
en AA. VV.: El Menemato, Ediciones Letra Buena, 1991.



profunda reestructuracion socid resultantes de la politica econdbmica implementada bgo €
gobierno militar. Es durante dicho periodo cuando, dada la ausencia de medidas que
enfrentaran radicalmente, durante la década de los ochenta, a los sectores favorecidos por la
dictadura militar, se dentan las bases de una oposicion de intereses cuya precariedad
edructural se pondria de manifiesto, con toda eocuencia, en d desenlace hiperinflacionario
del periodo 1989-1990.

S bien no se pretende recongtruir minusosamente los procesos sociaes, econémicos y
politicos que culminaron en los eddlidos hiperinflacionarios de fines de los ochenta y
principios de los noventa, resulta importante enfatizar € hecho de que en la raiz de dicha
criss se encuentra la puja digtributiva por la apropiacion de excedente entre, por un lado, los
conglomerados nacionales y extranjeros que operan en € pais y, por € otro, los acreedores
externos, dado que en la Argentina, los sectores dominantes han difundido, y d dstema
politico y buena parte de la “comunidad académicd’ han convdidado, la idea que atribuye la
responsabilidad de la criss a supuesto Estado de Bienestar que, con sus variantes, habria
estado vigente desde 1945, y no a los actores socides que determinaron su comportamiento
(es decir, d Estado y no ad nuevo tipo de Estado que se habia conformado desde mediados de
los afios setenta)”.

Naturamente, en estas condiciones, percibir la criss como € fin dd Estado popuiga
supone una clara maniobra ideoldgica destinada a legitimar la reestructuracion que
impulsaron las fracciones socides dominantes en la década de los noventa. En otras paabras,
e tipo de lectura que se logré imponer sobre las causas de la criss es o que determind las
formas en que se buscd sdir de la misma. Asl, S d Estado era d responsable précticamente
exclusvo de todos los problemas que agugaban a la Argentina a fines de los ochenta
(inflacion devada, déficit fisca, dto endeudamiento externo, deficiente prestacion de
sarvicios y provison de bienes, etc.), era obvio que la resolucién de los mismos pasaba,
siempre desde la dptica de los sectores de poder y sus cuadros orgénicos, por la “Reforma del
Estado’.

La importancia estratégica del programa privatizador

En & caso de los acreedores externos, las privatizaciones permitirian restablecer €
pago de los servicios de la deuda externa —ademas de permitir € pago dd capita, y de los
intereses “caidos’ en @ periodo 1988-1990-, mediante la indrumentacion del mecanismo de

" En términos generales, quienes adscriben a esta lectura de la realidad argentina coinciden en que los —a su
juicio— “grandes problemas’ de la economia argentina (estancamiento secular e inflacién) se iniciaron con €l
primer gobierno de Perén y se extendieron précticamente sin interrupciones hasta fines de los ochenta (cuando se
empezaron a implementar “en serio” las reformas estructurales “necesarias’). Sin embargo, a juzgar por las
evidencias disponibles, ello supone una interpretacion harto antojadizay falaz de los procesos histéricos, ya que
cualquiera sea la variable que se tome en consideracion (PBI global e industrial, ocupacion y salarios, precios
internos, endeudamiento externo, distribucién del ingreso, etc.), se constata que los origenes del “atraso
argentino” al que aluden los defensores domésticos del neoliberalismo deben situarse a partir del periodo que se
abre en el pais con el golpe de Estado de marzo de 1976 —sin olvidar €l “Rodrigazo” previo—y el nuevo régimen
de acumulacion del capital que instauraladictadura.



capitdizacion de los titulos de la deuda en la transferencia de los activos edtatdes. En @ caso
de los grupos econémicos locaes y de los conglomerados extranjeros radicados en € pais,
suponia, S llegaban a paticipar en los consorcios adjudicatarios de las empresas publicas, la
gpertura de nuevos mercados y aeas de actividad con un reducido —o, como se pudo
comprobar luego, inexigente- riesgo empresarid, en la medida en que se trataba de la
transferencia 0 la concesiéon de activos a ser explotados en  marco de reservas legdes de
mercado en sectores monopdlicos u oligopdlicos, con ganancias extraordinarias garantizadas
por los propios marcos regul atorios.

De esta manera, en la medida en que, mediante la privatizacion de empresas edtatales,
se pudiera hacer converger los intereses de los acreedores externos y del capita concentrado
radicado en € pais, € circulo vicioso -y explosivo (para la mayoria de la sociedad argenting)—
ad que habia conducido la pugna por € excedente entre los digtintos componentes ded “gran
capitd” durante los ochenta, podria devenir en un circulo “virtuoso” de asociacion 'y
convergencia, d margen —como era previsble, y luego se condataria— de las necesidades de
los sectores popul ares.

En redidad, € programa de privatizaciones condtituiria una prenda de paz por “partida
doble’. Por un lado, permitiria saldar de forma “superadora’ e conflicto exigente entre las
fracciones predominantes del capitd (interno y externo). Por otro, como consecuencia de o
anterior, permitiria a gobierno dd Dr. Menem contar con un solido apoyo politico, sobre €
cud sustentarfa su consolidacion en @ poder®. En otras paabras, las privatizaciones darfan
lugar a una conciliacion tanto entre actores internos y externos como entre étos (tomados
conjuntamente) y la nueva adminigracion gubernamentad. Edta convergencia de intereses
condituiria € trasfondo socio-politico —0, en otros términos, la condicion de posibilidad
desde un punto de vista “extra-econdmico’— del vasto programa de reformas estructuraes
ingrumentado por la Administracion Menem, asi como de la estabilizacién generd de precios
y d crecimiento econémico posteriores alaimplementacion del Plan de Convertibilidad®.

Los primeros intentos de privaizacion en la Argentina que, en redidad, no superaron
e plano discurdvo, s remontan a los planes econdmicos de la Ultima dictadura militar:
durante la gestion de Martinez de Hoz se planted la necesidad de privatizar dgunas empresas
publicas. Sin embargo, en ese periodo no sAlo no se privatizd ninguna compafiia edtatd sSno

8 Analizando la estrategia del gobierno justicialista durante sus primeros afios en el poder, Gerchunoff sefiala que
“la sed de reputacién frente a la comunidad de negocios,... impulsaban y aceleraban su accién privatizadora”
(Gerchunoff, P. (edit.): Las Privatizaciones en la Argentina. Primera Etapa, Instituto Torcuato Di Tella,
1992). En realidad, tal actitud gubernamental —y, consiguientemente, del poder econdémico local— desempefid -y
continlia desempefiando— un papel protagdnico en procura de l0s necesarios apoyos politico-institucional es-
corporativos que viabilizan (cuando no sustentan) las politicas publicas. Ello ha trascendido la “accién
privatizadora” de la Administracion Menem para involucrar, cuando menos, la posterior relacién del gobierno de
la Alianza con las empresas prestadoras de |os servicios privatizados y, como tal, con parte sustantiva del actual
poder econdmico en la Argentina.

® Véase, al respecto, Nochteff, H.: “La politica econémica en la Argentina de los noventa. Una mirada de
conjunto”, en Revisa Epoca, Afio 1, Nro. 1, 1999; y, del mismo autor, “La experiencia argentina: ¢desarrollo o
sucesi6n de burbujas?’, en Revisadela Cepal, Nro. 59, 1996.
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que, por € contrario, a concluir € proceso militar, € Estado habia tenido que absorber (a
través de Banco Centra) un nimero importante de firmas privadas que habian quebrado con
laprofundacrissiniciadaen 1981.

En redidad, fue durante € gobierno radicd —més precisamente, cuando Rodolfo
Terragno toma a su cago d Minigerio de Obras Plblicas- cuando se manifetaron los
primeros ensayos de privatizar dgunas de las principdes empresas plblicas (en particular,
Aerolineas Argentinas y ENTd). Tades proyectos fueron blogqueados por la actitud
palamentaria de los legidadores de judticidismo que cuedionaron las privatizaciones
propuestas, contando con un fuerte apoyo de los sindicatos y de los proveedores del Estado (la
llanada “patria contratista’, que, podteriormente, pasarian a integrar los consorcios
adjudicatarios de | os distintos procesos de privatizacion).

Sin embargo, a poco de asumir la adminisracion menemista, a mediados de 1989 (en
plena crigs hiperinflacionaria), ese mismo patido devd d Congreso y logré la gorobacion
legidativa —practicamente, sin oposicion alguna (dedo € “pacto de transicidon” establecido entre
Menem y d renunciante Alfonsin)— de un muy ambicioso programa de privatizaciones, mucho
més radical, difundido y acelerado que € que habia cuestionado poco tiempo antes. A partir de
dli, con la sancion de la ley de Reforma dedl Estado en agosto de 1989, a partir de la cud
quedaron sujetas a privatizacion las principades empresas de propiedad estatd, se inicia una
nueva fase en cuanto a pape de sector plblico en la Argenting, con la emergencia de nuevos
mercados para la actividad privada y de nuevas aress privilegiadas con rentas extraordinarias y
reservas de mercado promovidas y protegidas por € accionar —y/o lainaccidn- del Estado.

Eso quiere decir que, replicando lo sucedido durante los afios ochenta con la
edaizacion de la deuda externa privada, las compras de bienes y servicios por parte de
Egado, y la promocion industrid, nuevamente las politicas publicas generaron mecanismos
de transferencias de recursos desde € conjunto de la sociedad (en especial, desde los sectores
de menores ingresos y las fracciones menos concentradas ddl empresariado) hacia la dlite
econdmica doméstica, y de consolidacion de aress beneficiadas con ganancias extraordinarias.
De dli que, en dltima ingancia, la ley de Reforma dd Edado y, fundamentamente, € proceso
de privatizaciones deban entenderse como la generacion de un nuevo mercado para € sector
privado (en rigor, para € capital concentrado interno), privilegiado respecto a las restantes
areas de la economia, o, en otras paabras, como una “vueta de tuerca’ més (sin duda, la mas
profunda, dado su sgnificado econdmico, politico y socid que trasciende la Adminigtracion
Menem) en € proceso de desguace dd Estado y la sociedad que la clase dominante ha venido
aplicando en la Argentina durante las Ultimas décadas.

La primacia del “tiempo politico” y la premura privatizadora

En este sentido, S en algo se destaca @ programa de privatizaciones desarrollado en la
Argentina durante €@ gobierno menemista respecto a otras experiencias internacionaes
relaivamente contemporaness, es en la cderidad y en lo abarcativo de sus redizaciones. La
mayor parte de las privatizaciones se llevd a cabo en € breve lgpso comprendido entre 1990 y
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1994. Con la excepcion de las transformaciones edtructuraes experimentadas por los paises
de ex-blogue socdida, dificlmente pueda encontrarse, en € nive internaciond, otra
experiencia privatizadora tan acelerada: en muy pocos afios se trandfirieron d sector privado,
entre otros activos estatadles, una porcidn mayoritaria de la empresa petrolifera estatd (la
empresa més grande dd pais en téminos de facturacion y una de las lideres en materia de
exportaciones); los ferrocarriles (tanto de carga como de pasgeros); la compafiia estata
encargada de la prestacion de los servicios de transporte y didtribucion de gas naturd; las
principales firmas edades de generacion, transmison y didribucion de energia déctrica; la
Empresa Naciond de Telecomunicaciones, Aeroliness Argentinas, los adilleros y las firmas
Sderlrgicas 'y petroquimicas de propiedad edtatd; la administracion de los sSstemas
portuarios; canaes deradioy TV, etc.!°.

¢Por qué una privatizacion tan abarcativa y acelerada? En primer lugar, cabe destacar
gue, por lo que higdricamente dgnificd d judicidismo en la Argenting, la Unica forma de
consolidar @ programa econdmico —y d menemismo en € pode— era obteniendo & apoyo
smulténeo de los grandes grupos locales (naciondes y extranjeros) y de los acreedores
externos''. Nada mejor para lograr un cambio radica de la imagen del peronismo que entregar
parte sustantiva del Estado 0, mas precisamente, su porcion mas rica —por las potenciaidades
que ofrecia—, como eran las empresas publicas.

Ello sblo se pudo conseguir con un programa de privaizaciones como € que se
desarrollé: con mlitiples deficiencias en lo estrictamente econdmico (subvauacion de activos,
despreocupacion por difundir la propiedad, por la formulacion de marcos regulatorios, €tc.),
pero muy exitoso en lo politico, en términos de la consecucion de los objetivos perseguidos.
B mismo contribuyd de manera decisva a dianzar la confianza de la “comunidad de
negocios’*?, asi como a rearticular d bloque dominante, favoreciendo, de manera adiciond, la
contencion de la inflacidn, @ ingreso de capitdes, € crecimiento del consumo domédtico, la
renegociacion de la deuda externa y, fundamentamente, la consolidacion de nuevas bases y
condiciones refundacionaes del desenvolvimiento econdmico y socid del pais.

Como se puede apreciar en & Cuadro Nro. 1, d acderado y difundido programa de
privatizaciones que tuvo lugar entre 1990 y 1994 le reportd d Edado argentino una cifra
cercana a los 18.000 millones de ddlares, consderando € monto percibido en efectivo, los
pasvos de las firmas trandferidos ad sector privado (la mayoria dd —considerable—

10 A este respecto, consultar el Cuadro Anexo que se presentaal final del trabajo.

1 5 algo habia puesto en evidencia la crisis hiperinflacionaria que forzé la renuncia anticipada del Dr. Alfonsin
era que cualquier plan econémico que se implementara no podia dejar de favorecer, a un mismo tiempo, a las
distintas fracciones dominantes en pugna.

12 No parece casual, considerando este antecedente, que |as dos primeras privatizaciones de envergadura llevadas
a cabo por el nuevo gobierno involucraran alas mismas empresas (ENTel y Aerolineas Argentinas) que no habia
podido privatizar €l radicalismo. Ello tenderia no sélo a evacuar dudas respecto del alineamiento ideoldgico y €l
sustento social del gobierno de Menem sino también, en €l terreno politico, a demostrar una mayor “conviccién”
y, sobre todo, “capacidad de ejecucién’, en contraste con el fracaso de la administracion gubernamental

precedente.
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endeudamiento de las empresas publicas fue absorbido por  Estado) y € valor de mercado
de los bonos de la deuda publica —externa e interna— rescatados en la transferencia (de
condderar € vaor nomina de los titulos de la deuda € monto asciende a25.500 millones de
dolares)™®. De la informacion presentada se desprende que drededor de 6.000 millones
(aproximadamente la tercera parte) de lo recaudado fueron producto de la capitalizacion de
titulos de la deuda publica que corresponden a una deuda de arededor de 14.000 millones, en
términos del valor nomind de los titulos capitaizados.

Con respecto a los pasivos transferidos a Estado, debe mencionarse que los mismos
incluyen tanto a las deudas contraidas por las empresas publicas antes de iniciarse € proceso
de privatizacién, como d endeudamiento que se generd durante € mismo que, a juzgar por
dgunas evidencias parcides como la de ENTd, fue més que sgnificativo. En relacion con
esto Ultimo, cabe resdtar € hecho de que durante la intervencidén de Maria Julia Alsogaray en
e periodo previo a la privatizacion de la telefonica edtad, la deuda de la empresa se
incrementd un 122%, llegando a més de 2.000 millones de ddlares. En ese sentido, € Pliego
de Bases y Condiciones para la privatizacion establecid que la compaiiia seria trandferida sin
pasvos a sector privado, asumiendo € Edado argentino —a través de la llamada “ENTé
resdud” — la deuda, tanto externa como interna, de la empresa. Esta Ultima rondaba los 500
millones de ddlares y se debia, en su mayoria, a deudas contraidas por la compafiia estata con
sus principales contratistas, entre los que se encontraban Siemens, Pecom-Nec —dd grupo
loca Pérez Companc— y Teetra e Itdtd —vinculadas d conglomerado extranjero Techint—
(posteriormente, los dos Ultimos grupos econdmicos formarian parte de los dos consorcios
adjudicatarios de las dos empresas monopdlicas en que se subdividié la telefonica estatd).

13 Si bien e grueso de las privatizaciones se implementaron en el periodo mencionado, cabe destacar que con
posterioridad a 1994, se transfirieron a sector privado, entre otros activos, |as tenencias accionarias del Estado
en Y PF, laempresa estatal de correo y telégrafos, y las principal es estaciones aeroportuarias del pais.
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Cuadro Nro. 1: Resultado financier o del programa de privatizaciones, 1990-1994
(millones de ddlares estadounidenses)

Actividad Efectivo(l) Titulos Pasivos Transferidos Totales
(V)

Valor Nominal (11) Valor deMercado (111) I +11+1V I +111+1V
Teléfonos 2.279,0 5.029,0 1.257,0 - 7.308,0 3536,0
Aerolineas 1901 13138 394,1 - 1.503,9 584,2
Electricidad 1.295,1 2,679,7 19141 460,7 39748 3.669,9
Puertos 133 - - - 133 133
Radioy TV 13,9 - - - 13,9 13,9
Petréleo 4.846,8 12711 1.080,4 - 6.117,9 5.927,2
Gas 11636 30821 1.120,3 1.110,0 4.245,7 3.393,9
Petroguimica 533 1320 46,0 - 1853 99,3
Astilleros 59,8 - - - 59,8 59,8
Siderurgia 1433 418 25 - 1851 165,8
Inmuebles 202,6 - - - 202,6 202,6
Otros 1710 120 20 - 1830 1730
Total 10.431,2 13.561,5 5.836,4 1.570,7 25.563,4 17.838,3

Fuente: Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO en base a informacion oficial.




La centralidad de las privatizaciones en la conformacion de la “ comunidad de negocios’

Es indudable que la devada capitdizacion de bonos de la deuda externa que
caracterizd d programa privetizador, reflga € reconocimiento, por pate de gobierno
menemista, de que cudquier “Reforma del Estado” que se implementara no podia ser llevada
a cabo sn incorporar a uno de los integrantes centrdes del bloque de poder econdmico (los
acreedores externos —os “perdedores’ de los afios ochenta—). Sin embargo, y en razén de los
objetivos paliticos perseguidos, tampoco podia quedar excluida la otra fraccion dominante
(los grupos econdémicos — os “ganadores’ de los ochenta-).

De dli que no resulte casua que en practicamente la totdidad de los consorcios
adjudicatarios de las digtintas empresas publicas trandferidas a sector privado se verifique una
suerte de “triple dianzd’, que, en la generdidad de los casos, incluyé a los més importantes
grupos econémicos locales, que aportaron capacidad gerencid, adminidrativa v,
fundamentdmente, de lobbying doméstico, asi como su conocimiento de la infraestructura
naciona (derivado ded hecho de que condtituian € nlcdo centrd de la denominada “patria
contratista’); un nimero condderable de bancos extranjeros y/o locales (la mayoria de los
cuales se encontraba entre los principales acreedores del pais) que aportaron buena parte de
los titulos de la deuda publica argentina —externa y/o interna— que serian capitdizados, y
ciertas empresas transnacionales, que gportaron capacidad y experiencia tecnolégica y de
gestion (se trata, por lo genera, de operadoras internacionales de los servicios publicos
privatizados)™.

Asdi, por gemplo, en @ consorcio controlante de una de las empresas que en que se
subdividi6 ENTd (Teefénica de Argenting) se encontraban presentes un  operador
internacionad  —Telefonica de Espafia—, numerosos bancos extranjeros —€  Citibank, €
Manufacturers Hanover, € Bank of New York, € Banco Central de Espafia, € Banco
Hispanoamericano, etc.—, y tres de los principaes grupos econdmicos del pais —Soldati, Pérez
Companc y Techint (los dos Ultimos se contaban entre los principades proveedores de la
empresa edatal)—; mientras que en d otro (Telecom Argenting) coexistian las operadoras
internaciondles Stet Societd Finanziaria y France Cable et Rario, € banco J. P. Morgan, y €
grupo loca Pérez Companc.

Ege impulso a la convergencia de intereses entre las didtintas fracciones del bloque de
poder que se promovié con la politica de privatizaciones (la mayoria de los pliegos de
concesion reconocia —implicita o explicitamente- que, para poder paticipar de los digtintos

14 Con respecto a la forma en que la politica privatizadora impulsé la convergencia de intereses entre el
establishment nacional e internacional, consultar Azpiazu, D.: Elite empresaria en la Argentina.
Terciarizacion, centralizacién del capital, privatizacion y beneficios extraordinarios, Documento de
Trabajo Nro. 2 del Proyecto “Privatizacién y Regulacién en la Economia Argentina”, FLACSO/Secyt/Conicet,
1996; Azpiazu, D., Basualdo, E.: “Las privatizaciones en la Argentina. Concentracion del poder econdmico e
imperfecciones de mercado”, en Revista Enoikos, Afio I1l, Nro. 8, 1995; y Basualdo, E.: Concentracion y
centralizacion del capital en la Argentina durante la década de los noventa. Una aproximacion a través de
la reestructuracion econdmica y € comportamiento de los grupos econdmicos y los capitales extranjeros,
FLACSO/Universidad Nacional de Quilmes/IDEP, 2000.
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procesos de transferencia, los consorcios debian estar integrados por los tres tipos de actores
econdmicos mencionados) también se verifica en @ caso de la venta de Aerolinas Argentinas.
En este caso, d grupo adjudicatario original estaba congtituido por la espafiola Iberia (que era
la prestadora internaciona del servicio), numerosos bancos extranjeros, y un importante
conglomerado econdémico de capital naciona (Pescarmona)™®.

Smilares condderaciones £ desprenden dd  andiss de lo acontecido en la
privatizacion de Gas dd Egstado. A smple titulo ilugtrativo, pueden mencionarse los casos de
la Transportadora de Gas dd Sur, en cuyo consorcio controlante participaron, entre otros, la
norteamericana Enron Pipdine (operadora técnica dd servicio), d grupo locd Pérez
Companc, y una subsidiaria locad del Citibank. Asmismo, en € caso de Metrogas (que presta
e savicio de digribucion en la Ciudad de Buenos Aires y los principdes partidos del
conurbano bonaerense) también se condata la existencia de una asociacion entre operadores
internaciondes dd servicio (en este caso, British Gas Internationd), firmas pertenecientes a
grandes conglomerados empresarios (Pérez Companc y Adra —antes de su trandferencia a la
espafiola Repsol-), y agentes financieros (Argentine Private Development).

Por dltimo, dd andiss de la estructura accionaria de Aguas Argentinas (empresa que
sucedid a Obras Sanitarias de la Nacion en la prestacion de los servicios de agua potable y
desagiies cloacdes en d ambito metropolitano) se puede condtatar, nuevamente, la “triple
dianza’. Con relacion a las empresas foraness, interesa resdtar que la francesa Suez
Lyonnaise des Eaux-Dumez es la operadora técnica dd servicio, mientras que las restantes
también son predtatarias del servicio en sus respectivos paises de origen (tales los casos de b
espafiola Sociedad Generd de Aguas de Barcelona, la francesa Compagnie Generde des Eaux
y la inglesa Anglian Water Plc). Asmismo, vae destacar, en € consorcio origind, la
presencia de dos firmas pertenecientes a sendos conglomerados empresarios de origen
naciond (Sociedad Comercid ded Plata dd grupo econdmico Soldati, y Mdler dd grupo
homdnimo), y de unavinculada a sector financiero (Banco de Gdliciay Buenos Aires).

En definitiva, lo anterior sugiere que la importancia estratégica de las privatizaciones
no 0lo s expresd en la transferencia, a un conjunto sumamente reducido de grandes agentes
econdmicos, de las principaes compafiias edatdes y, por esa via, de un ostensible poder de
mercado en sectores sumamente edtratégicos, Sno también, y fundamentamente, en que
permitid articular intereses que, hasta ese momento, se encontraban enfrentados en ciertos
temas crucides. En ese sentido, como producto de la forma en que se encararon las
privatizaciones cobr6 entidad una forma de propiedad hasta ese momento escasamente
difundida en la economia argentina (las asociaciones de capitd entre empresas extranjeras y
grupos locades) que impulsd la conformacion de una “comunidad de negocios’ entre los
actores mas poderosos de la economia interna y los acreedores externos, la cua pasd a

15 Replicando lo sucedido en la mayoria de las privatizaciones, a poco tiempo de efectivizada la venta de
Aerolineas Argentinas, tanto el grupo Pescarmona como los distintos bancos extranjeros vendieron sus
respectivas participaciones accionarias. Para un tratamiento detenido de este proceso, consultar Thwaites Rey,
M.: Alasrotas. La politica de privatizacion y quiebra de Aerolineas Argentinas, TEMAS, 2001.
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adquirir una notable capacidad para influir tanto sobre € dstema politico como sobre €
rumbo de la economia en su conjunto.

Las privatizacionesy la profundizacion de la concentracion del capital

Edo Ultimo s encuentra estrechamente relacionado con otro de los rasgos didtintivos
de la politica privatizadora encarada en € pais durante la década de los noventa, a saber: la
absoluta despreocupacion por difundir la propiedad de capitd de las firmas trandferidas.
Respecto a otros gemplos internaciondes, la experiencia argentina revela una muy escasa 0
nula preocupacion oficid por la difusén de la propiedad a través del mercado de capitales o,
incluso, la entrega gratuita de acciones u ofertas preferencides para los usuarios de los digtintos
sarvicios'®. Por d contrario, en la generdidad de los casos, se fijaron patrimonios minimos —
muy elevados- para poder paticipar de las licitaciones y concursos o, en su defecto, tales
montos patrimoniaes condituian una de las variables principaes a condderar d momento de la
precdificacion y/o adjudicacion. En otras paabras, la cgpacidad patrimonid de los potencides
interesados se convirtio, de hecho, en la principd barera d ingreso en este “mercado”
privilegiado de |as privatizaciones de empresas estataes.

En ese contexto, era inevitable que la consecucion del programa operara, cOmo
efectivamente ocurrid, como disparador de la profundizacion del proceso de concentracion y
centrdizacion dd capitd en la Argentina. En la mayoria de los procesos concluidos en € pais,
el propio llamado a licitacion favorecié la presencia de pocos oferentes; 1o que se reforzo, en la
generdidad de los casos, por la coordinacion y la capacidad de lobbying empresario en torno de
sus respectivas ofertas. Esto llevo, por un lado, a una acentuada concentracion de la propiedad
de las empresas y de las reas “desestatizadas’ en un muy reducido nimero de grandes agentes
econdmicos. Y, por otro, a la sobrevivencia y d reforzamiento de monopolios u oligopolios
legales, con la consguiente consolidacion de mercados protegidos, en condiciones regulatorias
gue aseguran bagjos 0 nulos riesgos empresarios y amplios mérgenes de libertad para la fijacion
de tarifas derivados, en lo sudantivo, de la funciondidad de las respectivas normativas
sectorides en rdlacion con los intereses de las firmas prestatarias (y, obviamente, de sus
propietarios).

La dinamica asumida por & proceso privatizador trgo gpargjada la consolidacion
edructurd de un conjunto reducido de conglomerados empresarios, los cudes pasaron a

18 El gemplo que ofrece la experiencia britanica es claramente ilustrativo. En las privatizaciones realizadas en la
década de los ochenta durante el gobierno de Thatcher, la fragmentacion de la propiedad de las empresas
privatizadas aparece como un elemento constitutivo esencial de la estrategia politica de legitimacion de las
transformaciones encaradas por € Partido Conservador. En efecto, “en las privatizaciones... de British Telecom
y British Gas se intentd deliberadamente democratizar la propiedad.... Por eemplo en el caso de la emision de
acciones de British Gas, €l 16,6 % de las familias que tienen una conexion de gas (a propésito, la vasta mayoria)
también tiene una participacion accionaria en British Gas. Con su emisién lanzada en noviembre de 1984 British
Telecom atrgjo dos millones de inversionistas, de los cuales arededor de la mitad nunca habia comprado
acciones antes.... Segin una encuesta realizada por encargo de la Bolsa de Valores y el Tesoro, el nimero de
accionistas del Reino Unido ha aumentado de tres millones en 1979 a 8,5 millones, que representan casi el 20%
de la poblacion adulta” (Walters, A.: “La Privatizacion en el Reino Unido”, en AA. VV.: Privatizacion.
Experiencias mundiales, Ediciones Cronista Comercial, 1988).
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controlar empresas que operan en sectores que poseen una clara importancia estratégica en
tanto, por gemplo, definen la competitividad de una amplia gama de actividades econdmicas,
y la didribucion de ingreso (se trata, en su gran mayoria, de los mismos actores que, como
fuera mencionado, fueron beneficiados, bgo diversas modalidades, por los ingentes recursos
trandferidos desde € Edado hacia d capitd concentrado durante la dictadura militar y €
gobierno radica). Como queda reflgado en @ Cuadro Nro. 2, tades actores cubrieron
practicamente la totalidad de los sectores publicos privatizados, lo cud les brindd la
poshilidad de insertarse en aquellas aeas decisvas —Sno determinantes— en la definicion de
la estructura de preciosy rentabilidades relativas de la economia argentina en |os noventa.

Cuadro Nro. 2: Participacion de los principales conglomerados econémicos en los distintos sector es
privatizados®

Servicio PEREZ TECHINT ASTRA ROGGIO CEl LOMA MACRI [ SOLDATI

COMPANC (REPSOL) CITICORP | NEGRA

HOLDINGS

Concesiones vides * * * >
Electricidad (distribucion) * * * * *
Electricidad (generacion) * * * *
Electricidad (transporte) * *
Gas (distribucion) * * * * > *
Gas (transporte) * * * *
Petroleo® * * > * * m
Subterraneos *
Telecomunicaciones * * * *
Transporte ferroviario™ * * * * ¥
Aguay desagiies cloacales *
Industria siderargica * *
@ Seincluyen las principales participaciones de los conglomerados seleccionados en las diversas privatizaciones reaizadas. Cabe aclarar

que muchas de dichas participaciones fueron vendidas en el transcurso de la década.

® Ademés de Y PF, incluye éreas de explotacion, destilerfas, refineriasy buques de Y PF transferidos al sector privado.
© Incluye los ferrocarriles de carga'y de pasgjeros.

Fuente: Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO en base a informacion oficial.

En relacion con lo anterior, cabe destacar los casos de los gupos econdmicos Astra,
Pérez Companc, Soldati y Techint que, a partir de la privatizacion de YPF, Gas dd Estado,
Segba, Agua y Energia e Hidronor, se consolidaron como los principaes actores del conjunto
de mercado energético naciond. Ello se gorecia en que estos ex contratistas ddl Estado se
adjudicaron las principaes areas petroleras transferidas d sector privado en € marco de la
desestatizacion de YPF, a tiempo que participaron en la propiedad de agunas de las
empresas que tomaron a su cargo la prestacion de los servicios de generacion y/o transporte
y/o distribucién de gas naturd y energia eléctrica.

Este sgnificativo poder de mercado sobre € conjunto del sector energético loca que
lograron estos grupos empresarios a partir de las privatizaciones se ve potenciado 9§ se
considera que son, Smultdneamente, grandes usuarios industrides para los que @ petrdleo, €
gas naturd y la dectricidad condituyen sus principdes insumos energéticos (es € caso de
Adra en la eaboracion de bienes derivados del petréleo, de Pérez Companc en la produccion
petroquimica, de Soldati en la fabricacion de fertilizantes y digtintos agroquimicos, y de
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Techint en la industria siderdrgica). Por otra parte, todos de elos son importantes productores
de gas naturd y petrdleo, mientras que en agunos casos son fabricantes de equipos y
materides para la actividad (como € conglomerado extranjero Techint, que controla la
produccidn loca de tubos sn costura, materid utilizado fundamentdmente para @ transporte
de gasy petrdleo).

En definitiva, d caso de la privatizacion dd —sumamente edtratégico- mercado
energético loca pone claramente en evidencia como desde d aparato edtatal se buscod
favorecer a un conjunto muy reducido de grandes conglomerados empresarios a trandferirles
no sdlo un ato grado de determinacion sobre la evolucion del sector y, por ende, de
numerosas actividades (en especid, las vinculadas a la elaboracion de bienes manufactureros),
sino, incluso, espacios de apropiacion de renta de recursos de carécter no renovable (como en
el caso petrolero). Egto Ultimo no ocurrio en € resto de los paises latinoamericanos: Chile, por
gemplo, mantuvo la propiedad estatd de CODELCO (la empresa productora de cobre que, a
U vez, condituye uno de sus principaes bienes de exportacion), mientras que México hizo lo
propio con PEMEX (la productora de hidrocarburos, de la cua obtiene una parte considerable
de sus ingresos externos).

El hecho de que los mismos actores participen en los digtintos edabones de la cadena
energética no sdlo redujo, en gran medida, las poshilidades de garantizar un funcionamiento
medianamente competitivo dd sector (uno de los principades objetivos por los que se
promovié y judificd la privatizacion de Gas dd Edado, YPF y las empresas eéctricas
nacionaes), sno que también devd condderablemente d riesgo de que taes actores
ingrumenten digtintos tipos de précticas discriminatorias (subsidios cruzados, precios de
transferencia, etc.), con efectos negativos sobre € funcionamiento de otros mercados, en
especid, aguellos industrides energo-intensvos.

Otro gemplo de la forma en que las privatizaciones contribuyeron a profundizar la
concentracion 'y centraizacion del capitd en la Argentina lo condtituye la transferencia de la
esdatd Somisa d sector privado. La Unica limitacion impuesta en los pliegos de la venta de
eda empresa edtatd era la de imposihilitar la participacion de dos firmas sderdrgicas locdes
en un mismo consorcio. Mediante dicho requisito se procuraba evitar que, como producto de
la privatizacion, pudiera consolidarse un duopolio (Acindar y Techint) con un control
practicamente excluyente ded mercado locd. En un primer momento, ta requisito fue
satisfecho, ya que en d consorcio adjudicatario controlado por € conglomerado extranjero
Techint (a través de una firma de su propiedad, Propulsora Siderdrgica), no participd ninguna
empresa dd grupo Acindar.

Sin embargo, pocos meses después de concretada la privatizacion, Acindar adquirié
las tenencias accionarias —minoritarias— que se encontraban en poder de un banco de capitaes
ingleses (d Chartered West LB Limited) y, como consecuencia, se desvirtuaron por completo
las condiciones impuestas origindmente. En forma contemporanea a esa asociacion entre
Techint y Acindar en Aceros Parana (la firma privada que continub a Somisa), edta Ultima
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discontinué la fabricacion de productos no planos (se trata de la eaboracion de, por gemplo,
digintos tipos de dambres, diversos insumos para la industria de la congruccion, etc.),
actividad en la que, precisamente, Acindar gercia —y alin hoy lo sigue haciendo— un control
decisvo del mercado'’. Asi, como producto de la privatizacion de Somisa, se tendieron a
consolidar dos monopolios. uno, controlado por Techint, en d segmento de los productos
planos (asi como, fundamentamente, en la fabricacion de tubos de acero sin costura), y otro
en d delos no planos (liderado por & grupo Acindar)*8.

Similares consderaciones s desprenden del andlisis dd proceso de venta de las
paticipaciones accionarias que € Edado argentino tenia en las principaes empresas
integrantes del Polo Petroquimico Bahia Blanca. En este caso, los beneficiarios centraes del
proceso desestatizador fueron € grupo loca Garovaglio y Zorraquin (a través de Ipako) y €
conglomerado extranjero Richard (en ese momento, controlante de la firma Indupa). Se trata,
en ambos casos, de actores econdmicos que ya detentaban un elevado poder de mercado en €
ambito del complego petroquimico, asociado, en buena medida, a hecho de que habian sido
los principales favorecidos por la politica de promocion industrid hacia € sector que se habia
gplicado durante la dictadura militar y € gobierno dfonsnista.

Dificilmente los procesos mencionados —a smple titulo iludrativo— puedan deberse,
tal como suelen afirmar los defensores de las paliticas neoconservadoras de los afios noventa,
a los supuestos “errores de disefio” y/o “deficiencias regulatorias’ que habrian caracterizado
ad proceso privatizador, Sno a una explicita decisén politica de favorecer a determinados
intereses  econdmico-socides, en d maco de la “sed de reputacion” dd gobierno
jusicidista®. Ello se visudiza en & hecho de que las empresas plblicas fueron transferidas,
en la generdidad de los casos, a ciertos grupos econdmicos que, antes de que se pusiera en
préctica € proceso privatizador, ya detentaban ostensbles posiciones dominantes en los
respectivos sectores. Es @ caso de, por gemplo, Techint en la actividad petrolera, la gasifera,
la eéctrica, la teefonica y la siderdrgica; Pérez Companc en todo € mercado energético y en
e deteefonia; y Adray Soldati en € émbito energético.

7 Con posterioridad a este proceso, a fines de 1993, Acindar se desprendié de su participacion accionaria en
Aceros Parana a favor de Techint, que fusioné a la empresa con otras firmas pertenecientes a grupo que
actuaban en el sector siderdrgico, a partir de lo cual se formé Siderar que, desde entonces, se transformé en la
principal productorade acero del paisy unade laslideres en materia de exportaciones.

18 para un andlisis de las principales caracteristicas e impactos resultantes de la privatizacion de Somisa, ver
Azpiazu, D., Basuado, E.: La siderurgia argentina en € contexto del ajuste, las privatizaciones y €
Mercosur, IDEP/ATE, 1995; y Lozano C.. La privatizacion de Somisa. ¢Consolidacién del oligopolio
privado en la produccion sidertrgica?, IDEP/ATE, 1995.

19 En este sentido, véase Azpiazu, D.: “Las privatizaciones en la Argentina. ¢Precariedad regulatoria o regulacion
funcional a los privilegios empresarios?’, en Revista Ciclos en la historia, la economia y la sociedad, Nro. 21,
2001; y Azpiazu, D, Schorr, M.: “Las privatizaciones en la Argentina. desnaturalizacion de la regulacion
publicay ganancias extraordinarias’, ponencia presentada en el Primer Congreso de la Asociacién Argentina de
Estudios de Administracién Publica, Rosario, Facultad de Gencia Politica y Relaciones Internacionales de la
UNR, 30/8 d 1/9 de 2001.
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Asdi, es posible concluir que las privatizaciones congtituyeron un verdadero “traje a
medida” de los mismos actores econdmicos que se habian consolidado estructuralmente
al amparo de las diversas politicas de desguace del aparato estatal (y, por lo tanto, del
conjunto de la sociedad argentina) que se habian venido aplicando en e pais desde
mediados de la década delos afios setenta.

En relacion con lo anterior, las moddidades de los diversos procesos de privatizacion —
exigencias parimonides minimas, requistos técnicos, ceeridad, importancia de poder de
lobbying doméstico, etc.— fadlitaron e induso indujeron e despliegue de digtintos tipos de
edrategias por pate de los principdes conglomerados locaes, inscriptas en una creciente
polarizacion del poder econdmico. Al respecto, pueden identificarse tres logicas de
comportamiento (no necesariamente excluyentes entre i):

> los grupos econdmicos que a través de dgunals de suw/s firmals controladals adquirieron
empresas publicas o0 tenencias accionarias dd Etado en compafiias que operan en d mismo
sector de actividad en € cual estaban insertos strategia de concentracion). Tal € caso, por
gemplo, dd grupo Indupa y su paticipacion en Petropol e Induclor; dd grupo Garovaglio y
Zorraguin, que a partir de Ipako adquirio Polisur; o del conglomerado Techint, que se adjudico
la mayoria accionaria de SOMISA. Idéntico fendmeno se manifiesta en la privatizacion de éreas
de explotacion petrolifera que, en su mayoria, pasaron a manos de las principaes empresas del
sector (Pérez Companc, Adtra, Techint, y laCia. Grd. de Combustibles del grupo Soldati);

> los conglomerados empresarios que adquirieron u obtuvieron la concesidn de empresas 0
servicios publicos para lograr, directa o indirectamente, un mayor grado de integracion vertical
u horizonta de sus actividades, ad ingresar a mercados desde los cuades se proveen de un
insumo dave —*aguas arriba’ y/o “aguas abg0’— para sus principales producciones (estrategia
de integracion). Los gemplos son muchos y muy diversos las Sderdrgicas de Techint y
Acindar que lograron integrar la produccion y distribucion de energia déctrica y gas, insSumos
fundamentales de su produccion; las principdes empresas aceiteras (Bunge y Born, Cia
Continental, La Plata Cered, La Necochea Quequén, Acetera General Deheza, etc) en lo
dinente a ferrocariles e ingddaciones portuarias, € principd oligopolio cementero (Loma
Negra) en d trangporte ferroviario de carga; las proveedoras de ENTd en la privatizacion de
dicha empresa (los grupos Pérez Companc y Techint); las empresas petroleras que pasaron a
controlar refinerias, destilerias, oleoductos, instalaciones portuarias, flota petrolera, etc.; y

> los grupos econdmicos que tuvieron una activa y difundida presencia en los digintos
procesos de privatizacion o, en otros términos, que priorizaron una estrategia de diversificacion
de sus actividades hacia diferentes servicios privatizados poco —0 nada— vinculados entre si
por relaciones tecno-productivas y/o de caracter comercid (estrategia de conglomeracion).
Basta con sefidar, en este sentido, d grupo Pérez Companc (generacidn, transmision y
digribucion de energia eéctrica, transporte y distribucion de gas, explotacion de petrdleo en
aeas centrdes y secundarias que eran propiedad de YPF, refinerias y dedtilerias,
telecomunicaciones, ec.), d grupo Techint (generacion y didtribucion de energia eéctrica,

21



explotacion petrolifera, trangporte de gas, ferrocariles, telecomunicaciones, rutas nacionales,
industria Siderurgica, €tc.), o d grupo Soldati (generacidon y transmision de energia déctrica,
trangporte y digtribucidon de gas natura, explotacion petrolifera —areas centrales y secundarias—
y dedtilerias, ferrocarriles, telecomunicaciones, aguas y servicios cloacdes, etc.). Sin duda, €
caso més iludrativo de edte tipo de edrategia lo condituye @ CEI Citicorp Holdings (un
fondo de inversones en € que paticipaban, entre otros, d Citibank y & grupo loca
Replblica —propiedad de Rall Moneta-), que ingresd d mercado gasifero —en los segmentos
de trangporte y distribucion-, ad de energia eéctrica —generacion y digtribucion-, a telefénico
—fue uno de los accionistas mas importantes del consorcio controlante de Telefonica de
Argentina—, y d siderargico —resulto adjudicatario de Altos Hornos Zapla—.

Indudablemente, edtas didintas edrategias empresarias frente ad programa  de
privatizaciones indican que la creciente oligopolizacion y conglomeracion de la economia
argenting, la polarizacion de poder econdmico en un nlcleo reducido de conglomerados
empresarios, y la consolidacion y preservacion de reservas de mercado con rentas de privilego
emergen como agunos de los principales impactos de las formas de desarrollo de dicho
programa.

Con respecto d carécter propulsor de las privatizaciones en términos de la
concentracion de los mercados, cabe destacar que € mismo se puede verificar en tes nivees
diferentes, aunque claramente articulados entre si. En primer lugar, a nivel de las empresas
privatizadas se observa un acentuado grado de concentracion de la propiedad en manos de un
nimero muy reducido de accionistas. En €fecto, en cas todas las privaizaciones, las
tenencias accionarias se concentraron, a lo sumo, en tres o cuatro firmas o grupos que
conforman los consorcios adjudicatarios. En otras paabras, fueron unos pocos actores
econdmicos los que pudieron ingresar d “negocio” de las privaizaciones, fendmeno que, sSn
duda, s= encuentra edrechamente ligado d objetivo centrd por € cud se implementd la
politica privatizadora (dirimir una fuerte disputa en @ interior de los sectores dominantes v,
por esa via, conformar una “comunidad de negocios’ que Srviera de susento —no solo
econdmico— a programa neoconservador dd menemismo).

En segundo lugar, a nivel del proceso en s, es posble congtatar que, con la excepcion
de dgunas aeass y empresas —magindes, en cuanto a su importancia econdmica-,
précticamente no exisen casos de empresas privatizadas en cuyos respectivos consorcios
adjudicatarios no se encuentre adguno de los principaes conglomerados empresarios que
desarrollan actividades en @ pais. De esta manera, la capacidad trimonid —y de lobbying—
de los potencides interesados devino la principd “barera d ingreso” d  “mercado”
privetizador. En otros términos, los adjudicatarios de las privetizaciones ya tenian “nombre y
apdlido” antes de efectivizarse la transferencia de las empresas publicas.

En relacion con esto Ultimo, vale la pena recordar |o sucedido con la venta de ENTd.
Origindmente, un consorcio encabezado por Telefonica de Espafia se habia adjudicado la
region Sur dd pais, mientras que otro liderado por la edadounidense Bdl Atlaitic y €
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Manufacturers Hanover (uno de los principaes bancos extranjeros acreedores de la deuda
publica argenting) resulté ganador de la zona norte. Sin embargo, este consorcio no pudo
reunir a tiempo los bonos de la deuda externa que debia entregar d Estado argentino (en esta
privatizacion resultaria adjudicatario aquel consorcio que ofertara la mayor cantidad de titulos
de la deuda). Por este motivo, € gobierno resolvié que seria € consorcio liderado por Stet de
Itdia y France Telecom € adjudicatario de la region Norte. S bien es probable que €
consorcio encabezado por la Bell no haya podido conseguir los titulos de la deuda externa
necesarios (aunque, de todas maneras, esto Ultimo es mas que dudoso, ya que uno de los
acciondas centraes de dicho consorcio era un importante acreedor de la Argenting), y que
ello moativara que findmente no se le haya adjudicado la region Norte, es posble plantear otra
interpretacion.

S s andiza la conformacion de los consorcios que resultaron seleccionados para
competir en la privatizacion de ENTd, se obsarva que tanto en d liderado por Telefénica de
Espafia como en @ encabezado por Stet de Itdia 'y France Telecom, habia importantes grupos
econdmicos (Pérez Companc, Soldati y Techint), mientras que en d liderado por la Bdl
gparecen dos grupos menores (Welbers Inslia y Bracht), de muy escasa rdevancia y
sgnificacion econdmica 9§ se los compara con los primeros. De esta forma, puede pensarse
que, S hien la posesion de titulos de la deuda argentina era una condicion necesaria para ganar
e proceso privatizador, la presencia 0 no de importantes grupos econdmicos en € interior de
los consorcios resulta fundamenta para comprender cudes fueron, en Ultima indancia, los
criterios rectores utilizados por parte del gobierno argentino para seleccionar alos ganadores.

En otras paabras, resultaria ganador aquel consorcio que presentara la mayor cantidad
de titulos de la deuda argentina, siempre y cuando adguno de sus miembros fuera uno de los
principales grupos econdmicos del pais. Sin duda, edta perspectiva aroja luz sobre la
sgnificativa influencia de estos capitdes y @ dto grado de subrogacion del Estado o, desde
otra perspectiva, reflga la necesdad que tuvo € capitd extranjero —sea financiero o
productivo— de asociarse a la elite econdmica locd como forma de participar exitosamente —
como una suerte de barrera a la entrada— en la “reforma’ dd Estado argentino, asi como
también una creciente y marcada subsuncion del aparato estatd alos intereses de ambos. En
suma, puede afirmarse que la presencia de un grupo econémico de relevancia en d interior de
los consorcios condtituyd una suerte de condicion suficiente y, fundamentalmente, necesaria
para resultar adjudicatario de las digtintas licitaciones. De dli que no pueda atribuirse a la
casudidad —sino, més bien, a la causalidad— que los mismos nombres se hayan repetido en
précticamente latotalidad de las privatizaciones.

En tercer lugar, y a nivel de la estructura de los mercados, a pesar de la transferencia
de monopolios plblicos d sector privado, no se modificd la dindmica de funcionamiento de
los diversos mercados involucrados. En efecto, no obstante la segmentacion redizada en gran
pate de los mismos (energia eéctrica, gas naturd, €tc.), y a pesar de que uno de los
argumentos centrdes en pos de la privatizacion de empresas edades era que dlo traeria
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goargado un mayor nivel de competencia, dichos mercados siguieron caracterizandose por
una estructura fuertemente concentrada (de tipo monopdlica o, alo sumo, oligopdlica).

De eda manera, no s0lo se consolidaron edtructuras adtamente concentradas en
aquellos mercados de servicios publicos que fueron transferidos d sector privado, sno que,
adiciondmente, se devaron sustancidmente las poshbilidades de que los actores que controlan
tales empresas desplieguen didtintos tipos de précticas predatorias que afecten de manera
negativa la compstitividad de digtintos sectores (en especid, de aguellas ramas indudtrides
donde operan firmas no vinculadas socigtariamente a los miembros de los consorcios
adjudicatarios de las empresas privatizadas) y, fundamentamente, a los usuarios. Mas ain s
s congdera, por un lado, la sgnificativa “debilidad” que, en materia de regulacion de las
empresas privatizadas, han mostrado los digtintos organismos de contralor existentes y, por
otro, € hecho de que los mismos actores que ingresaron a las privatizaciones participan -y, en
muchos casos, controlan- aguellas empresas que cuentan a los servicios privatizados entre sus
principdes insumos productivos. Sin duda, eda condituye una de las principaes
“debilidades’ y/o “errores de disefio” de la politica privatizadora, claro que plenamente
funciona, como d resto de las “fdlas de origen’, a los pocos —pero muy (cada vez més)
poderosos— actores que lograron participar del “negocio” de las privatizaciones.

La profundizacion del proceso de concentracion del capitd asociado a la transferencia
de empresas publicas d sector privado reflga, asmismo, la consolidacion de una tendencia que
s remonta a mediados de la década de los setenta: la asociacion entre los grandes grupos
econdmicos locdes con firmas de capitd extranjero. En efecto, como fuera mencionado,
practicamente no exigieron gemplos de empresas o unidades de negocios privatizadas que no
hayan sido adjudicadas a consorcios patrocinados por grupos econdmicos locaes y empresas 0
conglomerados de capita extranjero. Asi, 1o que en € pasado habia sdo cas una excepcion
(Pecom Nec, en la £gunda mitad de los setenta), pasd a ser, en los afios noventa, una de las
principdes formas de radicacion de las empresas extranjeras en la Argentina Desde la
perspectiva ddl  capitd extranjero, y a diferencia de los patrones de comportamiento
predominantes durante la sudtitucién de importaciones —ingtdacién de subsidiarias con control
accionario excluyente o claramente mayoritario—, la asociacion con los grandes grupos locaes
supone un reconocimiento técito del poder doméstico de estos Ultimos, y de la necesaria
recurrencia a su capacidad de lobbying para superar las “barreras a la entrada’ en estos nuevos —
y privilegiados- mercados?°.

En sintesis, la escasa preocupacion oficid por difundir la propiedad de las empresas
privatizadas devino en efectos agregados de concentracion de capital que, a su vez, aentaron

20 Cabe destacar que, a diferencia de lo que ocurrié en otros paises, en el caso argentino, los contratos de
concesion no establecian como requisito la participacion de empresas nacionales en los consorcios
adjudicatarios. De €ello se infiere que una de las principales variables —sino la de mayor significacion— para
explicar los motivos por los cuales en practicamente la totalidad de las empresas privatizadas particip6 alguno de
los grupos econdmicos més importantes del pais remite al notable poder de lobbying de estos actores y, en
estrecha relacion con ello, a una férrea articulacién de intereses entre €l capital concentrado interno y la clase
politica.
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contra € propio desenvolvimiento “competitivo” de los mercados privatizados y de un nimero
considerable de sectores de actividad. En ese sentido, es importante remarcar que & Estado no
s0lo se desprendié de activos sino que, fundamentamente, trandfirié d capita concentrado
interno un decisvo poder regulatorio sobre la estructura de precios y rentabilidades relativas
de la economia argentina. Esto Ultimo es particularmente importante de destacar, por cuanto la
capacidad de control sobre la estructura de precios y rentabilidedes rdlativas, a través de
mango de las tarifas de los sarvicios publicos, habia Sdo uno de los principaes insrumentos
de politica econdmica con que habia contado € Estado argentino durante largas décadas.

Principales singularidades del programa privatizador

Ahora bien, d margen de profundizar la concentracion econdmica y de jugar un papel
determinante en la consolidacion estructurd del bloque de poder econdmico que habia
aurgido durante la dltima dictadura militar, las privetizaciones menemistas tuvieron ciertos
rasgos didintivos que vae la pena resatar. Al respecto, cabria referirse, en primer lugar, a la
discontinuidad en cuanto a la metodologia y a las modaidades de los distintos procesos de
privatizacion. En una primera etapa, antes de la sancion del Plan de Convertibilidad en marzo
de 1991, y hasta  momento en que Domingo Cavdlo, a frente de la cartera econdmica,
absorbiera d Ministerio de Obras Publicas, sus rasgos centrales fueron:

> la no segmentacion y/o subdivison de las empresas a privatizar en varias unidades de
negocios, las ventas o concesiones globaes (tdes los casos de Aerolineas Argentinas y
ENTé);

> s ignordé —no en forma casud, aento a la priorizacion que se le otorgd d “tiempo
politico’™— la importancia de formular marcos regulatorios o dgun tipo de regulacion antes de
eectivizase las engenaciones (Sn duda, los casos emblematicos son los de Aeroliness
Argentinas —en d que la ausencia de regulacion fue tota, lo cua permite explicar porqué se
produjo € vaciamiento de una firma que, hasta antes de ser privatizada, habia registrado un
buen desempefio econdbmico—, @ de las concesones de las rutas nacionaes —en este anbito,
por gemplo, recién después de diez afios de haberse efectivizado la transferencia se cred un
organo edtatd de control-, y € de ENTd —donde, a titulo ilugtrativo, € Ente regulador se cred
con posterioridad d tragpaso de lafirmaa sector privado-);

> las principdes cldusulas normativas, cuando las hubo, fueron implementadas por la via de
decretos de “necesidad y urgencid’, lo cud abrid las puertas para la sstemédtica renegociacion
de las mismas (en la generdidad de los casos, en beneficio de las firmas prestatarias); y

> s jeraquizod la poshilidad de cepitdizar titulos de la deuda externa como forma de pago
por sobre, incluso,  pago en efectivo (€ caso paradigmético dentro de esta etapa lo
condituye la privatizacion de ENTe, operacion en la que se capitaiz6 deuda externa por un
monto de drededor de 5.000 millones de dolares —més de la tercera parte del total de deuda
capitalizado en todo & proceso de privatizaciones-).
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Egto Ultimo no es casud. Tiene que ver con d desarrollo de una edtrategia politica que
no solo busco integrar d nicleo hegemdnico de la economia argentina a la fraccion dd bloque
dominante “excluida’ durante buena parte de la década de los ochenta, Sno que también
permitid que la Argentina ingresara, en 1992, d primer “megacanje’ de deuda de los afios
noventa (d llamado Plan Brady).

El hecho de que s= hayan cepitdizado titulos de la deuda externa por un monto
cercano a los 14 mil millones de dolares revistio particular importancia para los acreedores
externos. En primer lugar, porque permitié, en d marco de la moratoria de hecho de fines de
los ochenta, que € gobierno argentino redujera su endeudamiento. En segundo lugar, porque
los bonos de la deuda externa argentina utilizados en @ proceso privatizador fueron tomados a
vaor nomind (cuando, en ese momento, su cotizacion de mercado no superaba € 15% de su
vaor), lo cud supuso una considerable revaorizacion de los mismos. En tercer lugar, porque
gracias a su paticipacion en d programa privatizador, esta fraccion dd establishment
econdmico logré acceder, en asociacion con los grupos econdmicos locales, a uno de los
“negocios’ mas importantes —y, por lgos, de los mas rentables— dd Ultimo cuarto de sglo en
la Argentina. En otras paabras, como producto de su participacion en la engenacion de las
principdes empresas dd Estado argentino, los acreedores externos lograron canjear un
volumen consderable de titulos “desvaorizados’ por activos con una muy €evada
rentabilidad (de las més dtas anive interno e, incluso, en @ plano internaciond).

En la segunda etapa, en la que Domingo Cavalo concentraba € poder cas excluyente
en d mango de programa privatizador, las caracteristicas fueron otras (aunque los objetivos
edtratégicos perseguidos continuaron inaterados):

> las empresas edtatales fueron segmentadas en diversas unidades de negocios antes de su
transferencia d sector privado, tanto en términos de desintegracion vertica y/u horizontd (es
el caso de Gas dd Estado y Segba, que fueron subdivididas en diversas firmas vinculadas a la
pretacion de didtintos servicios —generacion, transporte y digtribucion- que, hasta ese
momento, brindaban las empresas estatdes en forma monopdlica), como de la venta de una
proporcion mayoritaria —pero no tota— dd cepitd de las mismas, o de la oferta publica de
acciones (asi, por gemplo, en € caso de Gas dd Estado, € gobierno naciona se quedd con €
30% de las acciones y, poderiormente, una vez que la empresa se capitdizara en manos
privadas, se vendieron tales acciones; por su parte, en € caso de YPF, € proceso se estructurd
apartir de la oferta publica de acciones);

> e prioriz6, de forma cas excluyente, d pago en efectivo (en las privatizaciones petroleras,
por caso, no se aceptaron titulos de la deuda externa), lo cua estaba estrechamente
relacionado con la necesdad del gobierno de resolver |os problemas fiscales del momento;

> la tercera caracterigtica tiene que ver con que se empieza a prestar atencion —aunque con
limitaciones e inaUfidencias manifietas— a la necesdad de crear marcos regulatorios y entes
de control antes de transferir las empresas (tales los casos de los marcos normativos de los
sectores gasifero y eéctrico, asi como de los respectivos organismos de control —
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ENARGAS y d ENRE- que, no obgante, en la practica se terminaron de conformar con
posterioridad ala transferencia de las empresas)®t; y

> por ultimo, en d &mbito gesifero y déctrico, la venta y la determinacion de agunos
lineamientos regulatorios se apoyaron en leyes dd Congreso Naciond (a este respecto, cabe
introducir dos observaciones. en primer lugar, que la ley marco de la privatizacion de Gas ded
Edado fue aprobada mediante un adid palamentario ilegd, d brindar mayoria en la
Honorable Camara de Diputados € voto dd recordado “diputrucho’; en segundo lugar, que
muchas disposiciones normativas presentes en las leyes gasifera y eéctrica —en especid, las
vinculadas con la regulacion de las tarifas y de la edtructura de propiedad del capita de las
firmas— sufrieron consderables modificaciones, que favorecieron a los propietarios de las
empresas predtatarias, a partir de la sancidn de sus respectivos decretos reglamentarios —es
decir, fueron modificadas, en sus aspectos més relevantes, por normas de inferior rango
juridico-).

En definitiva, con independencia de las diferencias y/o discontinuidades existentes
entre las dos etgpas en que puede dividirse @ programa de privatizaciones instrumentado
durante & gobierno del Dr. Menem, puede reconocerse un claro denominador comun: €
predominio de una logica cortoplacista que termind atentando contra lo que puede
condderarse como un “buen disefio privatizador” (creacion previa de los marcos y
mecanismos regulatorios, ingtauracion de agencias reguladoras con anterioridad d trasgpaso de
los activos d sector privado, reestructuracion de las firmas a privatizar, reordenamiento de los
respectivos mercados, €tc.), pero que, a la luz de lo ocurrido una vez iniciada la operatoria
privada, resultd plenamente funciond a capitad concentrado interno, que experimentd una
notable expansdn econdmica y se goropidé de una cuantiosa masa de beneficios. Asi, por
gemplo, mientras que en & primer periodo se dio prioridad a la capitdizacion de titulos de la
deuda (lo cud fue decisvo para aticular a los digintos integrantes del bloque de poder
econdmico y para reestructurar los pasivos externos dd pais), en @ segundo, una vez resuelto
medianamente € frente con los acreedores externos a partir de la firma del Plan Brady, se

2L Con respecto a las insuficiencias que, en materia de regulacion, se manifestaron en esta segunda “fase
privatizadora’, cabe destacar 10 acontecido en el caso de latransferencia a sector privado de la empresa estatal
de correosyy los principal es aeropuertos del pais. En los dos casos se registraron serias falencias regulatorias, que
se expresan, a simple titulo ilustrativo, en el hecho de que, a poco de tomar a su cargo la operatoria de los
servicios, los dos consorcios adjudicatarios (controlados, respectivamente, por los grupos locales Macri y
Eurnekian) incurrieron en importantes incumplimientos contractuales (en especial, no pagaron los canones que,
por contrato, debian abonar al Estado nacional, a tiempo que no realizaron parte de las obras acordadas en los
pliegos de concesién), no obstante lo cual, no fueron sancionados por €l gobierno. Ello no sélo reflgja la
incapacidad estatal —0, mas concretamente, la falta de voluntad politica— para hacer cumplir los contratos
firmados, sino también un denominador comin a muchas privatizaciones, a saber: que para resultar
adjudicatarios de los distintos procesos licitatorios, 10os consorcios se comprometieron a cumplir ciertas
obligaciones (por gjemplo, en materia de inversién, de pago de canon, etc.) que luego, una vez que ganaron €l
proceso licitatorio, fueron renegociados siempre en su favor. En relacion con lo anterior, un muy claro gemplo
de la connivencia estatal para con estas empresas se manifiesta en el hecho de que la empresa Correo Argentino
computo a cuenta del plan de inversiones pre-acordado (que, junto con el canon, constituy6 uno de los puntos
centrales que defini6 la adjudicacion en su favor) las indemnizaciones pagadas para cubrir la politica de retiros
“voluntarios’ que implementd apoco de tomar a su cargo la prestacion del servicio.
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empezaron a privilegiar los ingresos en efectivo (lo cud fue determinante para intentar
equilibrar las cuentas del sector publico).

Los impactos de las privatizaciones sobre la formacion de capital, el déficit fiscal y los
desequilibrios externos

En relacion con lo anterior, cabe recordar que uno de los argumentos centraes
egrimidos por los sectores dominantes y la clase politica para promover y poner en préctica
la privatizacion de empresas plblicas era que, gracias a la misma, la economia argentina
podria revertir tres de las restricciones centrales que la caracterizaron durante la década de los
ochenta que, a juicio de edtos actores, eran una clara expresion de la criss dd Estado
“benefactor”: un fuerte desequilibrio fiscd, la denominada brecha externa, y un profundo
déficit en materia de formacion de capitd. Ello invita a reflexionar someramente en torno de
agunos de los principaes efectos macroecondmicos de las privatizaciones, como es d caso
del impacto fiscad de dicho programa, de sus efectos sobre € sector externo, y sobre la
inverson.

El desarollo de programa desestatizador tuvo su principd impacto fisca —por Unica
vez— en los ingresos en efectivo que percibiéo d Estado por la trandferencia de empresas, de
tenencias accionarias 0 de determinadas concesiones. Se incorpord, asmismo, un nuevo rubro
derivado de los futuros recursos tributarios originados en € pago de impuestos —esenciamente,
sobre las ganancias— por parte de los consorcios adjudicatarios de las firmas privati zadas.

En contraposicion, € Estado dejo de percibir diversos impuestos internos de asignacion
especifica —como € correspondiente a la seguridad socia— que gravaban las tarifas de diversos
servicios publicos. En la generdidad de los casos, taes “sobreprecios’ fueron absorbidos por €
gude taifario que acompalid a las privatizaciones y, por ende, fueron trandferidos a los
adjudicatarios como parte de las nuevas tarifas.

Dede d punto de vista de los egresos fiscales, d Estado se ha visto beneficiado por la
upresion de la incidencia de los déficits operativos de buena parte de las firmas transferidas —
en muchos casos, generados en € periodo previo a la concrecion de las privatizaciones—, asi
como también por la diminacion de los sarvicios de la deuda externa cepitdizada en las
privatizaciones. En sentido opuesto, dado que € Estado se hizo cargo de una parte importante
del endeudamiento de las empresas que vendid (arededor de 20 mil millones de ddlares)?, dlo
SUpUSO posteriores egresos fiscales en concepto de amortizaciones'y servicios.

22 De lainformacion que consta en e Cuadro Nro. 1 se desprende que, como producto de las privatizaciones, el
gobierno nacional pudo recuperar titulos de la deuda externa por un monto equivalente a los 14.000 millones de
ddlares, de lo cual sedesprende un efecto neto negativo cercano alos 6.000 millones de délares (ello surge de la
diferencia entre los pasivos de las empresas estatal es absorbidos y los bonos de |a deuda recuperados) Esto es
importante de tener en cuenta por cuanto uno de los argumentos centrales que se empled para impulsar y
convalidar el programa privatizador fue la posibilidad de reducir la carga de la deuda publica sobre las cuentas
fiscales.
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De las consderaciones precedentes se infiere que, S bien es posble redizar ciertas
gproximaciones en agunos gemplos concretos, muy dificilmente pueda estimarse con precison
el impacto fiscd globd de las privatizaciones. De todas maneras, en € plano agregado puede
afirmarse que, en @ corto plazo, d generdizado proceso privatizador tuvo un efecto positivo
sobre las cuentas fiscdes. Sin embargo, agotado ese primer impacto derivado esencidmente de
los ingresos en efectivo y de la supresion de los senvicios de las deudas capitdizadas, las
cuentas publicas se vieron crecientemente erosionadas por la incidencia de ciertos rubros —como
los servicios de la deuda externa e interna absorbida por € Estado— que tendieron a (més que)
compensar en @ mediano y largo plazo ese primer impacto positivo®.

Més dla dd efecto fiscd en términos de flujos de ingresos y egresos, cabe mencionar
otros aspectos que —directa o indirectamente— estan vinculados con ta impacto. Td € caso de,
por gemplo, la vaoracion de los activos que fueron transferidos a sector privado donde, en
gengd, d vdor presente de las rentas futuras resultd Sgnificativamente superior a los
respectivos precios de transferencia de las empresss. Como fuera mencionado, esta
subvauacion de los activos publicos privatizados estuvo asociada a la celeridad de los procesos
y a la despreocupacion oficid por la reestructuracion y € saneamiento tecno-productivo,
econdmico y financiero de las empresas a privatizar. En otras paabras, se puede decir que —en
generd— tendio a sacrificarse d largo plazo para mantener la estabilidad, € equilibrio fiscd y €
aumento del consumo en € corto plazo.

De todas maneras, d margen de la generdizada subvauacion de los activos estatdes, 1os
ingresos  provenientes de las privatizaciones fueron un demento clave para modificar la
dtuacion de las finanzas del sector publico. En efecto, los recursos provenientes de las
privatizaciones asumieron un pape centrd en € reordenamiento de las cuentas fiscaes, muy
particularmente en los inicios dd Plan de Convertibilidad donde emergen como € sustento
fundamental del necesario equilibrio fiscal que supone dicho programa econdmico. En ede
aspecto, la importancia de las privatizaciones queda de manifiesto en € hecho ce que, una vez
agotado € proceso desestatizador, € sector publico volvio a registrar abultados y crecientes
déficits“de cgd’.

En sintess, en la medida en que estos ingresos extraordinarios no derivaron y/o
coadyuvaron a sugtentar transformaciones estructurales que llevaran a una meora cierta y de
largo plazo en las arcas fiscaes, su impacto efectivo ha tendido a diluirse por la persgtencia
de ciertos desequilibrios estructurdes (€ pago de los intereses de la deuda externa, o €
mantenimiento de diversas modaidades de subsidio a capital concentrado interno —por caso,
ciertos regimenes de promocion y/o proteccion a agunos sectores de actividad, o la reduccion

2 En la ecuacion de ingresos/egresos del sector puiblico asociada a las privatizaciones habria que computar, por
un lado, los crecientes subsidios estatales a determinadas actividades (concesiones viales y ferrocarriles de
pasajeros) y, por otro, la no percepcion por parte del Estado de los canones que, por contrato, debian abonar las
empresas concesionarias de los corredores viales nacionales y de las lineas de transporte ferroviario de cargas.
Obviamente, todo €llo repercuti negativamente sobre las “ arcas fiscales’.
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y/o la exencion del pago de digtintos tributos a los grandes agentes econdmicos-) e, incluso,
por los costos implicitos en los propios procesos de privatizacion. La priorizacion de los
problemas fiscales de corto plazo en detrimento, generdmente, de objetivos de mediano y
largo plazo, denota hasta donde la celeridad —no exenta de improvisaciones- con que ha sido
encarado @ programa de privatizaciones ha conspirado contra € logro de agunos de los —
anunciados como— objetivos perseguidos por € mismo.

Con respecto a impacto de las privatizaciones sobre las cuentas externas, cabe
destacar que, en € corto plazo, los ingresos de capitales derivados de los fondos que recibié €
Estado en efectivo por la transferencia de sus empresas tuvieron un impacto postivo en la
badanza de pagos. En d gemplo argentino elo adquirid particular sgnificacion econdmica, a
punto ta de asumir un pape decisvo en la reversén de una tendencia que se remontaba a
més de una década atrés. las permanentes transferencias netas de capitdes ad exterior.
Asmismo, este importante ingreso de capitdes asociado a las privatizaciones jugd un pape
determinante en @ inicio de la Convertibilidad y en d importante crecimiento que e registré
en los primeros afos de la década de los noventa (bgjo este esquema cambiario, € volumen de
dinero circulante en la economia y, derivado de dlo, @ nivel de actividad interna dependen —
positivamente— del saldo de la baanza de pagos).

En e contexto es pertinente sefidar que € principd efecto podstivo de las
privatizaciones — ingreso de capitdes-, se veificd excdudvamente durante € proceso de
desestatizacion de las empresas publicas. A medida que las mismas fueron transferidas a sector
privado, cobr6 forma otro efecto sobre la baanza de pagos que no es transtorio sino
permanente, pero de sgno contrario d origind. Se trata de la remison de utilidades y
dividendos d exterior por parte de los consorcios que resultaron adjudicatarios de las empresas
privatizadas, flujo de divisas que involucra también, como se andiza pogteriormente, a los
S0cios nacionales de tales consorcios.

Otro importante efecto de las privatizaciones sobre la balanza de pagos es agud que
surge de la supresidn de los servicios correspondientes a los titulos de la deuda externa que
fueron capitalizados como parte de pago por la propiedad o concesidén de las empresas
transferidas d sector privado. Sin embargo, esa disminucion de la deuda externa fue més que
compensada por € nuevo endeudamiento concretado durante € periodo por las firmas
privadas, generandose un incremento neto de consideracion del stock de deuda externa. En ese
aumento neto del endeudamiento externo en € marco del propio programa de privatizaciones
subyace otro fendmeno —o geno a dicho programa—. Se trata de cambios en su composicion
que denotan & comienzo de un nuevo ciclo de endeudamiento externo liderado por @ sector
privado, en general y, por agudlos grupos empresarios que resultaron adjudicatarios de las
empresas privatizadas, en particular.
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Ello ha etado asociado, en lo sudtantivo, a tres factores. primero, a incremento
sugtancia en e patrimonio de taes empresas y/o grupos econdmicos, segundo, a que cuentan
con una elevada rentabilidad garantizada normativamente (todo lo cua convierte a estos actores
en acreedores idedles para la banca locd e internacional); y tercero, a que recibieron, en la
generdidad de los casos, empresas Sin pasivos (esto Ulimo sin mencionar que la mayoria de los
conglomerados econdmicos que paticiparon activamente de las privatizaciones se encontraba
saneado en |0 que respecta a sus pasivos, dado que durante los afios ochenta habia transferido €
grueso de su deuda —tanto externa como interna— a conjunto de la sociedad argentina mediante
diversos mecanismos de “ socidizacion”).

De acuerdo con los objetivos dd programa de privatizaciones, € esimulo a la
formacion de capita era uno de los principaes fundamentos y uno de los resultados esperados
del mismo. Ello reconoce dos grandes componentes: en primer término, la formacion de capita
que redizarian los consorcios adjudicatarios (en parte comprometida en los contratos de
concesion origindes) y, por otro lado, los supuestos “ efectos multiplicadores’ de lamisma

En cuanto a lo primero, las estimaciones redlizadas revelan un efecto moderado sobre la
inversén agregada. De condderar la formacidon de capitd que se derivaria de un muy amplio
grupo de aress privatizadas, la inverson agregada resultante equivadria a poco més del 2% del
PBI hasta mediados del decenio de los noventa, para luego estabilizarse en torno del 1,5% hasta
fines de la década. Tales montos de inversién representarian gpenas las dos terceras partes de la
formacion de capita redizada por las empresas publicas a principios de los afios ochenta y poco
més de la mitad de la correspondiente a trienio 1986-1988. En ta sentido, uno de los
principales intelectudes organicos dd capitd concentrado, Juan Jose Llach, reconoce que
durante la década pasada la inverson redizada por las firmas privatizadas no llegd a representar
d 1% ddl PBI, muy por debajo de las previsiones originaes™.

Aun cuando la inverson en las &ees privatizadas se ubicd en nivees inferiores a los
vaores promedio vigentes durante la mayor parte del decenio de los ochenta, dicha formacion
de capital supuso un ligero incremento respecto de los muy bagos niveles registrados en los afios
inmediatamente anteriores. ESt0 se asocia, por un lado, a la aguda y generdizada desinverson
de las empresas publicas en los afios previos y, por otro, a las necesdades de
reacondicionamiento y mantenimiento de los servicios privatizados.

En td sentido, a corto plazo, se verificO un moderado impacto postivo sobre la
inversén agregada que, sSn embargo, vio amortiguado su “efecto multiplicador” porque, por
un lado, quedd circunscripto a un nimero muy reducido de sectores de actividad y, por otro, y
fundamentamente, por € dto componente de equipamiento adquirido en d exterior
(précticamente la totalidad de los bienes de capita utilizados por las empresas privatizadas es
importada). Con respecto a esto Ultimo, debe tenerse presente, adicionamente, que no hubo

24 \er, aeste respecto, Llach, J.: Otrosiglo, otra Argentina, Editoria Ariel, 1997.

31



ningun tipo de politica oficid tendiente a promover @ desarrollo de proveedores locaes por
pate de las privaizadas (lo cud fue particularmente negativo para la industria naciona de
maquinaria y eguipos —en las que las pequefiss y medianas empresas tenian una importante
gravitacion agregada-).

Asmismo, € hecho de que d ingreso de capitdes asociado a las privatizaciones se
haya candizado preponderantemente hacia la adquiscidn de activos ya exigentes, es
paticularmente importante de destacar por cuanto determind que no Se registraran
incrementos de sgnificacion en d stock de capital de los sectores privatizados (y de la
economia argentina en su conjunto), ni en su capacidad de produccion ni de generacion de
puestos de trabgo (como se andiza més addlante, las prestatarias privadas de servicios
publicos fueron importantes expulsoras de mano de obra en € transcurso de los afios
noventa).

En definitiva, desde una perspectiva edructurd, se puede concluir que las
privatizeciones agentinass no s0lo no contribuyeron a rexolver ninguna de las “brechas
macroecondmicas’ caracteristicas de la década de los ochenta sno que, por € contrario, las
acentuaron —en agunos casos, condderablemente-. A este respecto, es indudable que, en
términos de sus objetivos declamados, la palitica privatizadora ha sdo un rotundo fracaso,
aunque resultd plenamente exitosa en relacion con su principd objetivo edtratégico: la
resolucion de la aguda contraposicion de intereses que existia en d interior de los sectores
dominantes a fines de los afios ochenta y, por esa via, la consolidacion del bloque de poder
economico resultante del proyecto refundaciona de la economia y la sociedad argentines
iniciado por la dictadura militar.

La importancia del “trabajo sucio” realizado por el gobierno argentino antes de la
transferencia de los activos publicos al capital concentrado interno

Por Ultimo, cabe detenerse brevemente en @ andiss de otro de los dementos
digintivos dd proceso de privatizaciones argentino. Se trata de lo que puede denominarse d
“trabgo sucio” redizado por € gobierno menemista con anterioridad a la transferencia de las
firmas edatdes d sector privado. Ello involucrd, por un lado, incrementos de consideracion
en las tarifas en pardelo a un profundo deterioro en la cdidad de los servicios prestados y/o
en la performance de las empresas publicas a transferir, y, por otro, fuertes reducciones en
los planteles |abora es de las compafiies.

Con respecto a la primera de las dimensones mencionadas, un muy claro gemplo lo
ofrece la privatizacion de ENTd que, sin duda, emerge como uno de los casos embleméticos.
a cabo de los diez meses previos a la venta de la empresa d valor ded pulso teefénico se
incrementd, medido en dolares estadounidenses, més de Sete veces (en un periodo en d que
los precios mayoristas se incrementaron un 450%, y € tipo de cambio —*gpenas’— un 235%).
De reaultas de €lo, los precios de partida de la actividad privada superaron con holgura a los
establecidos, induso, d momento del Illamado alicitacion publica
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Asmismo, en la privatizacion de Gas dd Estado, concretada a fines de 1992, s
veificd un fendmeno smilar. En este caso, basta confrontar los volimenes comercidizados y
la facturacion de Gas del Estado en 1992, respecto a los correspondientes en 1993 a las ocho
digribuidoras en las que se segment6 la Ultima fase de la cadena gesifera, para inferir la
presencia de aumentos sudtantivos en @ precio medio del gas naurd. En efecto, mientras €
volumen consumido de gas naturd por redes (es decir, la demanda) aumentd, entre 1992 y
1993, un 5%, la facturacion agregada de las ocho digtribuidoras en 1993 crecié un 23%
respecto a la correspondiente a Gas ddl Estado en € afio anterior, a tiempo que € precio
promedio se incrementd un 17%, Sempre entre 1992 y 1993, en consonancia con la
transferencia de laempresa estatal a sector privado.

Por Ultimo, cabe destacar que a principios de 1991, la Administacion Menem desplego
una edrategia tendiente a crear y garantizar las condiciones propicias para efectivizar la
transferencia de Obras Sanitarias de la Nacion a capita concentrado. En ese sentido, se
promovieron importantes aumentos de las tarifas dd servicio de forma de tornar mucho més
atractiva la futura conceson del mismo a capitd privado: en febrero de 1991 se dispuso un
aumento dd 25% en la tarifa promedio; en aoril de ese mismo afio (ya en € marco de la Ley
de Convertibilidad) se aprobd otro aumento tarifario del 29%,; en abril de 1992 se induyo la
aplicacion dd IVA (18%) a las taifas;, y, findmente, poco antes de la trandferencia de la
empresa se dispuso otro aumento tarifario del 8%%°.

En consecuencia, edta politica de aumentar las taifas antes de efectivizar la
privatizacion trgo gpargjada la fijacion de precios de partida que aseguraron a los digtintos
consorcios adjudicatarios la obtencion, desde @ mismo momento en que iniciaron SUS
actividades, de éevados niveles de facturacion y, fundamentamente, muy atos margenes de
beneficio (holgadamente superiores a los que habian registrado tanto ENTel como Gas de
Estado y Obras Sanitarias de la Nacion antes de ser privatizadas).

Con respecto d deterioro en la calidad de los servicios prestados y en € desempefio de
las empresas publicas en € periodo previo a su privatizacion, vde la pena detenerse
brevemente en € andisis de lo acontecido con ENTel y Somisa. En € primer caso, no puede
dgar de destacarse € hecho de que, en € periodo previo a la tranferencia de la empresa, d
concentrarse cas exclusvamente en su privatizacion, € equipo a cargo de la Ing. Alsogaray
tendid a “descuida” su gedtion adminidrativa y operativa. Por gemplo, en 1990 s
habilitaron sblo 40.000 lineas telefonicas - 70% menos que durante € afio 1989- y se
evidenciaron importantes atrasos en los planes de obra y en las tareas de mantenimiento®.

% Ppara un tratamiento detenido de estas cuestiones se puede consultar Azpiazu, D., Forcinito, K.: “La
renegociacion permanente, los incumplimientos empresarios y las rentas de privilegio. La regulacion pablica del
sistema de agua y saneamiento en el Area Metropolitana’, ponencia presentada en el VI Congreso | nternacional
del CLAD sobre Reforma del Estado y de la Administracion Pablica, Buenos Aires, 5 a 9 de noviembre de
2001

26 Al margen de dichos atrasos, se produjo un aumento sustancial en la cantidad de lineas instaladas pero no
habilitadas, que luego serian explotadas por |os consorcios adjudicatarios.
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Edta stuacion, que redundd en un marcado deterioro en la mayoria de los - ya de por si poco
atractivos-  indicadores operativos de ENTd, contribuyé a consolidar la legtimidad dd
argumento acerca de la necesidad de transferir la empresa estatdl d capital privado®”.

En d caso de Somisa, en € periodo anterior a su privatizacion, que se efectivizd hacia
fines de 1992, bgo la intervencién estatd a cargo del sindicdista Jorge Triaca, ho solo hubo
una cantidad condgderable de despidos y se implementaron diversas medidas tendientes a
“flexibiliza” ylo “reciondiza” d proceso de trabgo, sSno que también s indujo un
importante déficit econdmico-financiero. Con respecto a esto Ultimo, en los meses previos a
U engenacion, Somisa, una firma que historicamente habia operado con buenos desempefios
econdmicos, registré un déficit operativo goroximado de un millon de délares por dia (lo cud
eduvo edrechamente asociado a la exportacion, a un trader extranjero —presuntamente
vinculado d interventor— de productos sidertrgicos a menos dd 10% de su vaor red). En ese
marco, los fuertes quebrantos de la Sderdrgica estatd no solo brindaron dementos suficientes
como para impusar y judificar su transferencia d capital concentrado interno (en este caso, d
conglomerado  extranjero  Techint), sSno que también determinaron una  importante
subvauacion de la compafiia

En reacién con la palitica de disminucion de las plantas de persond de las firmas a
privatizar, cabe destacar —a dmple titulo iludraivo— lo acontecido en d &mbito de la
prestacion del servicio de agua potable y desaglies cloacdes (d momento de la transferencia
de Obras Sanitarias de la Nacion, a fines de 1992, b ocupacidn en la misma era cas un 35%
més reducida que en 1985), dd sector eéctrico (cuando se privatiza Segba, € persond
ocupado habia disminuido cas un 50% con respecto d exisente a mediados de los afios
ochenta), y dd sector ferroviario (donde la ocupacion vigente d momento de efectivizarse €
traspaso d sector privado de los principales ramaes era un 80% mas bagja que la vigente en
1985)%. Ello se vio acompafiado, en agunos sectores, por € establecimiento de distintas
dausulas de “flexibilizacion” de las condiciones laborales que perjudicaron directamente a los
trabgjadores que quedaron ocupados. A modo de gemplo se puede citar € caso de ENTd, en
la que, d margen de haber intrumentado una politica de retiros “voluntarios’, € gobierno
decidi6 ampliar la extension de lajornada de trabgjo.

Todo lo anterior merece ser particularmente consderado por cuanto expresa cuan
diciente reaultd ser la —tan denostada por los defensores del pensamiento neolibera—
intervenciéon estatd en @ sentido de “preparar” a las empresas para su trandferencia a capital
concentrado interno. Se tratd, en todos los casos, de medidas de muy dificil redizacion en
términos socio-poaliticos (de ali que fuera d Estado € que las aplicara 'y no € sector privado).

27 \/éase, Abeles, M., Forcinito, K., Schorr, M.: El oligopolio telefénico frente a la liberalizacién del mercado.
De la privatizaciéon de ENTe a la conformacion de los grupos multimedia, FLACSO/Universidad Nacional
de Quilmes/IDEP, 2001.

2 Duarte, M.: “Los efectos de |as privatizaciones sobre la ocupacion en las empresas de servicios publicos’, en
Revista Realidad Econémica, Nro. 182, 2001.
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En otros términos, € “trabgo sucio” del gobierno durante la etgpa pre-privatizadora fue
decisvo por cuanto permitié que € capitd concentrado interno se hiciera cargo de empresas
completamente saneadas en términos econdmico-finacieros (gran parte de los abultados
pasivos de estas compafiias habian sido absorbidos por € Estado —es decir, por € conjunto de
la sociedad argentina—), “raciondizadas’ en lo que respecta a sus respectivos plantees de
trabgjadores (politica de despidos y de precarizacion en las condiciones labordes), y
dtamente rentables desde @ comienzo mismo de sus actividades (dados los fuertes aumentos
tarifarios que se registraron).

El comportamiento de las tarifas y su impacto sobre la estructura de precios relativos de
la economia argentina

Desde que d Estado se hiciera cargo de la prestacion de la mayoria de los servicios
publicos, especiamente a partir de las décadas de los cuarenta y cincuenta, hasta los afios
noventa, 10s sucesvos gobiernos manipularon —por cierto, no sempre en forma progresva— €
nivel de las tarifas de los sarvicios publicos en funcion de, entre otros factores, su impacto
sobre € nivel de vida de la poblacion, en generd, y de los asdariados y los restantes sectores
de bajos ingresos, en particular.

Ello pone de manifiesto la importancia que asume, desde una perspectiva digtributiva,
el costo de estos servicios para los usuarios - en una sociedad moderna, cas tan importante
como, por gemplo, € costo de los dimentos- . De dli d motivo por € cud cobra redevancia,
desde un punto de vida tanto socid como econdmico, @ andiss de la evolucion de los
preciosy las tarifas de los servicios publicos privatizados.

El tratamiento de la evolucidon de los precios y de las tarifas de los servicios publicos
también se asocia con los argumentos difundidos a favor de las privatizaciones. En este caso,
la idea era aproximadamente la siguiente: las empresas plblicas necestan una inyeccion de
capitd cuya magnitud, en d marco de la llamada “quiebra dd Estado”, sdlo podia proveer €
sector privado, a fin de aumentar la productividad y eficiencia de estas empresas, en beneficio
del conjunto de la poblacion. En otros términos, la transferencia a capita concentrado de las
principdes firmas dd —a criterio de los “pensadores Unicos’, ineficiente- Estado argentino
generaria per se un aumento en la eficiencia de las empresas que redundaria en crecientes
nivdes de “bienestar generd” que no tardarian en “derramarse’ sobre € conjunto de la
poblacidn, en especia, sobre los sectores de menores ingresos (bgo la forma de, por gemplo,
tarifas decrecientes, o unameor caidad en la prestacion de los servicios).

Sn duda, una vez privatizadas, muchas de las empresass de servicios publicos
mejoraron la calidad de sus prestaciones, sbre todo con respecto a los parametros registrados
a fines de los ochenta —s bien, en varias ocasones, muy por debgo de sus compromisos
contractuales-, aumentaron su  “efidencia microeconomica’  y, fundamentamente, su
productividad (ello se manifiesta con particular intenddad en & caso del sector telefonico,
donde mejoro la cdidad y cobertura del servicio en pardelo a un intenso proceso de expulsion
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de persond, y a un incremento de consideracion en los niveles de explotacion de la fuerza de
trabajo empleada).

Ahora bien, s estos incrementos en la productividad, que ademas de implicar una
mejora en la caidad suponen una disminucion de los costos operativos de las empresas, no se
traducen en una ceta digninucion en las tarifas (manteniendo un margen de bendficio
“razonable’ para las firmas pretaarias), no es € conjunto de la sociedad € que se beneficia
de dicha disminucion en los costos, sino tan solo un reducido grupo de empresas, propietarias
0 concesonarias de las empresas de servicios publicos, que veria incrementada la tasa de
retorno de su capita. Este parece ser € caso, practicamente excluyente, de la experiencia
agentina en materia de privaizaciones de servicios publicos, S se tienen en cuenta la
evolucion de las tarifas de los serivicios publicos y de las ganancias extraordinarias que han
interndizado los digtintos consorcios adjudicatarios de las empresas privatizadas desde que
iniciaron sus actividades.

Td como se observa en @ Cuadro Nro. 3, que sintetiza, para € periodo comprendido
entre marzo de 1991 (momento en que e lanza € Plan de Convertibilidad) y diciembre de
1998, la evolucion de los precios y tarifas de una seleccion de servicios publicos privatizados,
en relacion con la variacion de los precios mayoristas (se trata del Indice de Precios Internos
a por Mayor —IPIM-), € incremento en las tarifas de estos servicios no parece reflgar, en la
mayoria de los casos, los importantes incrementos de productividad registrados por las
empresas privatizadas.

Asi, por gemplo, d incremento en las tarifas de pege (69,3%) supera a aumento
correspondiente a IPIM (12,9%). Este incremento registrado en los pegies de las principaes
rutas naciondes conllevd un aumento condderable en los costos dd transporte (que, para
muchas firmas, condituye uno de los componentes centrdes de denominado “costo
empresario”) y, como ta, ha jugado un pape centrd en la explicacion de la criss que
atravesaron muchas economias regionaes en € transcurso de los noventa (deterioro que, cabe
destacar, se vio potenciado por la orientacion que adoptaron otras medidas de politica
golicadas durante la gestion gubernamentd del peronismo —en particular, aungue no
exclusvamente, la apetura aamérica de la economia y la desegulacion de ciertos
mercados-).

Con respecto a gas naturd, en € transcurso del periodo andizado, la tarifa promedio
s incrementd un 37,3%. En este caso, paa goroximarse d impacto digtributivo del
incremento del costo del gas, corresponde digtinguir la evolucidén de las tarifas residencides
de las abonadas por los usuarios indudtrides. Asi, se destaca @ incremento registrado por la
tarifa resdencia (111,8%). Como se observa en € cuadro mencionado, la tarifa del gas de
uso residencid es, por lgos, la que més se ha incrementado desde € lanzamiento dd Plan de
Convertibilided hasta fines de la década pasada. En cuanto a las tarifas no residencides, cabe
diginguir la evolucion de las tarifas correspondientes a las pequefiass y medianas empresas
(que aumentaron un 151%, megnitud levemente superior d incremento dd IPIM), de
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aquelas abonadas por los grandes usuarios indudrides que, d disminuir o mantenerse
practicamente estables, dieron lugar, en términos redes, a una reduccion en € costo del gas
para este subconjunto de usuarios.

Cuadro Nro. 3: Variacion de preciosy tarifas seleccionados, marzo 1991-

diciembre 1998
(indice base marzo 1991 = 100)

SECTOR INDICE
DICIEMBRE 1998

Indice de Precios Mayoristas Nivel General 1129
Corredores viales 169,3*
Telefoniabésica 1415
Gas natural (promedio) 1373
Residencial 2118
Pequefias y medianas empresas 1151
Gran Usuario Industrial (Interrumpible) 95,1
Gran Usuario Industria (Firme) 1014
Energiaeléctrica 89,1
Residencial 915
Bajo consumo 984

Alto consumo 29,6
Industrial 86,1
Bajo consumo 75,3

Alto consumo 66,6
Combustibles liquidos (promedio) 1014
Deuso final (kerosene, naftacomun y especial) 116,6

De uso intermedio (gasoil y fuel oil) 94,6

*Abril 1991=100.

Fuente: Proyecto “ Privatizacion y Regulacion en la Economia Argentina” : Privatizaciones en la
Argentina. Regulacion tarifaria, mutaciones en los precios relativos, rentas extraordinarias y
concentracién econémica, Documento de Trabajo Nro. 7, FLACSO/Secyt/Conicet, 1999.

Edta evolucion asmétrica entre las tarifas reales de los digtintos tipos de usuario de gas
pareceria reflgar dos tipos de transferencia, asociadas a una importante reconfiguracion de la
edructura tarifaria del sector. En primer lugar, de los usuarios resdencides a los no
resdenciaes y, en segundo lugar, d interior del segundo grupo, de los pequefios y mediancs
usuarios hacia los grandes consumidores indudtrides. En otras paabras, pareceria reflgar 1o
acontecido en la Argentina de los noventa desde una perspectiva més generd: la transferencia
de recursos, en primer lugar, desde los sectores asdariados y de bgjos ingresos a los sectores
empresarios, y, en segundo lugar, dentro de estos Ultimos, de las pequefies y medianas
empresas hacia las grandes empresss.

Como fuera mencionado, este incremento y reestructuracion tarifarios se produjeron,
fundamentamente, antes de la privatizacion de la ex-Gas dd Edtado. En efecto, entre marzo
de 1991 y enero de 1993 (fecha en la que se hace efectiva la privatizacion de la ex-Gas del
Estado), la tarifa promedio del gas aumentdé un 30,0%. Nuevamente, dicho aumento fue
explicado, sobre todo, por @ incremento en las tarifas residenciaes (de 101,2% entre marzo
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de 1991 y enero de 1993), ya que los restantes precios 0 bien se incrementaron muy
levemente (es € caso de los abonados por los pequefios y medianos usuarios no domésticos) o
bien disminuyeron (como en & caso de las grandes empresas).

Este fendbmeno se asemea a lo ocurrido en @ caso de las tarifas de energia eéctrica,
donde las principdes modificaciones en la edructura taifaria fueron aplicadas con
anterioridad a la firma de los contratos de concesion. En este caso, en € Cuadro Nro. 3 se
observa cdmo la tarifa promedio de eectricidad disminuyé un 10,9% entre marzo de 1991y
diciembre de 1998. Ello se debe d reordenamiento en la estructura de precios relativos del
sector 'y, fundamentamente, d eevado grado de hidraulicidad verificado en las regiones
donde se ubican las principaes represas hidrogléctricas del pais, o que indujo, d incrementar
la oferta de energia eéctrica de manera sgnificativa, una disminucién en su precio mayorisa
Este es uno de los motivos por los cudes, hasta € “gpagon” de Edesur a principios de 1999, la
privatizacion de sector déctrico solia presentarse como € caso “gempla” o “moddo’ a
Seguiir, dentro del vasto programa privatizador encarado por la Administracién Menem.

Sin embargo, cabe hacer notar que, a igua que en € caso gasifero, en este sector
también s manifiedan evoluciones diferencides segin € tipo de usuario, que también
denotan un sesgo regresivo en materia de didtribucion dd ingreso. En efecto, las tarifas
resdencides reflgan una disminucion inferior a la registrada por los usuarios indudtrides, y,
a su vez, dentro de las tarifas residenciales, la que menos se redujo es la correspondiente a los
usuarios de bgo consumo (1,6%), en tanto la que més disminuyd es la abonada por los
usuarios de dto consumo (70,4%). Dado que, d igud que en la mayoria de los servicios
publicos, exise una estrecha correlacion entre los niveles de consumo y los ingresos de los
digintos hogares, puede inferirse que @ sector que menos se beneficid con € reordenamiento
de los precios del mercado eéctrico fue @ conformado por los segmertos de la poblacion con
menores ingresos.

Los gudes tarifarios efectuados en € periodo previo a la privatizacion se manifiestan
con paticular intensdad en d caso ded servicio basco teefénico. En efecto, como fuera
mencionado, entre enero de 1990 y noviembre de mismo afio (fecha en la que se firman los
contratos de transferencia), durante la intervencion de ENTd a cargo de la Ing. Maria Julia
Alsogaray, d vdor dd pulso tdefonico - medido en dilares estadounidensess aumentd  un
711% (pasb de u$s 0,47 centavos a u$s 3,81 centavos).

S bien, como surge de la informacion presentada, entre marzo de 1991 y diciembre de
1998 d incremento del costo del servicio telefonico (41,5%) resulta inferior d verificado por
e IPC -aunque mayor a registrado por € IPIM-, td evolucion rdativa no contempla €
notable sdto de nivd que supuso @ aumento indrumentado antes de la privatizacion. Al
margen dd rebdanceo tarifario, que dio lugar, a comienzos de 1997, a un nuevo -y
consderable— incremento en €@ costo de servicio para los usuarios (especidmente para los
resdencides de bgo consumo), € nivel &rifario con que se inici6 la gestion privada de la ex-
ENTd redundé en niveles tarifarios y margenes de rentabilidad sgnificativamente superiores a
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los regidtrados internacionamente. Al respecto, cuando se compara € costo dd servicio
telefonico para los usuarios resdencides argentinos con € que d mismo tiene - en funcion de
sdario medio indudrid- en Espaia, Estados Unidos, Francia y Gran Bretafia, se observa como
en la Argentina dicho costo representa més ded doble que en & resto de los paises
individual mente considerados, y més del triple s se considera su promedio®®.

Por ultimo, & precio promedio de los combudtibles liquidos aumenté apenas un 1,4%
durante € periodo bgo andiss. No obstante, dentro del conjunto de los combustibles
considerados no = reflga una evolucion homogénea: mientras que @ precio promedio de
aqudlos dedinados d consumo find (kerosene, nafta comin y nafta especid) registré un
incremento de 16,6%, inferior a incremento registrado por € IPC, @ correspondiente a bs
combugtibles de uso preponderantemente intermedio (gas oil y fud oil) disminuy6, sempre
entre marzo de 1991 y diciembre de 1998, un 5,4%.

En este caso, por tratarse de lo que se suele denominar como un bien comerciaizable o
transable con € exterior, la comparacion mas agpropiada —en términos de los efectos de la
desregulacion del mercado petrolero que se impulsd en pardelo a la transferencia de YPF d
sector privado- es agudla que los rdaciona con la evolucion dd precio internaciond del
petroleo crudo (mas aln cuando la privatizacion de la empresa edtata y la desregulacion de
sector petrolero aplicadas durante la década pasada fueron judtificadas e implementadas bgo
e supuesto de que darian lugar a la convergencia entre los precios locdes y los
internacionales de combustibles).

Sin embargo, en @ Cuadro Nro. 4 se observa como, ante una disminucion de 43,2% en
e precio internacional del petrdleo crudo entre marzo de 1991 y diciembre de 1998, los
precios de los combustibles liquidos aumentaron (es € caso de las naftas comin y especid,
cuyos precios s incrementaron 92% y 20,9%, respectivamente) o disminuyeron
dggnificativamente menos (kerosene, gas oil y fud oil, cuyos precios cayeron sdlo 7,1%,
14,0% y 3,2%, respectivamente). Esta Stuacion (la no convergencia entre |os precios internos
del petrdleo y sus derivados respecto dd internacional) fue una congtante durante toda la
llamada “desregulacion” del mercado: ya en los primeros afios de la Convertibilidad se habia
verificado una Stuacion similar e, incluso, de mayor intensidad relativa. En efecto, entre abril de
1991 y marzo de 1994, mientras € precio internacional del crudo habia caido € 29,5%, en d
mercado local, d de la nafta comin se habia incrementado € 5,1%, € de la especid d 21,1%; d
tiempo que € precio promedio de los combustibles liquidos —que incluye, ademés de las néftas,
d gasail, d fud ail y d kerosene— habia crecido € 9,3%.

29 véase, Abeles, M., Forcinito, K., Schorr, M.: El oligopolio telefénico frente a la liberalizacion del mercado.
Delaprivatizacion de ENTé ala conformacion delos grupos multimedia, op. cit..
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Cuadro Nro. 4: Variaciéon de precios de los combustibles
liquidos sin impuestos, marzo 1991-diciembre 1998
(indice base marzo 1991 = 100)

COMBUSTIBLESLIQUIDOS INDICE DICIEMBRE 1998
Nafta comun 109,2
Nafta especial 1209
Kerosene 929
Gasail 86,0
Fud ail 96,8
Petréleo crudo (WTI)* 56,8

* Setratadel precio del crudo en € mercado internacional.

Fuente: Proyecto “Privatizacién y Regulacion en la Economia Argentina”:
Privatizaciones en la Argentina. Regulacién tarifaria, mutaciones en los
precios relativos, rentas extraordinarias y concentracion econdmica,
Documento de Trabajo Nro. 7, FLACSO/Secyt/Conicet, 1999.

En este sentido, cabe destacar que, a diferencia de agunos sectores econdmicos
productores de bienes transables, en los que € efecto combinado de la desregulacion de los
mercados y la apertura de la economia operé como “disciplinador” de los precios domésticos,
en € ambito de los derivados dd petrdleo no s han viso satisfechos los objetivos
proclamedos con la llamada liberdizacion de las “fuerzas dd mercado” y la privetizacion de
la empresa lider. En ese marco, @ gercicio pleno (y abusivo) dd poder oligopdlico de mercado
por pate de las firmas dominantes, sumado a la fata total de regulacion publica sobre €
mercado, repercutieron directamente, como era de esperar, sobre la performance de las
compafiias (bgo la forma de ganancias extraordinarias —en especia, por parte de YPF), y
pone en evidencia claes son las consecuencias que acarrea la “desregulacion” de mercados
caracterizados por estructuras de oferta dtamente concentradas cuando no se establece ningun
tipo de “ contrgpeso normativo” tendiente a controlar @ comportamiento de las firmas lideres.

En suma, nés dl& dd gemplo que brinda la energia eéctrica, es indudable que durante
la vigencia dd Plan de Convertibilidad se astié en la economia argentina a b configuracion y
consolidacion de una nueva estructura de precios relativos que ha tendido a favorecer a las &eas
privatizadas proveedoras de servicios en detrimento, fundamentalmente, de los sectores
productores de bienes transables.

Los principales factores explicativos del comportamiento de los precios. “debilidades’
normativas e “ indexacion flexible’ delastarifas

Egta evolucion de los precios relativos de la economia a favor de los servicios pablicos
privatizados remite a la consderacion de, por un lado, una clara “ineficiencid —plenamente
funciona a los intereses de las firmas predtatarias— de los entes reguladores en d control
efectivo de tales precios y tarifas y, por otro, o que podria llegar a caracterizarse como una
formade indexacion flexible de dichos va ores.
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En @ primer caso, cabe sefidar que los entes de regulacion fueron concebidos a partir
de cada sarvicio o empresa privatizada pero en forma independiente entre s y, en generd, con
posterioridad a las adjudicaciones de las concesones e incluso, a la condguiente
transferencia de los activos. Como se desprende de la literatura sobre € tema, td
segmentacion, sumada a la improvisacion, tienden a potenciar en forma condderable los
riesgos de la llamada captura del regulador, por arte del poder politico y/o de lals empresals
reguladals. Como un claro gemplo de esa captura institucional, cabe referirse, a smple titulo
ilugtrativo, a la cad totd desatencion oficid por hacer cumplir las déausulas de “neutraidad
tributaria’ o “edabilidad impogtiva’ contempladas en los contratos de transferencia de las
digtintas empresas 0 savicios privatizados, asi como también en la ley que ingtaura d Ilamado
Pacto Fiscal Federal.

Los marcos que regulan los didtintos servicios publicos privatizados establecen que las
empresas prestadoras pueden (deben) tradadar a las tarifas findes abonadas por los usuarios
las variaciones de costos originadas en cambios en las normas tributarias (excepto en d
impuesto a las ganancias). Eda figura legd de la “neutrdidad tributaria’ reconoce que todo
incremento o0 decremento —respecto a las condiciones vigentes d momento de la transferencia
de los respectivos servicios a manos privadas- en las cargas impostivas que afecten a las
empresas, puede (debe) ser tradadado a los consumidores y usuarios de los mismos. Con €lo
s* procurd, en su momento, que cudquier modificacion en la politica tributaria no
repercutiera sobre la rentabilidad de las empresss. En otras paddbras, las reducciones
impogtivas (y € condguiente “sacrificio fiscd” sobre las cuentas publicas resultante de las
mismas) debian derivar en menores tarifas para los usuarios y consumidores, d tiempo que
una posible mayor presidn fiscd sobre las empresas seria también transferida a estas Ultimas,
via un aumento de las tarifas, gn dterar, de td manera, su margen de beneficio (de dli lo de
“neutraidad”).

Al respecto, durante los afios noventa, en @ marco de una creciente regresividad de la
edructura tributaria, s han ido sucediendo diversas digposciones legdes que en materia
impodtiva determinaron reducciones de consderacion en la caga fiscad que dfecta d
conjunto de las empresas predatarias de los servicios publicos privatizados. Basta con
redtar, entre otros, la supresén de impuesto sobre los débitos bancarios, la derogacion del
impuesto a los sdlos sobre los contratos y a las operaciones financieras en la Ciudad de
Buenos Aires Gede de la casa centrd de la cas totaidad de las firmas prestatarias de servicios
publicos), la reduccion de la dicuota del impuesto a los Activos del 2% d 1%, la disminucidn
de las cargas patronaes (entre  30% y & 80%, segun regiones, a partir de 1994), la exencion
de gravAmenes aancdaios a la importacion de bienes de capitd (una disposicion
particularmente importante para las empresas privatizadas, que son fuertes importadoras de
maquinaria y equipo), la paulatina supreson del impuesto a los Ingresos Brutos sobre los
sectores productivos y actividades conexas (entre las que quedan incluidas la prestacion de los
servicios de electricidad, aguay gas, asi como las concesiones vides), ec..
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Se trata, Sn duda, de una amplia y diversficada gama de tributos que, ante su
supresion, la reduccion de las bases imponibles y/o de las dicuotas respectivas, conllevaron
importante reducciones en los costos de las empresas prestadoras de los servicios publicos
privetizados. No obstante, € seguimiento de la evolucion de las tarifas de los digtintos
savicios, en su relacion con las respectivas cldusulas normativas vinculadas a los gustes
periddicos de las mismas, sugiere la no observancia empresaria —y la inexigencia de control
regulatorio dguno d respecto— de la correspondiente transferencia a los usuarios de las
reducciones en las cargas impodtivas derivadas de la exencion y/o supresiéon de diversos
gravamenes y de las menores dicuotas impostivas y/o bases imponibles de determinados
tributos. Naturdmente, ello devino en beneficios extraordinarios adicionaes gpropiados en
forma ilegal por las empresas prestatarias. Cabe destacar que @ tema no ha merecido aencidn
adguna por pate de la cas totdidad de los entes reguladores que, ante la no observancia
empresaria de la correspondiente transferencia a los usuarios de tales reducciones en la carga
fiscal, no ha gercitado su papd de regulador del mercado, y de “protector” de los derechos del
consumidor.

S bien, en términos generdes, los entes reguladores han venido omitiendo su
intervencion ante la no transferencia a usuarios y consumidores de td “sacrificio fiscd”, hay
ciertas excepciones que merecen ser resdtadas, més aln cuando, paraddjicamente las
acciones emprendidas denotan la aplicacion de criterios ad-hoc que no se condicen con la
normativa vigente y revean, igudmente, una ogendble captura institucional de los
organismos de control por parte de las firmas sujetas a regulacion y/o del poder politico, asi
como que las “debilidades normativas’ no son taes S e las evaUa desde € punto de vidta de
la légica de acumulacion y reproduccion del capital de las empresas privatizadas. Se trata,
més precisamente, de las resoluciones sancionadas por € ENRE y d ENARGAS, en racion
con las reducciones en | os gportes patronales, dispuestas a partir de enero de 1994.

Tanto en d ambito dd ENRE como en d dd ENARGAS, recién en 1999 se dispuso €
tradado a las tarifas de las disminuciones de las contribuciones socides sobre la ndmina
sdaid con destino d llamado “Sitema Unico de Seguridad Socid”. Sin embargo, y sn
mayores judtificaciones fundadas a respecto, en ambos casos la “neutrdidad tributarid® —es
decir, la reduccion de las tarifas— fue aplicada exclusvamente sobre los grandes consumidores
industridles (aguéllos que, por la naturdeza de sus procesos productivos, pueden utilizar
indigtintamente gas naturd, dectricidad o fud oil como insumos energéticos), mientras que
los usuarios cautivos de las digtribuidoras (en especid, los resdencides) quedaron d margen
de dicho “beneficio”. En consecuencia, las aametrias regulatorias implicitas resultaron, una vez
més, plenamente funcionades a las edrategias de las firmas que actlan en los sectores
mencionados, en los que las escasas —aunque potencidmente crecientes— poshbilidades de
introducir competencia en los mercados se circunscriben a los segmentos de mas atos consumos
(precisamente, los Unicos alos que se les gplico la disminucion tarifaria).
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Como fuera sefidado, la llamada indexacion flexible de las tarifas de los servicios
publicos privatizados condituye uno de los principaes factores explicativos de las formas que
han ido adoptando los cambios en la estructura de precios relativos de la economia argentina
en d transcurso de los afios noventa Con esa expreson se intenta reflgar un fendmeno
recurrente en la mayoria de los servicios la pemanente modificecion de las dausulas
contractuales. En efecto, b renegociacion de los contratos de concesion, asi como los cambios
introducidos en diversas clausulas contractudes y/o en la propia normativa regulatoria,
emergen como una congtante del periodo post-privatizacion. Las mismas, rara vez han estado
vinculadas a la necesdad de resolver y/o superar determinadas imprecisSones 0 imprevisones
normativas (en epecid, agudlas rdacionadas con la regulacion de les taifas y de la
propiedad del capitd de las firmas prestatarias), asociadas a la propia premura privatizadora
derivada de la priorizacion dd “tiempo politico” d momento de disefiar e implementar €
programa desestatizador. Por e contrario, se han centrado, en la mayoria de los casos, en
modificaciones que han dterado —sempre con un mismo sentido- las tarifas de los didtintos
sarvicios, las respectivas clausulas de guste periddico, los compromisos de inverson de —y
generdmente, incumplidos por— las empresas y/o bs plazos de concesidn de los servicios. En
ese marco, todas dlas han tendido a garantizar, a las prestadoras de los digtintos servicios un
nulo grado de exposicion a cambios en las condiciones de contexto y/o a preservar (cuando
no, acrecentar) SUs ganancias extraordinarias.

Asi, por gemplo, en € caso de las concesiones de los corredores vides naciondes,
origindmente, las tarifas se gudaban seglin la evolucion de un indice combinado de precios,
conformado por un 40% de las variaciones registradas por € indice de precios a por mayor,
un 30% dd indice de precios d consumidor, y d 30% restante de acuerdo a la evoluciéon del
dola. En @ marco dd lanzamiento de Plan de Convertibilidad, se desarollé la primer
renegociacion de los contratos. Como resultado de ta renegociacion, y a pesar de la
prohibicién explicita de la Ley de Convertibilidad de toda clausula de indexacion de precios™,
se dispuso que dicho guste periddico de tarifas se redizaria anudmente, aplicando € 80% de
la tasa internacional Libo, sumada a otro guste (durante los tres afios subsiguientes) pre-
acordado con los concesionarios. Dado que en € marco de esa renegociacion se redujo €
vaor de la tarifa de pege hada fijarla en drededor de un dolar por cada cien kilGmetros, se
decidio compensar a los concesionarios diminando € canon que los mismos debian pagarle d
Egtado, concediéndoles a cambio un subsidio anua compensatorio de los ingresos que
habrian dgjado de percibir por la reduccion de las tarifas, ampliando € plazo de concesion, y
postergando la gecucion de los digtintos planes de inversones comprometidos en los
contratos originaes.

30 En su Articulo Nro. 10, la Ley de Convertibilidad (Nro. 23.928) establece que, a partir de su entrada en
vigencia quedan derogadas “todas las normas legales o reglamentarias que establecen o autorizan la indexacion
por precios, actualizacion monetaria, variacion de costos, o cualquier otra forma de repotenciacion de las deudas,
impuestos, precios o tarifas de los bienes, obras o servicios”.
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As, las llamadas compensaciones indemnizatorias (drededor de 65 millones de
dolares anuales) les permitieron a las empresas concesiorarias no ver afectados sus ingresos
redes y, a la vez, mantener una cdausula de guste periddico —violaoria de la Ley de
Convertibilidad— que, sumada d incremento dd trdngto vehicular que se veificd durante la
década pasada, les permitié obtener atos margenes de rentabilidad. Cabe resdtar que taes
compensaciones resultan contradictorias con los propios fundamentos del sitema de pege
(“paga € que usa’), en tanto ha sdo la sociedad en su conjunto la que ha subsidiado a los
concesionarios™.

Hacia fines de 1995, y con € objetivo fiscd de diminar la pesada carga que implicaba
el pago de esas compensaciones indemnizatorias, se decidid encarar una nueva renegociacion
contractud. Hagta € presente, solo se concluyd la renegociacion de Corredor Nro. 18 (que
une a Buenos Aires con las provincias de Entre Rios y Corrientes), paraddjicamente, € Unico
gue no percibia td tipo de subsidio. Como resultado de ta renegociacion, se amplié en 13
ahos d plazo de la concesion, y se dolarizd la tarifa de pege (que, a partir de dli, pasd a
gjustarse segtin la evolucion del indice de precios a consumidor delos EE.UU.)*2.

En resumen, las muy eevadas tasas de rentabilidad de los concesionarios (en @ orden
de 20% d 40% de su parrimonio neto), asi como los niveles tarifarios que las han hecho
poshbles, no son més que la resultante previsble de una inestabilidad normativa que,
ssemé@icamente, ha tendido a adecuarse a los intereses privados en un marco de nula
trangparencia en las recurrentes renegociaciones contractudes (redizadas, en la generdidad
de los casos, a “puertas cerradas’ y, por lo tanto, Sn ningun tipo de participacion de los
usuariosy consumidores del sstemavid naciond).

La dolarizacion de las tarifas, y la formulacion de clausulas de guste sobre la base de
la inflacion estadounidense, encuentra su principal antecedente en la regulacion de las tarifas
del servicio béasico tdefbnico, que también fue objeto de sucesivas renegociaciones (como
sempre, inscriptas en un mismo sentido: potenciar € proceso de acumulacion del capitd de
las empresas predtatarias). En efecto, &s déusulas tarifarias incluidas en € marco regulatorio
dd sarvicio tdefonico sufrieron diversas modificaciones desde su formulacion origind en €
inicio del proceso de privatizacion de ENTH.

31 Para tener unaidea aproximada de cuanto le costaron al Estado argentino (es decir, al conjunto de la sociedad)
los subsidios a las pegjistas, cabe destacar que, recientemente, la Ultima renegociacion con los concesionarios
que llevd a cabo el gobierno de De la Rua derivé en el reconocimiento de una deuda “piblica’ de mas de 400
millones de dolares, que se suma a las compensaciones ya percibidas por los concesionarios (alrededor de 400
millones de ddlares), y ala supresion del canon que debian tributar las empresas (otros 750 millones de ddlares).
Al respecto, consultar Arza, C., Gonzdlez Garcia, A.: Transformaciones en € sistema vial argentino. Las
concesiones por peaje, Documento de Trabajo Nro. 3 del Proyecto “Privatizacion y Regulacién en la Economia
Argentina’, Area de Economiay Tecnologiade la FLACSO/Secyt/Conicet, 1998.

32 Poco tiempo antes de concluir el mandato del Dr. Menem, se avanzé en un intento —fallido— de renegociacion
integral de los contratos (prorroga de los plazos de concesidn, incrementos tarifarios a cambio de la realizacion
de obras —muchas de ellas comprometidas en los contratos originales e incumplidas por los concesionarios—,
etc.). Asimismo, desde que asumié la Alianza, se han encarado distintas negociaciones con las concesionarias



Origindmente, € vaor dd pulso teefonico, expresado en moneda locd, se gudaria
segln la evolucion dd indice de precios d consumidor. Dicha cléusula fue objeto de dgunas
modificaciones d momento de la firma de los contratos de transferencia con las licenciatarias
privadas. A partir de entonces, se incorpord, en tota correspondencia con los intereses
empresarios, una nueva y complementaria clausula de guste, tendiente a morigerar  posble
impacto sobre los costos empresarios de eventuales modificaciones en € tipo de cambio. Adl, d
preverse un proceso de devauacion de la moneda local, dado que, durante & proceso
hiperinflacionario de 1990, € tipo de cambio habia quedado rezagado con respecto a la
evolucion de los precios domesticos, se dispuso la gplicacion de una férmula combinada de
gudte tarifario entre las variaciones en € IPC y la paridad cambiariacon € ddlar.

Ahora bien, con la sacion de la Ley de Convertibilidad quedd prohibida
explicitamente la aplicacion de toda cldusula de guste periddico de precios. En ese marco, se
recurrié a una artimana legd de més que dudosa legdidad, instrumentada a partir de Decreto
2585/91. En d mismo se explicita que la Ley de Convertibilidad condtituye un *“obstéculo
legd insdvable por d que quedan sin efecto las digposciones del mecanismo de actudizacion
automédtica ded vaor de pulso tdefonico’, en funcién de lo cud resulta “conveniente expresar
e vaor dd pulso tdefdnico en dolares estadounidenses’, ya que “es legamente aceptable
contemplar las variaciones de precios en otros paises de economias estabilizadas como, por
gemplo, los Estados Unidos de América’ (sic). A patir de entonces € vdor dd pulso
telefénico quedd expresado en dolares, y pasd a gustarse semestrdmente (en abril y octubre)
segun laevolucion del indice de precios a consumidor de los EE.UU..

Asdl, las sucesvas renegociaciones de las clausulas de guste periodico de las tarifas
tendieron a garantizar a Teefdnica de Argentina y Teecom Argentina un nulo riesgo
empresario y, fundamentalmente, la obtencion de tarifas crecientes y de eevados mérgenes de
rentabilidad, sn exposcion empresaria dguna frente a cuaquier tipo de contingencia (como,
por gemplo, las que podrian llegar a derivarse de modificaciones en la paridad cambiaria). En
otras palabras, se le concedio a las licenciatarias del servicio basico telefonico una suerte de
seguro de cambio. Esto Ultimo merece ser destacado, por cuanto este beneficio concedido a
las empresas de gudar sus tarifas en funcion de la evolucion de un indice de precios que no
guarda ningln tipo de relacion con sus cogtos (y la consecuente violacion de la Ley de
Convertibilidad), fue establecido a través de una norma de inferior status juridico que la ley
de leyes de la Argentina menemigta.

Eda ogensble funciondidad de la normativa sectorid en relacion con los intereses de
las dos licenciatarias dd servicio basico telefdnico, asi como la totd despreocupacion estatal
por proteger los derechos de los usuarios y consumidores del servicio, se evidencio, una vez
més, con la implementacion, a mediados de 1997, dd Ilamado rebdanceo tarifario, mediante
e cud s redujeron las taiifas de larga digancia y se encarecieron las urbanas. Como

viales, que, en la generalidad de los casos, se han inscripto en la misma linea que el gobierno anterior (garantia
de nulo riesgo empresario, cambios en la normativa en consonancia con |os intereses empresarios, etc.).
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producto de elo se tendid a conformar una estructura de precios relativos que, més dla de sus
implicancias socioecondmicas regresivas, le brindd a las dos telefonicas la poshilidad de
posicionarse edratégicamente ante la —por entonces futura— apertura del mercado a la
competencia - que, como lo ha demostrado la experiencia reciente, esta teniendo lugar
predominantemente en € segmento de larga distancia- . Es decir, a partir del abaratamiento de
las tarifas dd segmento més competitivo del mercado, d rebaanceo supuso, con vidas a la
liberdizacion del mercado, un incremento de las “barreras a la entrada” d segmento de larga
disgancia, € potencidmente mas compstitivo del mercado, y € encarecimiento de las tarifas
de agud segmento en & que, mas dla de la desegulacidn, resultara mas dificultosa la
introduccion de competencia efectiva®.

La descripcion detdlada dd mecanismo por medio de cud se logré sortear €
obstaculo que supuso la sancion de la Ley de Convertibilidad (en materia de indexacion de
precios) remite d hecho de que, en las privatizaciones redizadas con poderioridad a la
sancion del Decreto 2.585/91, se procedié a incluir clalisulas de guste Smilares —todas dllas
ilegdes, en términos de las taxativas disposiciones de la Ley de Convertibilidad—, sobre la
base de la dolarizacion de las tarifas y su posterior guste por indices de precios de los
EE.UU..

Se trata de los sectores eéctrico y gasifero, donde rigen mecanismos de gugte tarifario
semedtrales basados en la evolucion de los precios de EE.UU., incorporados en los contratos
origindes firmados por € Esado con las didribuidoras y transportisas de gas naurd y
energia eéctrica. En estos sectores se conjuga la dolarizacion de las tarifas con la aplicacion
de diversos gustes periddicos. En € primer caso, se trata de cuatro revisones anudes. en los
meses de mayo y octubre se tradadan a toda la cadena gasifera las modificaciones en € valor
del gas en d mercado mayorista®*; y en enero v julio, las variaciones en d indice de precios
mayoristas de los EE.UU..

33 Con respecto al rebalanceo de |as tarifas telefénicas, vale la penaintroducir dos comentarios. En primer lugar,
cabe destacar que la reconfiguracién de los cuadros tarifarios habia sido establecida en el Decreto Nro. 2.585/91.
Mediante dicha normativa se autorizé la reestructuracion de los cuadros tarifarios en funcién de un mecanismo
que permitia la compensacion de reducciones en las tarifas internacional es e interurbanas con incrementos en el
costo del servicio urbano, siemprey cuando, ello tuviera efectos neutrales sobre los ingresos empresarios. Sin
embargo, esto Ultimo no se cumplié, lo cual se visualiza en que entre 1996 y 1997 (es decir, antes y después del
rebalanceo), se registré un incremento de consideracion en las ventas y, fundamental mente, en las ganancias de
Telecom Argentinay Telefonica de Argentina, asi como en sus respectivas tasas de rentabilidad. En segundo
lugar, con respecto a las caracteristicas politico-institucionales en que se inscribié el rebalanceo cabe mencionar
que, si bien se lo empez6 a aplicar desde febrero de 1997, la Corte Suprema de Justicia recién se expidié sobre su
legalidad en mayo de 1998. Al respecto, una investigacién reciente concluye que Telefénica de Espafia le habria
entregado a Rall Moneta (uno de los duefios del CEI Citicorp Holdings, € segundo mayor accionista de
Telefdnica de Argentina) una cuantiosa suma de dinero para“comprar” 1os votos de la Corte. Con respecto a esto
ultimo, ver laedicion del 12/5/2001 del diario espariol El Pais.

34 El marco regulatorio del sector gasifero establece que las variaciones del precio mayorista de gas (en “boca de
pozo”) son trasladadas por las distribuidoras a los usuarios finales al inicio del periodo invernal y del periodo
estival. La forma en que dicho mecanismo de gjuste impacta sobre |as tarifas finales esta directamente vinculada
con el hecho de que el propio marco regulatorio establece que toda variacion en el precio del gas en “boca de
pozo” puede ser automdticamente trasladada a la tarifa final abonada por los distintos consumidores.
Naturalmente, ello desestimula que la distribuidora negocie precios més bajos con los productores; desincentivos
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Por su pate, en € amhito de la energia eéctrica, donde también las tarifas estan
dolarizadas, los gugtes periddicos estdn vinculados con la evolucién de los precios de
mercado mayorita (mayo y noviembre de cada afio), con las variaciones de un indice
combinado de precios de los EE.UU. (67% de los mayorigas, y 33% de los minoristas) en los
mismos meses y, en d mes de mayo de cada ao, de acuerdo a los gustes previstos en los
contratos celebrados por la ex-SEGBA, y tranderidos a las nuevas distribuidoras privadas,
con agunas de |as principales centrales generadoras™.

La recurrencia a la renegociacion de los contratos origindes de transferencia o
concesion excede € ambito e los sectores consderados hasta aqui. De hecho, elo también se
ha manifestado con digtintas intensdades en, por gemplo, la prestacion de servicios sanitarios
y en € transporte ferroviario de pasgeros.

Habiéndose hecho cargo de la ex-Obras Sanitarias de la Nacién en mayo de 1993, en
julio de 1994, como resultado de una <olicitud de “revison extraordinarid’ de las tarifas,
Aguas Argentinas obtuvo € reconocimiento estatd de un aumento tarifario de 13,5%, lo cud
merece ser destacado por cuanto la licitacion fue adjudicada a este consorcio porque fue agué
que ofreci6 d mayor descuento sobre la tarifa que cobraba la compafia estata —que, como
fuera sefidado, habia sido incrementada antes de la privatizacion- y, en particular, porque €
marco regulatorio establecia que las tarifas no podrian incrementarse por un lgpso de diez
ahos (dno que, incluso, podrian llegar a disminuir como producto de las revisones
ordinarias). Al margen de dicho incremento tarifario, en los afios sguientes e ETOSS (Ente
Tripartito de Obras y Servicios Sanitarios) condatd una amplia gama de incumplimientos,
vinculada a la gecucion de las obras e inversones que, en 1994, habian sustentado ta
“reviSon extraordinaria’ de lastarifas.

Hacia fines de 1997, exigiendo causdes suficientes para la rescicion de contrato de
conceson (dados los manifiestos incumplimientos contrectudes de la empresa, que fueron
convdidados por € ente regulador), € menemismo optd por renegociar las condiciones en
que debia operar la empresa, en términos plenamente convergentes con sus intereses. Ad,
entre las principdes modificaciones introducidas en esta nueva renegociacion, cabe resdtar:
e incremento de las taifas, y la cancdacion o pogergacion de diversas inversiones
comprometidas origindmente. A su vez, habiéndose incorporado la posbilidad de una

gue se ven potenciados ain mas por el hecho que la estructura del —desregulado— mercado productor se
caracteriza por presentar un elevado grado de concentracién (lo cual otorga a los productores un elevado poder
relativo de negociacion, a la vez que una amplia libertad en lo que a fijacion de precios respecta), y porque un
conjunto reducido de grandes actores econdémicos (Pérez Companc, Repsol, Soldati y Techint) participa en el

mercado en los segmentos de produccion, transporte y distribucion, ademés de en carécter de grandes usuarios
industriales (o, en otros términos, se trata de actores que participan en el sector tanto en calidad de demandantes
como de of erentes). Como era de esperar, todo ello trajo aparejado subas considerables en el precio mayoristay,
por esavia, en las tarifas finales abonadas por |os distintos usuarios.

35 Cabe destacar que tanto en el sector gasifero como en el eléctrico, la dolarizacion de las tarifas y las clausulas
que viabilizan la indexacion de las mismas en funcion del comportamiento de los precios estadounidenses no
estan incluidas en las respectivas leyes marco sino en sus decretos reglamentarios.
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“revigon extreordinarid’ de tarifas por afio, en mayo de 1998, la empresa consiguié un nuevo
aumento tarifario de 5,1%.

Con pogterioridad a esta revison del contrato de concesién encarada a mediados de
1997, se sucedieron nuevas renegociaciones (comandadas por la Ing. Maria Julia Alsogaray)
gue s inscribieron en la misma logica que las que las precedieron, en tanto supusieron, entre
otros aspectos, un nuevo incremento de las tarifas, la introduccién de clausulas de guste de
precios violatorias de la Ley de Convertibilidad (las tarifas, fijadas en pesos, se pasan a
indexar anudmente de acuerdo a la inflacion estadounidense), la modificacion de ciertas
obligaciones contractuaes asumidas por la firma (en particular, en materia de inversones y de
cdidad y expandon dd servicio), y, en Ultima ingancia, la convaidacion oficid de los
manifiestos incumplimientos en los que incurrid la empresa.

Como producto de los aumentos tarifarios autorizados por las sucesvas
renegociaciones entre € gobierno y la empresa prestataria (las que, aento a las importantes
modificaciones que introdujeron, determinaron en los hechos la cdébracion de un nuevo
contrato de concesidn), las tarifas de los servicios de agua potable y desagiies cloacdes se
incrementaron en forma congderable, a ta punto que la la rebga incid con que & consorcio
Aguas Argentinas gand la licitacion fue més que compensada en un plazo de tiempo
sumamente breve®®.

En d caso dd transporte ferrovario de pasgeros, a mediados de 1997 se dispuso la
“renegociacion integrd” de los contratos celebrados origindmente con los concesionarios.
Sintéticamente, dlo dio lugar a un fuerte gude en las tarifas (cas del 80% acumulado hedta €
aho 2003), a la extengon de los plazos de las concesiones, y d mantenimiento y regjuste de
los subsdios pagados por € Estado. Como contrgpartida, los concesonarios se
comprometieron a redizar nuevas inversones (adgunas comprometidas contractudmente) y a
larenovacion del materia rodante®”.

36 Bajo la gestion de gobierno de la Alianza, en enero de 2001, en el marco de un proceso de negociacién muy
poco transparente y practicamente sin participacion alguna de los usuarios y los consumidores del servicio, se
firmé un acta-acuerdo entre Aguas Argentinas y el ETOSS, por la que quedd aprobado el segundo plan
quinquenal (que tendria que haber entrado en vigencia en 1999). A cambio de comprometerse a cumplir con su
retrasado plan de inversiones, y aadelantar algunas obras previstas, la empresa se vio favorecida con un
incremento tarifario del 3,9% anua acumulativo desde 2001 hasta 2003; un guste por la inflacion
estadounidense de 1,5% (a pesar que, como fuera mencionado, sus tarifas no se encuentran dolarizadas); y otros
dos cargos fijos bimestrales adicionales (1,55 pesos por factura). Como producto de ello, la tarifa promedio
aumentara un 9,1% en el trascurso del afio 2001 (porcentaje que se elevara hasta casi €l 20% a principios de
2003). En otros términos, nuevamente seran los usuarios los que subsidiaran las inversiones que la firma se
compromete arealizar (la mayoria de las cuales, cabe destacar, se vincula con obras de expansion de lared y/o
mejora en la calidad del servicio —muchas de ellas acordadas en el contrato original y/o en sus sucesivas
renegociacionesy, por lo tanto, incumplidas y condonadas oficialmente— que favorecerian alos sectores sociales
de menoresingresos de la Capital Federal y el conurbano bonaerense).

37 Con respecto a las erogaciones a cargo del Estado, cabe sefialar, a modo de ejemplo, que en el afio 1998 los
subsidios estatales a los operadores metropolitanos de subterrdneos y ferrocarriles ascendieron a
aproximadamente 350 millones de dolares, nivel précticamente equivaente a los 400 millones de dolares de
déficit de la exFerrocarriles Argentinos, a partir de los que se fundament6 el traspaso del servicio a manos
privadas.
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En definitiva, en todos los casos en que se efectuaron renegociaciones contractuales,
pareceria haber primado e interés privado por sobre @ socid®. Adi, la tan declamada
“seguridad juridica’, particularmente en @ ambito de las privatizaciones, pareceria quedar en
una segundo plano cuando se trata de preservar las rentas de privilegio de las que gozan las
empresas de servicios publicos, en detrimento, cabe sefidar, de la “seguridad juridica’ de los
usuarios.

En consecuencia, bgo muy diversas formas, la indexacion flexible de las tarifas no
seria mas que la resultante de condiciones contractuaes, origindes o derivadas de recurrentes
renegociaciones, que no hacen mas que, por un lado, diminar todo riesgo empresario —ula
exposcion a cambios en las condiciones de contexto— y, por otro, garantizar, a la par de
condgderables incrementos en las tarifas (en especid, las abonadas por los usuarios
resdencides), eevados mérgenes de beneficio para las pretatarias de los servicios publicos
privatizados.

Con independencia de ciertas especificidades sectoriales, de lo expuesto hasta aqui se
infieren determinados patrones de desenvolvimiento comunes a los digintos  servicios
publicos privatizados, tanto en lo referido a los marcos regulatorios como a su impacto en la
evolucion tarifaria En este sentido, se destacan los incrementos y reestructuraciones tarifarios
aplicados con anterioridad a traspaso de las empresas publicas d sector privado, la
dolarizacion de las taifas, la aplicacion de mecanismos de gude tarifario que, por su
naturaleza, contradicen las prohibiciones que en materia de gustes o indexaciones de precios
edablece la Ley de Convertibilidad, la recurrencia a la renegociacion de los contratos
origindes de transferencia o concesién y, como consecuencia de todo lo anterior, una
evolucion de los precios relativos que tiende a favorecer a las empresas de servicios publicos
privatizadas con respecto a, en especid, los sectores productores de bienes, y los
consumidores residenciaes, en particular, [os de menor poder adquisitivo.

En funcion de lo anterior, cabe enfatizar que las empresas privatizadas cuentan, a
diferencia dd resto de los agentes econdmicos que actlan a nivel locd, con un seguro de
cambio que les pemite quedar a cubierto de cudquier tipo de contingencia en la politica
cambiaria 0, Més precisamente, sUS ingresos se encuentran dolarizedos (dlo indica que, en
caso de registrarse una devauacion de la moneda naciond con respecto d ddlar, se produciria
un aumento, en pesos, de las tarifas de los servicios abonadas por los usuarios, que seria
directamente proporciona d cambio en la paridad cambiaria). Por otro lado, a partir de una
interpretacion ad-hoc de las disposiciones de la Ley de Convertibilidad, han venido gustando
aus tarifas de acuerdo a la evolucion de indices de precios de los EE.UU. que, como privilegio
adiciond, han crecido muy por encima de sus smilares en d &mbito loca. En efecto, por
gemplo, entre e mes de enero de 1995 y junio de 2001, en la Argentina, € Indice de Precios

38 véase, Azpiazu, D.: “Las renegociaciones contractuales en los servicios ptiblicos privatizados. ¢Seguridad
juridica o preservacién de rentas de privilegio?’, en Revista Realidad Econdmica, Nro. 164, 1999; y Schorr,
M.: “Las renegociaciones contractuales del gobierno de la Alianza con las empresas privatizadas. polarizacién
del poder econémico y agudizacion delacrisis delas PyME”, en Revista Realidad Econémica, Nro. 178, 2001.
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a Consumidor regisdré una disminucion acumulada de 1,1%, d tiempo que los precios
mayoristas se incrementaron apenas @ 1,6%. En idéntico periodo, € indice de precios d
consumidor (CPI) de los EE.UU. registrdé un incremento acumulado de 18,4%, d tiempo que
los precios mayoristas (PP1) 1o hicieron en un 9,8%.

En otras paadbras, los guses periddicos aplicados en las tarifas de los digtintos
sarvicios publicos privatizados en la Argentina exceden, holgadamente, & propio ritmo
inflacionario loca (deflacionario, en términos de los precios d consumidor). Se trata, més
precisamente, de una transferencia de rentas de privilegio a un muy reducido nimero de
agentes econdmicos, a partir de disposiciones normaivas de més que dudosa legdidad®. En
ee maco, € ma minimo sentido comin lleva a plantearse € interrogante sobre las
argumentaciones que podrian llegar a explicar d porqué los consumidores y usuarios locaes
deben afrontar —y absorber— locamente € ritmo inflacionario de los EE.UU., en un contexto
de deflacion de los precios y, fundamentamente, de los salarios domésticos.

Al margen de las especificidades que ha ido adoptando la €uson de la normativa legd
en cada uno de los digintos servicios publicos privatizados, queda en evidencia un claro
denominador comun: la priorizacion Sdeméica de los intereses de los consorcios
responsables de la prestacion de los respectivos servicios por sobre los de la sociedad en su
conjunto —afectando negativamente la competitividad de numerosos sectores econdmicos (en
partticular, aguéllos, con predominancia productiva de pequefiass y medianas empresss,
vinculados a la €laboracion de bienes transables) y la distribucion del ingreso—.

En rdacion con esto Ultimo, cabe incorporar una breve digreson. La distorsgon de la
edtructura de precios relativos que tuvo lugar en los afios noventa se dio en € marco de un
proceso de apertura comercial de tipo shock, que presentdé un sesgo claramente
discriminatorio y asamétrico, en tanto perjudicd especidmente a aquellos mercados en los que
las pegquefiass y medianas empresas tenian una sgnificativa gravitacion econdmica En td
sentido, debe tenerse presente que la mayoria de las empresas de menor tamafio no contd, a
diferencia de una proporcion consderable de las grandes firmas (muchas de las cudes, cabe
enfatizar, participaron —directa o indirectamente— en la propiedad de las principaes empresas
privatizadas), con agunos mecanismos que le permitieran dudir y/o enfrentar exitosamente la
competencia de bienes provenientes del exterior (escalas tecno-productivas y comerciaes,
niveles de productividad, control oligopdlico de los canades de importacion, posbilidad de
acceso a financiamiento a tasas de interés “razonables’, cepacidad de reducir costos a partir
del grado de integracion vertica y/u horizontd de sus actividades, tc.).

En ese contexto, es indudable que la combinacion del incremento de costos derivados
de la evolucion de los precios de los servicios publicos (en especid, € gas naturd y los peges

39 Al respecto, si se calcula, para el afio 2000, cuédnto facturaron de méas Telecom Argentina y Telefénica de
Argentina, las ocho distribuidoras de gas que continuaron a Gas del Estado, y Edenor y Edesur, como producto
de haber ajustado sus respectivas tarifas en funcion de la inflacién norteamericana (o, en otras palabras, si se
cuantifican susingresos excedentes ilegal es) se obtiene un monto del orden de los 2.400 millones de ddlares.
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de las principaes rutas naciondes), y la digorson en la edructura de precios rdativos de la
economia argentina resultante de la misma, as como d afianzamiento de un parén de
gpertura de la economia con un claro sesgo importador, congtituyd uno de los principaes
factores explicativos de la aguda criss que atravesaron las pequefias y medianas empresas
durante € decenio de los afios noventa y, por lo tanto, de la profundizacion del proceso de
desindudtridizacion y de desarticulacion dd tgido manufacturero locad cuya génesis higtérica
se remonta a mediados de la década de los setenta, y, derivado de elo, dd aumento de la
desocupacion y la concentracion de la produccion y € ingreso.

El desempefio de las firmas prestatarias y las singularidades del capitalismo argentino
en los afos noventa: ganancias extraordinariasy nulo riesgo empresario

Como era de esperar, € beneficio de contar con multiples clausulas de indexacion
flexible de sus tarifas (la mayoria de las cuales son vidlatorias —fundamentd, aunque no
excdusvamente- de la Ley de Convertibilidad), asi como d incremento reaivo de las tarifas
de los servicios publicos —sobre todo, en € caso de las abonadas por |os usuarios residenciales
de bgos ingresos— con respecto a los principaes precios de la economia que se derivo de las
mismas, impactd directamente sobre € proceso de acumulacion y reproduccion del capital de
las firmas privatizadas (y, obviamente, de sus propietarios).

Como una primera agoroximecion a tema, en € Grafico Nro. 1 se presenta la
evolucion, para € periodo comprendido entre 1993 y 1999, de los ingresos por ventas de las
firmas privatizadas que integran € nlcleo sdlecto de la clpula empresaria dd pais (las 200
empresas de mayor tamafio) y del PBI totd. De la informacion presentada se desprenden dos
conclusiones de suma relevancia. Por un lado, que en @ periodo mencionado € PBI crecié un
20%, da tiempo que la facturacion de las privatizadas lo hizo en un 66%. Por otro, que €
megor rendimiento de las predaarias privadas de servicios plblicos s  expresa
adiciondmente en d hecho de que mientras d PBI totd tuvo un comportamiento ciclico
(registrando caidas en 1995 vy, en especid, en 1999), la facturacion global de privatizadas se
expandi6 en todos | os afios de la serie.

Ad, a favor de las diversas disposiciones normativas que les permiten incrementar
Sgteméaticamente sus tarifas, sumadas d hecho de que se trata de servicios basicos que no se
pueden dga de consumir tan facilmente ante aumentos en sus precios, las empresas
privatizadas han registrado un desempefio econdmico sumamente exitoso, que se reflga en
gue £ expandieron a una tasa tres veces més eevada que € conjunto de la economia
argentina y que lo hicieron de manera disociada con relacion d ciclo econdmico interno (es
decir, se trata de firmas que han crecido tanto en las fases expansvas como en las recesvas).
Como resultado de estos patrones de comportamiento, se puede inferir un sgnificativo
incremento en la concentracion econdmica del conjunto de la economia argentina en torno a
esdte reducido —pero privilegiado— nimero de grandes empresas predtatarias de servicios
publicos.
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Grafico Nro. 1: Evolucion del PBI global y delasventas delasempresas
privatizadas queintegran la elite empresarialocal, 1993-1999
(indice base 1993=100)
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Fuente: Area de Economia y Tecnologia dela FLACSO en base a balances de las empresas.

Otra forma de cgptar la forma en que d entorno operativo y, fundamentamente,
normativo en @ que se desenvuelve @ conjunto de las empresas privatizadas impacta sobre su
performance econdmica, es la que surge de andizar la evolucion de los mégenes de
rentabilidad que interndizd este conjunto de firmas durante € transcurso de los afios noventa
Al respecto, debe tenerse presente que, segun lo demuestra la experiencia histérica, en d
capitdismo, la tasa de ganancia vigente en un sector econdmico suele tener una relacion
positiva con d riesgo empresario subyacente a la misma (cuanto mayor € riesgo involucrado,
mayor & margen de beneficio que cabe esperar). De ali que no sea casud que, por lo generd,
las actividades de carécter especulativo (en particular, cuando tienen lugar en periodos de
fuerte incertidumbre macroecondmica) sudlan presentar, en términos relativos, la mayor tasa
de retorno.

En ese marco, cabe incorporar una breve digresion vinculada, en Ultima ingtancia, a las
especificidades dd contexto regulatorio en & que se inscribe @ accionar de las empresas que
s hicieron cargo de los activos privatizados en la Argentina durante los afios noventa. Los
rasgos digintivos de los mercados involucrados (monopdlicos, con demanda cautiva y
reservas legaes de mercado) conllevan, naturdmente, un menor riesgo empresario que € que
se desprenderia de cas cudquier otra actividad econdmica. Hasta dli, independiente de toda
otra consderacion, d criterio de “razonabilidad” de las tasas de beneficio (y, naturdmente, de
|las tarifas que las sustentan)*® sugeriria que las esperables en esos ambitos protegidos, natural

% En los dos Gnicos marcos regulatorios de servicios publicos privatizados sancionados por ley nacional (los
correspondientes a la energia eléctrica y al gas natural) se alude, reiteradamente, al caracter de “justas y
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y/o normativamente, deberian ser inferiores a las correspondientes a la mayor parte de los
restantes sectores econdmicos, expuestos a la competencia (ta como se verifica en las
economias més desarolladas donde, en generd, las empresas prestatarias de servicios
publicos sujetas a regulacion son las que interndizan reldivamente las més bgas tasas de
rentabilidad)*.

Lo anterior se ve potenciado por las propias idiosncrasias dd proceso privatizador en
la Argentina. En rdlacion con lo anterior, la minimizacion del riesgo empresario asociada a la
condicion de monopolios naturdes se ve agudizada —en rigor, dicho riesgo s torna
absolutamente nulo—, s se condderan los diversos beneficios normativos y/o regulatorios con
que cuentan las empresss predtatarias. Adl, en @ caso agentino, muy dificilmente pueda
encontrarse agun sector econdmico con menor riesgo que € que emana de los contextos
operativos en € que se desempefian |as empresas privatizadas. En  ese marco, de acuerdo con
tales criterios de razonabilidad (de los beneficios y de las tarifas), cabria esperar que las tasas
de rentabilidad interndizadas por dichas firmas resulten ser muy inferiores a las obtenidas por
aquellas empresas expuestas a un mayor riesgo y a niveles de competencia inexistentes en €
ambito de los servicios publicos privetizados.

Sin embargo, las evidencias disponibles indican todo lo contrario. Son, precisamente,
las empresas privatizadas las que han venido interndizando —sisteméticamente- los mayores
mérgenes de beneficio, fuera de toda razonabilidad vinculada d riesgo empresario implicito.
En ete sentido, y como una primera goroximecion a la probleméica mencionada, en €
Cuadro Nro. 5 se reflga la evolucidon, para € periodo 1993-1999, de los margenes de
rentabilidad sobre ventas de las empresas privatizadas, en términos relativos a la observada
parae conjunto de las doscientas empresas de mayor facturacion del pais.

Una obvia concluson que surge de la lectura del cuadro de referencia es que en todos
los afos considerados las empresas privatizadas obtuvieron margenes de utilidad sobre ventas
muy superiores a los registrados por € conjunto de la dite empresaria locd (entre dos y tres
veces mayores a los obtenidos por las firmas més grandes dd pais) y, naturamente,

razonables’ que deben asumir las tarifas. Por gjemplo, en las leyes Nros. 24.065 y 24.076 se explicita “que las
tarifas que se apliquen alos servicios sean justas y razonables’. Asimismo, con ligeras diferencias de redaccién,
en sus respectivos articulados se sefiala que “los servicios... serén ofrecidos a tarifas justas y razonables” y, en
ese marco, que las mismas “deberan posibilitar una razonable tasa de rentabilidad a aquellas empresas que
operen con eficiencia’. En principio, pareceria surgir que la “razonabilidad” de los margenes de beneficio a que
da lugar determinado nivel de las tarifas es, en Ultima instancia, €l criterio rector como para discernir en torno a
la“justiciay razonabilidad” de estas Ultimas. No obstante, a pesar de estos sefial amientos acerca de la necesidad
de contar con tarifas “justas y razonables’ que, a su vez, garanticen la internalizacion empresaria de tasas de
rentabilidad igualmente “razonables’, no existe normativa alguna que aporte elementos de juicio més precisos en
cuanto a la definicion y/o delimitacion de tal “razonabilidad”. A lo sumo, como se desprende de las hormas
sefialadas precedentemente, todo lo que podria inferirse es que la razonabilidad y justicia de las tarifas de los
servicios publicos tiene el mejor pardmetro de referencia en la “razonabilidad” de los consiguientes beneficios
empresarios; a tiempo que esta Ultima remite a la necesaria consideracion de los margenes de rentabilidad
obtenidos, en promedio, en actividades “comparables’, “similares’, “equiparables’, en términos del riesgo
empresario involucrado.

41 Al respecto, véase, Phillips, C.: Theregulation of Public Utilities, Public Utilities Reports, 1993.
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holgadamente por encima del de aguellas empresas lideres no vinculadas a los procesos de
privatizacion. En otras padoras, en contrario a lo que cabria esperar, los niveles de los
margenes de rentabilidad tienden a denotar una correspondencia inversa con €
respectivo riesgo empresario: a menor o nulo riesgo (como es e caso de las privatizadas)
mayor tasa de ganancia.

Cuadro Nro. 5: Evolucion de la tasa de rentabilidad sobre ventas de la dite empresaria local segin e vinculo de

las firmas con el proceso de privatizaciones, 1993-1999
(millones de pesos y porcentgjes)

Privatizadas Vinculadasa las No vinculadas a las Total
privatizaciones* privatizaciones
1993 11,0 34 2,6 45
194 10,5 53 41 56
1995 12,8 98 23 58
1996 11,2 6,4 11 43
1997 12,2 92 0.8 47
1998 104 6,2 09 38
1999 7.8 44 -0,3 24
Prom. 93/99 10,8 6,4 1,6 4.4

* Setrata de aguellas firmas que participan en €l capital de algunas de las empresas privatizadas.
Fuente: Area de Economiay Tecnologia de la FLACSO en base a balances de las empresas.

La informacion presentada no hace més que reflgar, en dltima ingancia, la profunda
reconfiguracion de la edtructura de precios y rentabilidades relativas de la economia argentina
resultante de la aplicacion, durante la década de los noventa, de las reformas estructurdes (en
epecid, las privatizaciones), totdmente gena a la “razonabilidad” y “judicid de las tarifas
(y los beneficios) de los sarvicios publicos trandferidos a capita concentrado interno. Dicha
afirmacion encuentra sustento en @ hecho que, cualquiera sea @ aio que se conddere, las
empresas  privatizadas han operado con magenes de rentabilidad  significativamente
superiores alos registrados por € conjunto de las firmas de mayor tamafio del pais.

El excdente rendimiento de las empresas privatizadas con relacion d resto de las
empresss lideres de la economia argentina se visudiza con paticular intensdad en la
informacion presentada en d Gréfico Nro. 2. Alli se condtata que, sempre considerando €
periodo 1993-1999, las 200 firmas més grandes dd pais generaron, en conjunto, una masa
acumulada de utilidades superior a los 25.900 millones de dolares. Aproximadamente € 54%
de dicho totd (cerca de 14.000 millones de dolares) correspondié a apenas 26 firmas
privatizadas (es decir, d 13% dd tota). Esto indica que este conjunto reducido —aunque
sumamente privilegiado— de empresas gané 2.000 millones de dblares por afio; cas 6
millones de ddlares por dia; 227 mil ddlares por hora; y cerca de 3.800 ddlares por minuto. En
otras paabras, durante la década pasada, este nlcleo sdecto de grandes firmas obtuvo, por
minuto, € equivaente acas diez sdarios medios de la economia argentina.

Es indudable que los contrastantes comportamientos que se manifietan entre las
empresas integrantes de la dite econdmica locd segln su vinculo con las privatizaciones no
pueden ser atribuidos a la envergadura de las mismas y, derivado de €lo, a conductas
microecondmicas diferencides (todas son firmas lideres en sus respectivos sectores de

54



actividad), Sno que remiten, en gran medida, d entorno operativo y, en especid, norméativo
en que £ desenvuelve la mayoria de las privaizadas. Ello no solo involucra los importantes
incrementos y reedtructuraciones tarifarias efectuadas con anterioridad a la firma de los
contratos de transferencia 0 concesdn, Sno también, a smple titulo ilugraivo, a las multiples
cdausulas de gudte tarifario que reconocen los digtintos marcos regulatorios (sobre todo, la —
ilegd, en d maco de la Convetibilidad— indexacion de los precios de estos servicios en
funcion de la inflacion de los EE.UU.), a las recurrentes renegociaciones contractuales que
sempre han tendido a preservar los privilegios de las empresas privatizadas, y a la peculiar
forma en que s ailicd en d ambito de los servicios publicos la causula de “neutrdidad
tributarid’.

Gréfico Nro. 2: Distribucion de la masa de utilidades contables de las 200
empresas mas grandes del pais segiin vinculo con las privatizaciones, 1993-1999
(porcentajes)

I[TOTAL: 25.932,8MILL ONES DE PESOS |

O Privatizadas

53.8% O Vinculadas a las privat.

O No vinculadas a las privat.

Fuente: Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO en base a balances de las empresas.

No obstante la contundencia de la informacion proporcionada por € Cuadro Nro. 5,
hay quienes cuestionan esa (més que usud) forma de medir la rentabilidad empresaria. Td es
d caso de la Asociacion de Empresas de Servicios Publicos de la Argentina (Adespa)*? que
inicid una campafia publica tendiente a rebatir esa generdizada percepcion sobre los
mérgenes de rentabilidad extraordinarios y de privilegio de sus asociados, muy superiores a
las tasas de retorno “justas y razonables’ previgas en los marcos regulatorios de los digtintos
sarvicios privatizedos.

“2 Integrada por Aguas Argentinas, Azurix, Edenor, Edesur, Gas Natural Ban, Metrogas, Metrovias, Telecom
Argentinay Telefonicade Argentina
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En ese marco, uno de los “argumentos’ centrales esgrimidos por Adespa en defensa de
los intereses de sus asociados, gpunta a la presuntamente errénea estimacion de los margenes
de rentabilidad obtenidos por las empresas prestatarias de servicios publicos privatizados. Al
respecto, se sefiala que “la rentabilidad de las compafiias no es tan ata como se cree porque se
debe comparar la utilidad con € patrimonio y no con la facturacion, como agui se hace’, para
luego &firmar que “la rentabilidad promedio es entre d 4% y & 5%, con aguna excepcion dd
12%".

Pero elo contradice totalmente o que puede gpreciarse en los baances de las mismas
firmas. No s0lo son eevados los margenes de rentabilidad sobre ventas, tad como admite —
implicitamente- Adespa, sino que también las tasas de retorno sobre € patrimonio neto son
holgadamente superiores a las que cabria consderar como “justas’ y “razonables’. Como se
gprecia en @ Cuadro Nro. 6, las empresas de servicios privatizados han obtenido, entre 1994 y
1999, una rentabilidad media sobre patrimonio del orden de 15%, muy lgana del presunto
5% edtimado por Adespa. En todos los sectores, con la excepcion del de distribucion de
energia eéctrica (que presenta una rentabilidad media sobre patrimonio de 5,6% aunque,
como surge de la informacion presentada, en franco y sisteméico ascenso hasta 1998)*° la
tasa de beneficio Sempre supera, y en muchos casos con holgura, € 10%.

Cuadro Nro. 6: Evolucion delarentabilidad de las empresas privatizadas, 1994-1999
(porcentajes)

Sector 1994 1995 1996 1997 1998 1999* | Promedio
94-99

Rentabilidad/Patrimonio Neto 17,4 17,3 14,3 15,1 14,0 14,2 15,4
Concesionariosviaes 40,3 26,6 19,0 238 191 s/d 258
Gas Natural 13,7 118 10,1 105 10,2 10,3 111
Energia Eléctrica -04 58 6,9 75 83 55 5,6
Telecomunicaciones 133 135 10,3 124 151 133 13,0
Aguay servicios cloacales 201 289 254 211 171 27,6 233
Rentabilidad/Ventas 11,3 13,1 12,0 12,7 11,9 12,7 12,3
Concesionariosviaes 11,6 9,6 75 9,7 94 s/d 9,6
Gas Natural 194 17,0 14,6 155 151 14,0 159
EnergiaEléctrica -04 75 89 93 10,1 6,5 70
Telecomunicaciones 17,0 16,4 13,8 155 134 124 14,8
Aguay servicios cloacales 8,7 148 154 13,7 115 180 13,7

* La rentabilidad promedio de los sectores seleccionados en € afio 1999 fue calculada excluyendo a los
concesionarios viales.
Fuente: Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO en base a balances de las empresas.

A los efectos de captar mas acabadamente la magnitud de los valores mencionados,
cabe destacar que la rentabilidad media sobre patrimonio neto de las cien empresas mas

43 En 1999 se produce una caida de consideracion en la rentabilidad de las empresas eléctricas (tanto se la mida
en relacion con las ventas como en funcion del patrimonio neto). Ello es explicado en su totalidad por la brusca
contraccion (de més del 75%) que se registré en las ganancias de Edesur, como producto de las sanciones
vinculadas al “apagén” de febrero de dicho afio.
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grandes dd pais (excluidas las privatizadas) fue, en 1999, de “gpenas’ € 3,4% (en edte Ultimo
segmento lider de la economia naciond, € margen promedio de beneficio sobre ventas fue, en
e mismo afo, de sdlo d 1,2%). Se trata, sin duda, de una clara dicotomia a interior de la
Clpula empresxria dd pais que se encuentra estrechamente ligada a las especificidades
normativas que ddlimitan € accionar de las digtintas firmas lideres de la economia argentina.

Ello denota, naturdmente, diferencias sustantivas en las respectivas tasas de ganancia,
a favor de las empresas privatizadas (en contrgposicion a los respectivos niveles de riesgo
empresario involucrado, y a la condguiente “razonabilidad” de los beneficios obtenidos y de
las tarifas cobradas). La trandferencia de activos subvaluados con poder monopdlico u
oligopdlico bgo condiciones de reserva legd de mercado, la preservacion normdtiva y
regulatoria de rentas extraordinarias de privilegio, la “debilidad” —en rigor, funciondidad a
sus intereses— de los mecanismos regulatorios (tanto en € plano tarifario como, por gemplo,
en d de defensa de la competencia y dd consumidor), € nulo grado de exposicion a cambios
en las condiciones de contexto le confieren a las empresas privatizadas una serie de “ventgas
de insercion” que en nada se asemgan a las condiciones bajo las que deben desempefiarse las
restantes empresas lideres ddl pais.

La comparacion internacional delas ganancias de las privatizadas

Otra forma de condatar @ caracter de extraordinario y/o de privilegio de los beneficios
obtenidos por las actudes prestatarias de servicios privatizados en la Argentina es a partir de
su comparacion a nivel internaciond con empresas que prestan los miSmos servicios y que,
como taes s desenvueven en actividades que presentan Smilares -y, seguramente,
mayores— niveles de riesgo empresario que los vigentes en d ambito locd. S bien en este
plano las poshilidades de redizar comparaciones enfrentan agunos problemas metodol 6gicos
irresolubles, cabe incorporar dgunas de esas posibles comparaci ones.

La primera de dlas remite a la consderacion de las tasas de beneficio registradas por
Aguas Argentinas en € transcurso de la década pasada que se ubicaron, en promedio, en torno
del 23% de patrimonio neto y del 14% de sus ventas anudes. Ello en nada se asemeja a los
niveles considerados aceptables o razonables en otros paises para los niveles vigentes en otros
paises. Asi, por gemplo, en EE.UU. las tasas de beneficio (sobre patrimonio neto) obtenidas
en los afios noventa fluctuaron entre un minimo dd 6% y un méximo dd 12,5%; en d Reno
Unido, las evidencias digponibles indican que la tasa razonable para € sector se ubica entre €
6% y @ 7%; mentras que en Francia se considera como tasa de retorno aceptable una que se
ubique en @ orden dd 6%. Se trata, en todos los casos, de niveles de rentabilidad sobre
patrimonio mucho més “justos’ y “razonables’ que los obtenidos por Aguas Argentinas.

Otro gemplo comparativo donde también quedan claramente de manifieto los muy
elevados mérgenes de rentabilidad de las empresas privatizadas que actlan en & ambito loca
es e de las operadoras del servicio basico telefonico. En este caso, Telefonica de Argentinay
Tdecom Argentina interndizaron, a lo largo de la pasada década, muy elevadas tasas de
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beneficio, Sgnificativamente superiores a las regisradas durante d mismo periodo por las
principales empresas del sector a nivel internaciond: & margen de rentabilidad sobre ventas de
ambas firmas cad triplica d regisrado - en promedio- para @ grupo de las diez operadoras de
telecomunicaciones mas importantes del mundo desde € punto de vista de su facturacion. Mas
aun, la filid argentina de Teefonica de Espafia obtuvo un mégen medio de beneficio sobre
ventas que practicamente duplicd ad que obtuvo la casa matriz en su pais de origen, mientras
gue en d cao de Tedecom Argenting, tdes diferencias fueron mucho més pronunciadas, por
cuanto la tasa de rentabilidad promedio que obtuvo dicha empresa a nivel locd fue més de
tres veces superior a las que registraron en Sus respectivos paises de origen sus accionistas
mayoritarios (France Telecom y Telecom Itdia).

De la comparacion del nivel de los margenes de ganancia locdes e internacionaes
cabe destacar no s0lo que las rentabilidades de Telecom Argentina y Telefdnica de Argentina
han superado con holgura a las registradas internacionamente Sno que, ademés, las mismas
no son ni “justas’ ni “razonables’, en los términos dispuestos por € propio marco regulatorio
de la activided. Al respecto, en d Pliego de Bases y Condiciones para la privatizacion de
ENTe se sefidaba que las tarifas serian gustadas “a un nivel adecuado para proporcionar a un
Operador eficiente una tasa de retorno razonable sobre los Activos Fijos sujetos a
explotacion”. En este sentido, a menos que € resto de las operadoras internacionaes sean
muy ineficientes 0 que se conformen con margenes de rentabilidad sustancidmente inferiores
a los regidrados en la Argenting, las tasas de beneficio locdes edarian en franca
contradiccion con lo dispuesto normativamente, y no serian més que resultantes de tarifas que
no son “justas’, ni “razonables™.

Un tercer gemplo de que las tasas de ganancia obtenidas por las empresas privatizadas
gue actlan en d medio loca son de tipo extraordinario y que no guardan ninguna relacion con
e riesgo empresario implicito lo condituye € caso de las trangportistas de gas naturd: entre
1993 y 1999, las dos transportistas que actlan en € pais (la Trangportadora de Gas del Norte
y la Transportadora de Gas dd Sur) registraron una tasa media de retorno sobre ventas
cercana d 40%, cuando, en € plano internaciond, un margen de rentabilidad “razonable’
para una firma que presta este tipo de servicio se ubica entre d 10% y d 20% de su
facturacion.

Findmente, cabe destacar € caso de YPF, que a patir de su privatizacion se
condtituyé como la empresa petrolera més rentable del mundo. En efecto, entre 1993 y 1998,
mientras los mérgenes de utilidad sobre ventas de las veinte mayores petroleras dd mundo

44 De considerar |os mérgenes de rentabilidad no sobre |as ventas sino sobre |0s activos sujetos a explotacién (tal
como lo preveia el Pliego original de la privatizacion, al establecer la garantia de una tasa de beneficio del 16%)
se advierte la magnitud de las ganancias extraordinarias obtenidas por Telefénica de Argentina y Telecom
Argentina. Segin un estudio realizado por la American Chamber of Commerce (“Estudio de las tarifas
telefonicas’, Informe final (segunda version), abril 1995, mimeo.): “... la tasa de retorno calculada para los
gercicios 90/91 (10 meses) y anuaes 91/92, 92/93 y 93/94, en un 41,3%, 42,0%, 42,4% y 36,0%
respectivamente (siempre en equivalente anual), ha superado largamente la previsién de garantia del 16% anual”.
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fluctuaron entre d 3% y & 6%, los de YPF lo hicieron entre d 10% y cad & 18%. En edte
sentido, y como dmple gercicio iludrativo, de consderar como tasa de beneficio
extraordinaria la diferencia exigente entre los mérgenes de utilidad obtenidos por YPF
respecto a los correspondientes, en promedio, a las veinte petroleras de mayor facturacion
mundia, puede concluirse que las rentas de privilegio gpropiadas por YPF ascendieron, para
el periodo mencionado, a més de 2.500 millones de dlares®.

As, cualquiera sea @ criterio comparativo que se adopte para evaduar € grado de
“razonabilidad” de los beneficios que han venido interndizando las empresas prettatarias de
los servicios publicos privatizados se llega a una misma conclusion: se trata de beneficios
extraordinarios y de privilegio que descansan, en Ultima indancia, en tarifas que no s
caracterizan, ni mucho menos, por su “judicia y “razonabilidad” (en especid, las abonadas
por los usuarios de menores ingresos). En tad sentido, vale la pena enfatizar que la
correspondencia inversa que se verifica entre  —ulo— riesgo empresario que subyace a la
operaoria de las firmas privatizades y las —extraordinarias- tasas de rentabilidad
interndizadas por las mismas encuentra como principd demento explicaivo d privilegiado
entorno normativo y regulatorio —y/o de violacion de la legidacion vigente- que ddimita d
desenvolvimiento de este conjunto acotado de grandes empresas.

Ganancias extraordinariasy recuperacion de lainversion

La cuantiosa masa beneficios que interndizaron las firmas priveatizadas durante los
ahos noventa no sOlo le permitié a estos actores registrar exorbitantes tasas de ganancia, Sno
que también le brindd a los propietarios de las mismas la poshbilidad de recuperar l1os montos
invertidos origindmente en un lapso de tiempo sumamente breve. Al respecto, y a smple
titulo ilustrativo, cabe traer a colacion lo acontecido con los consorcios adjudicatarios de las
dos empresas en que se subdividié ENTd, y con las transportadoras y didtribuidoras de gas
natural.

Con respecto a primer caso, cabe destacar que entre 1991 y 1999 Telefénica de
Argentina y Telecom Argentina acumularon, en conjunto, 5590 millones de ddlares en
concepto de utilidades contables. Consderando que los respectivos consorcios controlantes
eran titulares dd 60% dd paguete accionario de cada firma, € porcentge equivdente de
utilidades acumuladas (3.354 millones de ddlares) més que triplica los 1.000 millones de
ddlares que supuso € desembolso realizado en 1990 para hacerse cargo de los activos de la
ex-ENTd. Td evolucidn les poshilitd a los consorcios adjudicatarios de Teefonica de
Argentina (Cointed) y Teecom Argentina (Nortel), tomados conjuntamente, recuperar €
monto de lainverson inicia en poco menos de cuatro afos.

Smilares conclusones se desprenden de observar lo acontecido en @ ambito de
sector gasifero. Cuando se andiza la evolucion dd volumen globa de ganancias obtenido por

5 En relacion con lo anterior, en el afio 2000 Repsol registré en Espafia un margen de rentabilidad sobre ventas
del 5,3%, mientras que en Argentina Y PF obtuvo una tasa de ganancia (siempre sobre facturacién) del 14,2%.
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las dos empresas transportistas se congtata que los consorcios propietarios de tales firmas
pudieron recuperar d monto que habian abonado d Estado Nacional d momento de la
transferencia de Gas de Estado a sector privado (equivdente a 566,4 millones de ddlares)
entre 1995 y 1996, es decir, a menos de cuatro afios de haberse efectivizado la tranferencia
de la empresa estatdl. Cuando se observa |o sucedido con las ocho didtribuidoras andizadas se
constata que, sempre tomadas en conjunto, en 1999 précticamente habian logrado recuperar
el monto inicid que habian desembolsado para resultar adjudicatarias de las digtintas unidades
de digtribucién en que se subdividio la empresa estatal antes de ser privatizada (en este caso,
la inverson inicia tota ascendio a 1.274,5 millones de dolares). Se trata, en ambos casos, de
plazos de recuperacion de la inversién origind sumamente reducidos (téngase presente, en ta
sentido, que las concesiones para prestar los servicios de transporte y distribucion de ges se
otorgaron por un lapso de 35 afos con la poshbilidad de ser prorrogadas por 10 afios
adiciondes).

Se trata, en todos los casos, de plazos de recuperacion de la inverson origind
sumamente reducidos, muy dificiles de encontrar en otras actividades econdmicas de caracter
no epeculaivo. En ta sentido, vde la pena enfatizar que los ingentes volUmenes de
ganancias de los que se apropiaron las prestatarias privadas de servicios publicos (asi como
las extraordinarias tasas de ganancia implicitas), se regisraron en un contexto de manifiesta y
perdurable estabilidad macroecondmica e ingtituciond.

En definitiva, las principdes moddidades que adoptd € proceso de privatizaciones
implementado en d pais durante € gobierno menemigta tendieron a configurar y preservar
ambitos privilegiados de acumulacion y reproduccion dd capita, caracterizados por un nulo
riesgo empresario y, paraddjicamente, ganancias extraordinarias (tanto a nive locd como
internaciond), que fueron interndizadas por un nicleo reducido —aunque muy poderoso e
influyente desde un punto de visa econdmico y politico- de grandes conglomerados
empresarios de origen naciond y extranjero.

Ello ha estado edtrechamente rdacionado con las principdes sngularidades de
entorno normativo en d que s ha inscripto € accionar de las empresas privatizadas. Al
respecto, cabe destacar la fijacion de elevados “precios base’ de inicio de la operatoria
privada; la dolarizacion de las tarifas como paso previo a su indexacion en funcion de la
evolucion de precios genos a la economia doméstica y, por esa via, la dudon de las
disposiciones que, en ta sentido, emanan de la Ley de Convertibilidad (una maniobra eutoria
—convdidada normativamente- de la que no goza practicamente ninguno de los restantes
precios de la economia argentina —en especid, los sdarios-); la politica empresaria de
promover -y la edatd de convdida— sisteméicas renegociaciones en las damsulas
contractuales; la sngular forma con que se tradadaron a las tarifas las vaiaciones en los
costos empresarios asociadas a cambios en las normas impodtivas (“neutrdidad tributaria’),
€tc..
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Como era de esperar, la conjuncion de todos estos fendmenos favorecid directamente a
las firmas prestadoras (garantizandoles, a la par de aumentos de consderacion en las tarifas,
muy holgadas tasas de ganancia), y perjudicd en forma ogensble a los usuaios y
consumidores de tdes sarvicios publicos privatizados (en especid, los de menores consumos
e ingresos). Lo anterior sugiere que la regulacion publica de los servicios privatizados ha
sido débil s se considera su significativa incapacidad —cuando no falta de voluntad— para
promover distintas medidas tendientes a proteger a los usuariosy consumidores, mientras
guereveld una gran fortaleza para garantizar y potenciar € elevado poder de mercado que
adquirieron, asi como los ingentes beneficios que internalizaron, las firmas que tomaron a
su cargo la prestacion de los diferentes servicios publicos transferidos al ambito privado en
el transcurso del decenio de los noventa (asi como sus propietarios). Sin duda, €llo
congtituye un claro indicador que en la década pasada se profundiz6 notablemente otro de
los rasgos caracteristicos de la economia y la sociedad argentinas post-dictadura: la
creciente —y cada vez mas evidente— subordinaciéon estatal a los intereses del capital
concentrado interno.

Privatizaciones e inequidad distributiva

El vasto programa privatizador encarado durante la Administracion Menem no sdlo ha
tenido los efectos hasta agui andizados (concentracion econdmica, fuerte disorson en la
estructura de precios y rentabilidades rdativas de la economia argentina en detrimento de un
conjunto importante de sectores de la produccion, consolidacion estructural de los principales
grupos econdmicos, €c.), sSno que también ha desempefiado un pape centra en la explicacion
de ciertos aspectos digtintivos de la economia argentina de los noventa: una inédida crisis del
mercado labord y un aumento condderable en la inequidad exigente en materia de
digtribucion del ingreso.

La contrapartida didributiva —y, en dltima ingancia, la condicion de poshbilidad— del
sobresdiente rendimiento microecondmico que registraron las empresas privatizadas durante la
década de los noventa se manifiesta, por gemplo, en € costo que asumieron los servicios
publicos paralos usuarios (en especid, |os residenciaes de menor poder adquisitivo).

En ta sentido, en d Gré&fico Nro. 3 se observa que mientras en 1986 los hogares mas
pobres del Gran Buenos Aires (se trata del 20% de los hogares de menores ingresos de dicha
region) destingba un 9% de sus ingresos totales d pago de los principales servicios publicos, en
1996 gastaba mas dd 17%. Esta tendencia se verifica cualquiera sea d servicio que se considere,
sendo paticularmente intensa en d ambito de trangporte publico (a mediados de los afios
ochenta € gasto en este rubro redizado por los hogares més pobres del conurbano bonaerense
representaba menos del 4% de sus ingresos totales, mientras que hacia 1996 equivdia a 8%).
Este consderable aumento (superior d 90%) registrado en la proporcion del gasto en servicios
bésicos de los hogares mas pobres del &rea metropolitana, lleva a preguntarse acerca de sus
posibles factores explicativos. Al respecto, las evidencias digponibles indican que elo se debe,
en gran medida, ala articulacion de tres procesos.
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Gréfico Nro. 3: Gasto en servicios de los hogar es que integran el 20% mas pobre de la poblacion, 1986-1996
(porcentaje del gasto total del primer quintil)
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Fuente: Area de Economia y Tecnologia dela FLACSO en base a informacién del Banco Mundial.

En primer lugar, d aumento en la cobertura de los digtintos servicios derivado de su
transferencia a sector privado. El desfinanciamiento del sector publico que se verificod a fines de
los afios ochenta impact6 directamente sobre la operatoria de las empresas publicas bgo muy
diversas modaidades (por gemplo, induciendo una reduccion en la expanson de los diferentes
servicios prestados por las mismeas, 1o que afectd particularmente a los segmentos de la poblacion
de menores ingresos). De dli que en los contratos de cas todas las privatizaciones e fijaran
ciertas obligaciones de extension de las redes, con la findidad de promover una eventud
universalizacion de la cobertura de los servicios bésicos.

Sin embargo, € aumento en la cantidad de hogares de bgjos ingresos cubiertos no parece
haber jugado un papel importante en la explicacion del notable incremento registrado, antes y
después de las privatizaciones, en € peso de los servicios publicos en d ingreso total de estas
familias. Ello, por cuanto, en la generdidad de los casos, la extenson de la cobertura ha tendido
a operar desde los hogares de mayores ingresos (aquellos que, desde la dptica privada,
representan mejores —es decir, més rentables— oportunidades de negocios) hacia los de menores
ingresos. En reacion con eto Ultimo, puede mencionarse, a titulo ilugtrativo, € caso de Aguas
Argentinas que, con la connivencia dd ente regulador (e ETOSS), incumplid una parte
importante de las metas de expansgon fijadas en d contrato origind. Tades incumplimientos
tuvieron un grave impacto sobre las poblaciones pobres del Gran Buenos Aires, lo cua se
reflgga en que no fue conectado a la red cloaca d 30% de los usuarios previstos en € contrato
de conceson (gproximadamente 290 mil personas), mientras que no recibio agua potable
cerca de un tercio de los indidivuos que por contrato debian recibirla (cerca de 490 mil
usuarios).
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Lo anterior sugiere que la mayor “propenson a gastar” en servicios basicos por parte
de los hogares de menores ingresos se debe fundamentalmente a, por un lado, € consderable
aumento de las tarifas que tuvo lugar como producto de las privatizaciones (o cud incluye
tanto los incrementos tarifarios redizados antes de efectivizarse la tranderencia de las
empresas publicas, como los redizados una vez que las mismas ya se encontraban en manos
privedas) y, por otro, a la brusca contraccién en los ingresos populares que se derivo de la
gplicacion de la politica de guste neoconservador dedl menemismo. En otras pdabras, el
programa privatizador se caracterizG por presentar un marcado Sesgo regresivo, que se
reflgga en que los sectores populares estan destinando una proporcién creciente de sus —
cada vez mas reducidos— ingresos para pagar los servicios publicos. Naturalmente, ese
mayor gasto en servicios determina que estos sectores posterguen el consumo de ciertas
mer cancias sumamente esenciales para su subsistencia (alimentos, indumentaria, etc.).

El estudio dd impacto de las privatizaciones sobre la digtribucién de ingreso no sdlo
s vincula con d andiss de la evolucion de las tarifas abonadas por los digtintos tipos de
usuarios, sino también con la forma en que se distribuyen los recursos entre los empresarios y
los trabgadores en d interior de las prestatarias privadas de servicios publicos. Para dlo,
resulta sumamente iludrativo andizar con cieto detenimiento lo acontencido dentro de
grupo de las firmas més grandes de la Argentina.

Al respecto, en fecha reciente d INDEC publicO uno de sus habitudes y vdiosos
rdevamientos de informacion bésica’®, que aporta una amplia gama de edtadisticas
econdmicas referidas d desempefio y d pefil estructurd de la dite empresaria dd pais (las
500 firmas més grandes). EIl mismo brinda suficientes ementos de juicio en torno a pape
decisvo que han jugado las privatizaciones en la reconfiguracion de capitd concentrado
interno y, fundamentamente, a las asmetrias de comportamiento que se manifietan en su
interior. Adl, d exhaugtivo y riguroso trabgo redizado por € INDEC permite evduar, por
gemplo, la importancia que ha pasado a asumir € subconjunto de compafiias lideres
vinculadas con la privatizacion de empresas publicas dentro de la clpula empresaria locd ',
por ende, en la economia argentina en su conjunto.

Como se puede apreciar en & Cuadro Nro. 7, entre esas 500 grandes firmas, @ INDEC
identifica, en 1999, 84 vinculadas con los digtintos procesos de privatizaciones desarrollados
en @ pais (en 1995 eran 74). Se trata, mas precisamente, del agrupamiento y la diferenciacion
de aguéllas emergentes de taes procesos (como las transportistas y distribuidoras de gas
natura, las eéctricas, las telefonicas, las que se dedican a brindar d servicio de agua potable
y desagles cloacdes, etc.), as como de las que operan en aeas y/o mercados privatizados
(como, por gemplo, la explotacion petrolera o las concesiones vides).

S bien s trata de un nimero muy reducido de firmas, no resulta para nada
despreciable su sgnificacion rdativa en la mayor parte de las variables rdlevadas en d estudio

4% INDEC: Grandes empresas en la Argentina, 1999, 2001.
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de INDEC: entre 1995 y 1999, aportaron, en promedio, cerca del 30% de la produccion
generada, de conjunto, por las 500 lideres, cas € 40% dd vaor agregado totd, mas de la
mitad de las utilidades globaes,  17% de la ocupacion y € 22% de la totdidad de los
sdarios pagados. Esos disimiles niveles de participacion indican la presencia de diferencias
sustantivas entre las privatizadas y € resto de las grandes firmas de la economia argentina en
términos de los respectivos tamafios medios de las empresas, las productividades rdativas, los
nivdes sdarides, las tasas de rentabilided, y la digtribucion dd ingreso en € interior de las
mismes.

Cuadro Nro. 7: Las 500 empresas mas grandes de la Argentina. Distribucion de las
principales variables segin el vinculo de las firmas con el proceso de privatizaciones,

promedio 1995-1999
(vaores absolutos, porcentgjes e indice Total=100)

Privatizadas No Total
privatizadas

Cantidad de empresas 79 21 500
Participacion en la cantidad de empresas (%) 158 84,2 100,0
Participacién en la produccion total (%) 28,7 713 100,0
Participacion en el valor agregado total (%) 38,2 61,8 100,0
Participacion en la ocupacién total* (%) 174 82,6 100,0
Participacion en las utilidades totales** (%) 54,2 458 100,0
Participacion en | os salariostotal es abonados (%) 219 781 100,0
Tasa de utilidades sobre valor de produccién** (%) 175 59 92
Tasa de utilidades sobre val or agregado** (%) 31,6 16,5 222
Tasa de utilidades sobre activos** (%) 84 45 6,0
Tasa de utilidades sobre patrimonio neto** (%) 14,6 99 12,0
Utilidades promedio por empresa** (indice Total = 100) 3441 54,3 100,0

* En el relevamiento del INDEC la ocupacion se mide sdlo por los puestos de trabajo asalariado de cada firma.

** |_as utilidades son antes del pago del impuesto alas ganancias.

Fuente: Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO en base a INDEC: Encuesta Nacional a Grandes
Empresas 2001.

En td sentido, puede afirmarse que d segmento de las privatizadas ha pasado a ocupar
un papd protagonico en d interior de la clpula empresaria del pais. No tanto, por gemplo, en
términos de su capacidad de generacion de empleos®’, pero s, sin duda, por apropiarse de una
porcion mayoritaria del excedente econdmico acumulado por las principdes firmas que
actlan en @ ambito naciond (se trata, segun los afios dd quinquenio analizado, de entre €
15% y e 17% de las empresas, que dieron cuenta de entre & 50% y cas & 70% de los
beneficios globales de las 500 lideres).

47 En este sentido, cabe destacar que, en la generalidad de los casos, una vez que fueron transferidas al capital
concentrado, las empresas prestatarias de servicios publicos continuaron con la politica de reduccién de las
respectivas plantillas de personal que habia encarado el Estado en el periodo pre-privatizacién. A simple titulo
ilustrativo, el empleo en el sector telefénico declind casi un 44% desde que se vendid ENTel hastafines de ladécada
pasada. Asimismo, desde el inicio de la gestion privada, en 1993, el personal ocupado en Aguas Argentinas se
contrgjo aproximadamente un 33%. Por Udltimo, en 1992, € Ultimo afio de gestion publica de los servicios de
transportey distribucion de gas natural, el empleo ascendié a algo mas de 10.000 agentes, mientras que afines del
decenio la dotaci6n agregada de personal correspondiente alas ocho distribuidorasy alas dos transportistas privadas
que continuaron a Gas del Estado fue de menos de 5.000 individuos (supone una caida del 50%). Al respecto, véase
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Lo anterior expresa, en consonancia con los andids antecedentes, diferencias
sgnificativas en las tasas de ganancia, a favor de las empresas vinculadas con la politica
desestatizadora: cudquiera sea d indicador de rentabilidad que se considere, los margenes de
beneficios obtenidos por las privatizadas han superado con holgura d de las restantes grandes
firmas dd pais. A titulo iludtrativo, en € caso de las privatizadas, las utilidades obtenidas, en
promedio, entre 1995 y 1999, representan € 17,5% dd valor de produccién; tasa de beneficio
gue se contrae a 5,9% para @ resto de las empresas de la clpula. Asmismo, los méargenes de
rentabilidad de las primeras explican € 31,6% de vaor agregado, relacion que para € resto
de las lideres s limita a “gpenas’ € 16,5%. El carécter extraordinario de las utilidades
internalizadas por las privatizadas, asi como las profundas disparidades de performance que
cabe reconocer en d interior de la clpula empresaria local, también se expresan en que €
volumen medio de ganancias de las vinculadas a proceso de privatizaciones fue 34 veces
superior que @ correspondiente d conjunto de la eite econdmica, y 6,3 veces més eevado
gue d que regigraron las lideres no vinculadas con la transferencia de empresas y/o activos
edtatales d sector privado.

Como fuera andizado, dlo se encuentra estrechamente ligado d privilegiado contexto
normaivo en que se desenvudven las privatizadas, que no 9o le poshilitd interndizar
ingentes masas y tasas de beneficio, Sno también expandirse a un ritmo muy superior ad que
crecio d resto de las lideres: entre 1995 y 1999, d vaor agregado total generado por € primer
subgrupo de firmas aumentd cas un 30%, mientras que € dd segundo 1o hizo en menos de un
13% (Cuadro Nro. 8). Dado que entre esos afios € PBI globa (a precios corrientes) se
incrementd menos de un 10%, cabe inferir un incremento de consderacion en @ grado de
concentracion del conjunto de la economia argentina en torno a las empresas privatizadas.

De los comentarios previos se desprende que, esencidmente como producto de la
evolucion de las tarifas (en especid, las donadas por los usuarios residencides de menores
ingresos y las PyMeS), las empresas privatizadas se han gpropiado de una proporcidn
condderable del excedente econdmico generado en € pais Su impacto sobre la
competitividad de numerosos sectores de actividad (en paticular, aquélos, con
predominancia productiva de firmas de reducido tamafio reativo, vinculados a la eaboracion
de bienes transables) y la —regresva— didribucion del ingreso ha sdo objeto de fuertes
criticas desde los més diversos ambitos econdmicos, politicos y socides. Sin embargo, a esa
suerte de exaccion de recursos del conjunto de la sociedad, se le adiciona otro mecanismo
complementario de gpropiacion de beneficios, donde también quedan reflgadas importantes
diferencias respecto a las restantes empresas lideres del pais. Se trata de las formas que
adoptan las relaciones entre la productividad del trabgo y los sdarios medios o, en otras
palabras, ladigtribucion de los recursos entre € capita y € trabgo.

Duarte, M.: “Los efectos de las privatizaciones sobre la ocupacion en las empresas de servicios publicos’, op.
cit..
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Cuadro Nro. 8: Las 500 empresas mas grandes de la
Argentina. Evoluciéon de algunos indicadores de
comportamiento segun el vinculo de lasfirmas con el proceso
de privatizaciones, 1995-1999

(indice 1995=100 y porcentgjes)
Indice 1999
Valor agregado*
Privatizadas 1288
No privatizadas 1128
Total 1186
Productividad
Privatizadas 1216
No privatizadas 1109
Total 1158
Salario Medio
Privatizadas 107,5
No privatizadas 1055
Total 106,2
Productividad/Salario medio
Privatizadas 1131
No privatizadas 105,2
Total 109,1

* Tomado a precios corrientes.
Fuente: Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO en base a INDEC:
Encuesta Nacional a Grandes Empresas 2001.

La informacion proporcionada por € cuadro de referencia brinda elementos de juicio
suficientes como para airmar que d proceso de transferencia de recursos dd trabgjo a capital
adquirié una mayor intensidad relativa en € caso de las empresas privatizadas que en d resto
de las lideres: entre 1995 y 1999, la productividad labora promedio del primer subgrupo de
firmas (valor agregado por ocupado) se expandio cad un 22%, mientras que la dd segundo se
incrementd menos de un 16%. En € mismo periodo, € sdaio medio de los trabagadores
empleados en las privatizadas aumentd més de un 7%, d tiempo que en las restantes empresas
del pandl creci6 cerca de un 5%.

Lo anterior sugiere que en las privaizadas s ha registrado una mucho mas regresiva
digribucion de ingreso que en d resto de las grandes firmas o, en otros términos, que los
empresarios se han apropiado de una proporcién mas grande del excedente generado por los
trabgadores. sempre entre 1995 y 1999, la rdacién productivided/sdario medio (un
indicador de la digtribucion interna de recursos entre d cepitd y € trabgo) en las lideres
vinculadas con las privatizaciones crecio un 13%, porcentua que se ubico en d 5% en d caso
de las no relacionadas con dicha palitica publica En ese marco, en apenas un giinquenio, la
participacion de los trabgjadores de las empresas privatizadas en € valor agregado se redujo del
18,6% a 16,5%. En otras padbras, en apenas cinco afos, los asdariados de las privatizadas han
trandferido a capitd més de dos puntos adiciondes (mas dd 11% de su participacion) de su ya
deteriorada incidencia en la digtribucion interna de los recursos;, los que s suman a los
transferidos en su condicion de usuarios y consumidores de los digtintos servicios publicos
privatizados. A td punto acanzé d proceso mencionado que a fines de la década pasada, la
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participacion de los trabgjadores de las empresas privatizadas en @ valor agregado generado,
de conjunto, por estas compafias (16,5%) equivde a menos de la mitad de la —por cierto,
reducida— incidencia que se verificaanivel de las no relacionadas con € proceso privatizador.

En suma, de la informacion elaborada por € INDEC se desprende € papel decisivo que
tuvo la politica de privatizaciones implementada en d pais durante la década pasada en la
consolidacion de tres de los principaes rasgos didintivos de la economia argentina del dltimo
cuarto de siglo: una marcada polarizacion de la clpula empresaria, una creciente concentracion
econodmica, y una digtribucion del ingreso cada vez més regresiva.

En funcion de lo anterior, vae la pena introducir un breve comentario en torno de la
“vaidez’ —0, més especificamente, & sustento politico e ideoldgico— de uno de los principaes
argumentos con los que se judtificd € programa de reformas etructurales instrumentado en €
pais desde fines de los afios ochenta. Por entonces, se sefidaba que la conjuncion de la apertura
de la economia, con la desregulacion de ciertas actividades y, fundamentamente, la privatizacion
de empresas plblicas, traeria gpargjado un sgnificativo crecimiento en la productivided de la
economia argentina que no tardaria en “derramarse’ hacia d conjunto de la sociedad, muy
especidmente hacia los sectores de menores ingresos. Sin embargo, en € transcurso de la década
de los afios noventa lo que se ha consolidado, tanto a nivel de las empresas privatizadas como del
conjunto de la economia, es un paron de funcionamiento econdmico-socid en & que los —
importantes— incrementos  registrados en la productividad de los trabgadores fueron
“derramados’ cas en forma exclusva hacia las fracciones mas concentradas dd capitd (bgo la
forma de una cuantiosa masa de beneficios), mientras que las demandas de los sectores sociales
més postergados por las politicas econdmicas implementadas a lo largo de la década fueron
rel egadas s stemédticamente a un segundo plano.

En definitiva, d acdlerado proceso de privatizaciones encarado en la Argentina durante
los aflos noventa no sdlo tuvo un pape importante en la explicacion de notable incremento que
e registré en la cantidad de personas desocupadas (o cud se vincula directamente con €
“trabgo sucio” que redizd € gobierno naciona antes de transferir sus principaes empresss d
capitd concentrado interno, y que, a la luz de la informacion disponible, continué —y, en dgunos
sectores, a un ritmo sumamente acelerado— una vez que las mismas pasaron a estar bgjo la érbita
privada), sno que también condtituye un factor clave para comprender los motivos por los cudes
en € decenio pasado se registrO un ostensible deterioro en las condiciones labordes de los
asdariados en actividad (que, en @ caso particular de las firmas privatizadas, se expresd bgo la
forma de mayores niveles de explotacion, fuertes aumentos en la productividad que no fueron
transferidos a los sdarios de los trabgjadores —ni, como fuera andizado, a las tarifas abonadas
por la mayoria de los usuarios- y, como resultado de todo elo, una acentuada regresividad en
materia de digtribucion del ingreso).
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La importancia de la politica privatizadora en la consolidacién de la valorizacion
financiera

El contenido e impacto que han tenido las privatizaciones resultan incomprensibles
sno se los vincula con las profundas transformaciones que se registraron en @ patrén de
acumulacion dd capitd en la Argentina durante las Gltimas décadas. ESto se debe a que, desde
la dictadura militar en addante,  moddo de la sudtitucién de importaciones es reemplazado
por otro que esta basado en la vaorizacion financiera, en tanto @ capitd concentrado destina
una parte creciente del excedente del que se gpropia en € ambito naciona a la adquisicion de
diversos activos financieros (titulos, bonos, depddtos, etc) en & mercado interno e
internacional. Este proceso se reproduce y consolida debido a que las tasas de interés, o la
vinculacion entre elas, superan a la rentabilidad de las diversas actividades econdmicas (en
epecid, las indudrides), y a que @ acderado crecimiento del endeudamiento externo
poshilita la remison de cepitd locd d exterior d operar como una masa de excedente
vaorizable y/o liberar las utilidades para esos fines.

La vdorizacion financiera como niceo dd proceso de acumulacion del capitd en €
pais irrumpe en 1979, cuando la Reforma Financiera que puso en marcha d gobierno militar
en 1977, convergio con la gpertura del mercado de bienes y de capitdes y d establecimiento
de una tasa de cambio decreciente en € tiempo (la “tablita’ de Martinez de Hoz). Segun los
funcionarios de la dictadura, como resultado de estas politicas las tasas de interés internas
tenderian a converger con las vigentes en @ mercado internaciond, igudacion que nunca
ocurrié porque la existencia del Estado como & mayor demandante de fondos en € mercado
financiero locd no permitié que descendieran las tasas de interés internas. De esta forma, se
condituyeron las condiciones para que se desarrolle plenamente la vaorizacion financiera por
parte de capitad concentrado interno y que, en consecuencia, los rasgos centrales de la
economia argentina pasaran a s € endeudamiento externo, la fuga de cepitdes locdes d
exterior, laconcentracion dd ingreso y la desindudtridizacion.

Sn embargo, d discurso predominante a fines de los afios ochenta afirmaba,
implicitamente, que las reformas edructurdes neoliberdes daian por findizado €
predominio de la vdorizacion financiera Segin se dfirmaba, la desregulacion econdmica, la
liberdizacion comercid, la reforma dd Estado y, especidmente, las privatizaciones crearian
las condiciones suficientes para la incorporacion de capitd extranjero, la repatriacion de los
capitdes locdes fugados d exterior y la disminucion de la deuda externa, mientras que la
firma de Plan Brady permitiria nuevamente € acceso d endeudamiento externo (pero ahora
destinado a financiar una creciente inverson en la produccion de bienes). Supuestamente, se
trataria de un “giro copernicano’, en tanto @ proceso econdmico volveria a centrarse en una
dinamica productiva que seria competitiva internacionalmerte debido a que, ademés de contar
con una dgnificativa disminucion de los cogtos financieros, recibiria, via una reduccion de las
tarifas, los incrementos de la productividad obtenidos por las predtaarias de los servicios
publicos privatizados.
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Como se observa en d Gréfico Nro. 6, durante la etapa agida de las privatizaciones
algunos contenidos del discurso dominante parecieron cumplirse, ya que entre 1990 y 1992 se
veifica una estabilizacion en @ endeudamiento externo y la repatriacion de una pate dd
capital loca fugado en la década anterior. El primer fendmeno se relaciona con que, como
fuera mencionado, en la primera etgpa de las privatizaciones se le dio prioridad a la
capitdizacion de bonos de la deuda externa (o que le permitié d Estado argentino reducir
parte de sus pasivos con € exterior), mientras que € segundo se vincula con € hecho de que
muchos grupos econdmicos repatriaron una parte importante de los recursos que habian
fugado en los aflos ochenta con la findidad de participar activamente dd “negocio” de las
privetizaciones.

Grafico Nro. 6: Variacion anual dela deuda externatotal, la salida de capitaleslocales al
exterior y losingresos por privatizacion de empresas publicas, 1991-1997

(miles de millones de ddlares)

1993 1994 1995 1996 1997

=== Devuda Externa Total
=== Salida de capitales al exterior
==O== prjvatizaciones

-10

Fuente: Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO en base a MEyOSP.

Sn embargo, pogeriormente, cuando comienza a declinar @ proceso privatizador
(hacia 1993 ya se habia transferido a sector privado précticamente la totadidad de las
principaes empresas de propiedad estatal), recrudece & endeudamiento externo y, sobre todo,
con inudtada intensdad, la sdida de capitdes locdes d exterior motorizada, nuevamente, por
los principades conglomerados empresarios que actlan en € pais. Tan es as que a pesar de
sus disminuciones de los primeros afios, ambas variables dcanzan un registro récord durante
el decenio pasado, superiores —en dblares constantes— a los valores que registraron durante la
dictadura militar. De td magnitud fue dicho proceso que hacia fines de la década pasada la
relacion deuda externalfuga de capitaes era aproximadamente de 1 a 1 (en otros términos, por
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cada dolar que ingresd a la economia argentina via endeudamiento externo, € capitd
concentrado interno fugd & exterior una cifraequivalente)*®.

Por cierto, la fdta de susento ded discurso dominante que pone de manifiesto €
comportamiento de estas variables, termina de cobrar forma cuando se verifica que, ademés,
en d transcurso de los alos noventa, los importantes incrementos registrados en la
productividad de las empresas predtatarias de servicios publicos no fueron transferidos a los
precios (sobre todo, a los abonados por los usuarios residencides de menor poder
adquigtivo), Sno que han contribuido a acrecentar la rentabilidad de las prestatarias, que no
disminuyé € cogto financiero (en especid, € correspondiente a las pequefies y medianas
empresas); Yy que la desindudridizacion registré un sdto condderable con € congiguiente
impacto sobre la desocupacion y la distribucién —regresiva— dd ingreso. En otras paabras, las
reformas edructurdes (de las cudes las privatizaciones congtituyeron un pilar fundamenta)
no hicieron sno potenciar en forma dgnificativa la vaorizecion financiera que puso en
marchala dictadura militar.

Sn embargo, la incorporacion de las privatizaciones a la logica de patron de
acumulacion del cepitad concentrado interno determiné que, a las modaidades adoptadas
durante la década de los ochenta (fundamentamente, € usufructo de los diferenciades
exigentes entre las tasas de interés vigentes en € mercado externo —en € cua se endeudaban
estos actores- y en d interno —en d cua colocaban los fondos-) se le agregara una nueva
fooma de vdorizacion financiera las ganancias parimonides que redizaron los grupos
econdmicos locaes y agunos conglomerados extranjeros por la venta de buena parte de sus
activosfijos, en especid, de sus “paguetes’ accionarios en las empresas privatizadas.

Al respecto, cabe recordar que los consorcios privados —condituidos en la mayoria de
los casos por grupos econdmicos, conglomerados extranjeros, empresas 'y bancos
transnaciondes— se hicieron cargo de las empresas pulblicas pagando por €lo precios
subvauados y con un ato componente en bonos de la deuda externa. Por otra parte, la
trandferencia de empresas monopdlicas u oligopdlicas con reservas legdes de mercado fue
acompafiada por marcos regulatorios que no hicieron mas que aumentar la capacidad de los
NUEVOS CONSOICioS para imponer sus intereses en la estructura de precios y ganancias relaivas
de la economia agenting, y en € funcionamiento de una amplia gama de sectores
econdmicos, 1o cua les garantizd una eevada y creciente rentabilidad que, en este caso, operd
no solo como una forma de acentuar la concentracion del ingreso sno también como la
manera de aumentar sus beneficios patrimoniaes.

De esta manera, la conjuncion de los dos factores mencionados (bgo precio inicid y
creciente -y muy dta- rentabilidad) dio como resultado una notable y acderadisma
revauacion parimonia en términos econdmicos (tanto para las firmas prestatarias como,

“8 Para un tratamiento méas detenido de estas cuestiones, ver Basualdo, E.: “Las privatizaciones en lavalorizacion
financiera de los grupos econémicos’, en Revista Enoikos, Afio VIII, Nro. 17, 2000; y Basualdo, E., Kulfas, M.:
“Fuga de capitales y endeudamiento externoen la Argentina”, en Revista Realidad Econdmica, Nro. 173, 2000.
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obviamente, para sus propietarios), que s0lo podia efectivizarse en d mercado I se
concretaba la engenacion de la correspondiente participacion accionaria en € consorcio
controlante de la empresa privatizada. Esto es 1o que ocurre con particular intensdad en la
segunda mitad dd  decenio de los noventa, cuando los grupos locdes y agunos
conglomerados extranjeros s lanzan a vender sus paticipaciones accionarias en los
mencionados consorcios e incluso, en agunos casos, a transferir d conjunto de sus firmas
controladas, remitiendo los cuantiosos recursos obtenidos a exterior, dando lugar a la etapa
de mayor fuga de capitdes locdes ad exterior de los Udltimos veinticinco afios (ver,
nuevamente, e Gréfico Nro. 6).

Ahora bien, la decison de redizar las ganancias patrimonides por pate de los
vendedores se conjugl, naturdmente, con € interés de ciertos actores (en la generdidad de
los casos, grandes operadores internacionales prestadores de un servicio especifico) por
comprar las participaciones accionarias engjenadas. En este caso, la adquisicion de las mismas
se relaciona con & hecho de que los compradores toman como referencia, a la hora de definir
Us inversones, las tasas de ganancia exigentes a nivel internaciond, sendo € argentino uno
de los mercados de servicios publicos relaivamente més rentables —y de menor riesgo
empresario— del mundo.

En funcion de lo anterior, una revisén de la trayectoria seguida por los grupos
economicos locales y adgunos conglomerados extranjeros en € transcurso de la década pasada
indica que durante los primeros afios transformaron una pate de su cgpitd financiero en
capital fijo (proceso asociado a la repatriacion del dinero fugado durante los ochenta —que se
encontraba invertido mayoritariamente en colocaciones financieras de diverso tipo— con la
findidad de participar en los consorcios adjudicatarios de las didintas privatizaciones) y que,
por € contrario, durante la segunda mitad, redizaron d movimiento inverso, lo cud culmina
en una nueva oleada de sdida de capitdes ddl pais (en sentido contrario y mucho més intensa
gue laverificadaen laetapainicid).

En ta sentido, € andiss de dgunas de las trandferencias de capitd en las empresas
privatizedas redizado en € Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO permite ilustrar la
notable magnitud de las ganancias patrimoniaes obtenidas por los grupos econdmicos locaes
y dgunos conglomerados extranjeros, d tiempo que brinda importantes elementos de juicio
repecto dd pape que jugaron las privatizaciones en la profundizacion de la vaorizacion
financiera como nicleo en torno dd cud se edructura € proceso de acumulacion y
reproduccion del capital de los sectores dominantes de la Argentina.

Al respecto, en @ Cuadro Nro. 9 queda reflgada la masa de ganancias patrimoniales
(la diferencia entre  monto de la inverson inicid y € de la venta de la correspondiente
participacion accionaria) y de ganancias corrientes (la proporcion de las utilidades netas de las
empresas prestatarias que le correspondié a cada propietario en funcién de su participacion
accionaria en @ consorcio controlante, hasta € momento en que se desprende de su
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propiedad) que interndiz0 un conjunto de conglomerados empresarios que tuvieron una
activa participacion en e proceso de privatizacion de Gas del Estado.
Cuadro Nro. 9: Estimacién del rendimiento anual de la inversion inicial en la adquisicion de Gas del

Estado de un conjunto seleccionado de conglomer ados empresarios
(porcentgjes y millones de dolares)

Grupo Pérez | Grupo Soldati CEl Citicorp Holdings Grupo
Companc Socma/M acri
Transportadora de | Camuzzi Gas del | Distribuidoras de
Empresa prestataria Metrogas | Gas Natural Ban Gasdel Sur Sur y Pampeana | Gasdel Centroy
Cuyana
Participacién accionaria 17,5% 17,5% 17,5% 225%y 17,5% 67,5‘V3>/y 45%
(1) Inversién inicia* 52 27 62 75 148
Afio de laventa 1998 1999 1996 1996 y 1997 1997 y 2000
(I1) Monto de laventa 109 74 251 93 323
(1n=(11-(1) Ganancias patrimoniales 57 47 189 18 174
(IV) Ganancias corrientes acumul adas* 49 55 119 70 127
(V)=(11)+(1V) Ganancias totales 106 102 307 88 301
Rendimiento anua de lainversion total 28% 35% 84% 21% 20%

* El monto de lainversion inicial surge del producto entre el importe abonado por € consorcio controlante de cada empresa a Estado
Naciona a momento de la adjudicacion de la empresa y |a cuota parte de capital con que € conglomerado particip6 originamente en la
misma.

**Se trata de la proporcién de las utilidades netas de las empresas transportadoras o distribuidoras de gas que le correspondi6 a cada
propietario en funcién de su participacion accionaria en €l consorcio controlante hasta e momento en que se desprende de su propiedad.
En e caso de las participaciones del grupo Socma/Macri en las distribuidoras Cuyana y del Centro, se consideraron las ganancias
acumuladas del periodo 1993-1999.

Fuente: Area de Economiay Tecnologia de la FLACSO en base a balances de las empresas.

Asi, por gemplo, a mediados de 1998 & grupo econémico loca Péez Companc se
desprendiod de su participacion en Metrogas (los compradores fueron € conglomerado espafiol
Repsol y la inglesa British Gas) por 109 millones de ddlares cuando su inversdn inicid habia
ddo de aproximadamente 52 millones de dolares. Estos montos, sumados a las ganancias
corrientes derivadas de la participacion del conglomerado en la propiedad de la firma, dieron
como resultado un rendimiento anud de lainverson de orden del 28%.

Asmismo, cabe destacar & caso ddl grupo local Soldati, que en d transcurso de 1999
s desprendié de su participacion en la digribuidora Gas Naturd Ban a favor de la firma
LG&E de Egtados Unidos. En este caso, mientras que la inverson inicid del conglomerado
habia sido de algo mas de 27 millones de ddlares, |o recaudado por la transferencia ascendio a
cas 74 millones de ddlares. De consderar que, mientras formd parte del capital accionario de
la digribuidora, Soldati habia interndizado ganancias corrientes por aproximadamente 55
millones de dolares, se puede inferir que obtuvo un redimiento promedio anua de los montos
invertidos origindmente del 35%.

Otro gemplo smilar lo brinda € conglomerado extranjero CEI Citicorp Holdings, que
entre 1996 y 1997 vendié sus participaciones accionarias en las digtribuidoras Camuzzi Gas
dd Sur y Camuzzi Gas Pampeana (a favor, en ambos casos, de las estadounidenses CNG
International Corporation y Pecific Enterprises Internationd) y en la Transportadora de Gas
de Sur (los adquirentes fueron Maipu Inversora, controlada por € grupo Pérez Companc y la
norteamericana Enron Pipeling). En este caso, los rendimientos anuaes que € CEI Citicorp
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Holdings obtuvo por su participacion en las empresas mencionadas ascendieron ad 21% en d
caso de las dos digtribuidoras, y d 85% en € de la transportista —magnitud, esta Ultima, propia
de actividades financieras en etapas de eevadisma incertidumbre econdmica y, cabe destacar,
cuando éstas tienen éxito—.

Por dltimo, a mediados de 1997 y en mayo de 2000, € grupo locd Macri se
desprendié de su participacion accionaria en las digribuidoras Cuyana y del Centro (los
compradores fueron LG&E y la Societa Itdiana per il gas), como producto de lo cua obtuvo
una ganancia patrimonial cercana a los 170 millones de ddlares que, sumadas a una masa
acumulada de ganancias corrientes del orden de los 130 millones de ddlares, le permitid
obtener una tasa media de rendimiento anud de lainversén inicid del 20%.

Por otra parte, d andiss de adgunas de las trandferencias de capitd que tuvieron lugar
en @ mercado telefonico local permite corroborar un proceso similar, e incluso més acentuado
gue lo verificado en € ambito gasifero. En este sentido, en @ Cuadro Nro. 10 se exponen las
ganancias patrimonides y las corrientes acumuladas de los cinco principaes gruposempresas
que, habiendo formado parte de los consorcios adjudicatarios de la ex ENTéd, vendieron sus
respectivas participaciones accionarias en € transcurso de |os afios noventa.
Cuadro Nro. 10: Rendimiento anual de la inversion inicial en la adquisicién de ENTel de un conjunto

seleccionado de conglomer ados empr esar ios
(porcentgjes y millones de ddlares)

Soldati Techint Pérez Companc Banco Morgan

Cointel/Telefonica | Cointel/Telefonica | Cointel/Telefénica| Nortel/Telecom | Nortel/Telecom
Empresa prestataria de Argentina de Argentina de Argentina Argentina Argentina
Participacién accionaria 5,2% 8,3% 15,2% 25,0% 10,0%
(1) Inversién inicia* 18 43 79 112 45
Afio delaventa Julio 1993 Abril 1997 Febrero 1997 Julio 1999 Julio 1999
(I1) Monto de laventa 85 240 515 379 151
(H)=(11)-(1) Ganancias patrimoniales 67 197 436 267 106
(IV) Ganancias corrientes acumuladas** 17,7 105,2 185,5 3284 128,2
(V)=(111)+(1V) Gananciastotales 84,7 302,2 621,3 595,4 234,2
Rendimiento anua de lainversion total 82,1% 40,4% 40,4% 24,1% 23,7%

* El monto de la inversién inicial surge del producto entre € importe abonado por € consorcio controlante de cada empresa a Estado
Nacional @ momento de la adjudicacion de la empresa y la cuota parte de capital con que € conglomerado participd originamente en la
misma

** Se trata de |la proporcién de las utilidades netas de las empresas distribuidoras de gas que le correspondié a cada propietario en funcion
de su participacién accionariaen € consorcio controlante hasta el momento en que se desprende de su propiedad.

Fuente: Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO en base a balances de las empresas.

Desde € punto de vista del rendimiento anual tota, se destaca @ caso de la Sociedad
Comercid dd Plaa (una de las empresas centrades dd grupo loca Soldati), cuya inverson
inicid en d consorcio controlante de Telefonica de Argentina se vaorizO a una tasa anud
acumulaiva dd 82%. El rendimiento obtenido por las otras empresas (entre 24% y 40% anud
acumulativo) también condtituye una vaorizacion de cgpitd extreordinariamente dta y veoz.
Por otra parte, S se observan los montos absolutos de utilidades, se destacan las magnitudes
correspondientes a, por gemplo, € grupo Pé&ez Companc, que habiendo participado en los
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dos consorcios adjudicatarios de los activos de la ex ENTd obtuvo una ganancia de mas de
1.200 millones de ddlares.

Como fuera mencionado, € elevado rendimiento que se condata en las inversones
andizadas s explica, en parte, por @ reducido vaor d que fueron adquiridos los activos del
Esado. Ahora bien, € hecho de que, por gemplo, € grupo Soldati haya adquirido su
partticipacion en Telefonica de Argetina por agproximadamente 18 millones de ddlares,
desprendiéndose de la misma a un vaor de 85 millones de ddlares, 0 que € conglomerado
extranjero Techint y @ grupo locd Pérez Companc hayan invertido origindmente arededor
de 43 y 79 millones de dolares, para obtener, respectivamente, 240 y 515 millones de dolares,
ad vender sus participaciones accionarias en Cointel (Telefonica de Argenting), o que & CEl
Citicorp Holdings recibiera a cambio de la venta de su participacion en la Transportadora de
Gas dd Sur un monto cuatro veces més devado que d que habia desembolsado ad momento
de la privatizacion de Gas dd Estado, 0 que € grupo Macri obtuviera 323 millones de ddlares
por la venta de sus acciones en las digtribuidoras Cuyana y ddl Centro cuando su inversén
inicid habia sdo de 148 millones de ddlares, no remite Unicamente d bgo vador d que se
adquirieron los activos de las ex ENTd y Gas dd Edtado d momento de su privatizacion. Al
“efecto subvauacion” hay que afadirle las didtintas condiciones que, desde @ propio marco
regulatorio de la actividad —y de sus pogteriores, y recurrentes, modificaciones—, tendieron a
incrementar sgnificativamente las—extraordinarias— ganancias de estas empreseas.

En definitiva es indudable que todos los casos andizados conforman, tanto en d
plano doméstico como en d internacional, una vaorizacion dd capitdl mas que extraordinaria
(sobre todo s se consgdera que se registraron en lapsos de tiempo sumamente breves, y en un
contexto de ostensble estabilidad macroecondmica e indituciond). En funcion de dlo,
resulta posble determinr més precisamente la naturdeza de los activos que fueron
engenados por € Estado argentino: se tratd, més que de la venta de activos fijos especificos,
de la tranderencia, a precios subvduados, de nichos de beneficios extraordinarios
(promovidos y garantizados normativamente), a la vez que de un muy dto grado de
determinacidn sobre laevolucidn dd conjunto de la economia argentina

La incorporacion de las privatizaciones a la logica de la vdorizacion financiera no
s0lo condituye un proceso de la década pasada Sno que ocupa un lugar centrd en la
definicion de las dternativas que bargan los distintos sectores de poder para sdir de la actua
crigs econdmica En d marco de la creciente heterogeneidad en e establishment econdmico
que s genera durante @ Ultimo quinquenio de los noventa (derivado, en gran medida, de la
sdlida de los grupos locales de la propiedad de buena parte de los consorcios controlantes de
las empresas privatizadas), comienzan a perfilarse en su interior dos proyectos enfrentados,
diferenciandose los intereses dd capitd loca de los de transnaciond. Se trata de una
contraposicion de intereses estrechamente ligada a las caracteristicas estructurales de estas dos
fracciones dd blogque de poder econdmico: mientras que los grupos locaes se encuentran muy
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asentados en colocaciones financieras (sobre todo, en e exterior), los capitaes foraneos son
propietarios de importantes activos fijos anivel local®®.

En ese marco, @ proyecto vinculado a los capitdes extranjeros —aliados, en edta
“peled’, con d sector financiero (es decir, con los principades bancos del pais)—, tiene como
objetivo fundamentd |a dolarizacion de la economia, que se concibe como la “etapa find” de
la Convetibilidad. La misna les gaatizaria a estos actores d mantenimiento dd vaor en
dolares de sus activos, que, segin diversas estimaciones, superaria los 120 mil millones de
dolares. El proyecto vinculado a los grupos locdes y a adgunos conglomerados extranjeros
con una tradiciona presencia en € pais (fundamentamente, d holding Techint) tiene como
objetivo fundamenta la devauacion de la moneda locad y la instrumentacion, por pate de
Estado, de digtintas modalidades de subsidios para su produccion loca (fuertemente asentada
en |as exportaciones).

De ponerse en préctica, esta Ultima postura produciria efectos opuestos a la anterior.
Por gemplo, una devduacion de diez puntos implicaria, en ddlares, dados los montos de
inverséon  extranjera  ya mencionados, que los cepitdes extranjeros  perderian,
goroximadamente, € equivdente a lo pagado por € conglomerado espaiol Repsol en la
compra de YPF (cerca de 13 mil millones de délares). En € caso de los grupos econdmicos se
produciria una ganancia por un monto sSmilar, teniendo en cuenta que fugaron d exterior més
de 120 mil millones de ddlares.

Por otra parte, es insodayable destacar que los grupos econdmicos, a pesar de los
activos que vendieron y del fuerte peso que tienen los activos financieros en sus activos
totaes, continlian teniendo importantes inversiones productivas en € pais, especidmente en
sectores con ventgjas comparativas naturdes y con una importante “propenson exportadora’
(como la agroindustria, la produccion agropecuaria, la explotacion de petrdleo y gas, y la
elaboracion de agunos insumos intermedios de uso difundido). En consecuencig, con una
devduacion no solo obtendrian cuantiosas ganancias patrimonides en términos de dblares
sno que adicondmente, d ser fuertes exportadores, aumentarian en forma consderable la
facturacion y la rentabilidad de sus actividades internas. Ello Sn mencionar que, gracias a la
devauacion, podrian llegar a recomprar las participaciones accionarias y/o las empresas que
vendieron a cepitd extranjero, a cambio de desembolsar por €lo un monto de dinero muy
inferior d que recibieron d momento de la venta de las mismas (internaizando, por esa via,
una nueva masa de beneficios extraordinarios).

49 Al respecto, consultar, entre otros, Arceo, E., Basualdo, E.: “Las tendencias a la centralizacion del capital y la
concentracién del ingreso en la economia argentina durante la década del noventa’, en Revista Cuader nos del
Sur, Nro. 29, 1999; y Basuaddo, E.. Modelo de acumulacion y sistema politico en la Argentina. Notas sobre
el transformismo argentino durante la valorizacion financiera, FLACSO/Universidad Naciona de
Quilmes/IDEP, 2001; y, del mismo autor, Concentracion y centralizacion del capital en la Argentina
durante la década de los noventa. Una aproximacion a través de la reestructuracion econémica y €
compor tamiento de los grupos econémicosy los capitales extranjeros, op. cit..
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A pesar de que se trata de proyectos claramente antagonicos, ambas propuestas
presentan una “coincidencia basca’, a saber: que la principd varigble de guste sgan sendo
los sdarios de los trabgadores (y, por esa via, una cada vez més acentuada distribucion
regresiva dd ingresn). En efecto, la “sdida devaduatorid® conllevaria una brusca y directa
contraccion en los ingresos de los asdariados (cuya magnitud estaria determinada por la
intenddad que asuma la modificacion dd tipo de cambio), mientras que la “opcion
dolarizadora’ tendria efectos smilares (téngase presente, en td sentido, que los partidarios de
eda postura plantean como uno de los ges centraes —9no d excluyente- de la politica
econdmica un guste recesivo de neto corte fiscalista asentado sobre la caida del empleo y los
sdarios dd sector publico —y, por “efecto demodtracion”, del ambito privado- y la
“flexibilizacion” de las condiciones laborales)®®/>?.

En definitiva, de lo anterior se desprende @ papd edtratégico que ha tenido €
programa privatizador aplicado en @ pais en d transcurso de los afios noventa en la
profundizacion de un régimen de acumulacion y reproduccion dd capita centrado en torno de
la vaorizacion financiera y, de resultas de dlo, en la consolidacion de patrones de
comportamiento empresario cada vez mas genos a la inversdn de riesgo, la incorporacion de
progreso técnico y lainnovacion.

Asmisno, de los andiss redizados surge caamente la importancia de las
privatizaciones en relacion con las dos etapas por las que atravesaron los sectores
dominantes durante la década de los noventa: una primera, caracterizada por una
fuerte articulacion de intereses; y una segunda, en la que la relativa homogeneidad de la
“comunidad de negocios’ de los primeros afos cede paso a un agudo enfrentamiento
econémico-social. Esto Ultimo merece ser tenido en cuenta porque, a juzgar por la
experiencia argentina de los afios ochenta, sempre que existieron intereses encontrados
en € interior del bloque de poder econdmico se registraron profundas crisis econémicas
gue impactaron con particular intensidad sobre los sector es populares.

* Ello sin mencionar que, como producto de la dolarizacién, la Argentina se veria forzada a tener —como
minimo— el mismo nivel de productividad que la economia estadounidense (en la actualidad, con la excepcién de
unos pocos sectores, muy superior a la argenting), fendmeno de muy dificil realizacion en e cuadro actual de
estancamiento econdmico, desindustrializacion, desintegracién productiva, y destruccién de cadenas de valor. En
ese marco, y atento al caracter escasamente “schumpeteriano” de la elite econémica local, es indudable que €l
necesario achicamiento de la “brecha productiva’ que impondria la adopcién de la “salida dolarizadora’ se
lograria primordialmente mediante la profundizacion de tres rasgos distintivos de |os afios noventa: una caida en
la ocupacién, un incremento en latasa de explotacion de los trabajadores en actividad, y, fundamentalmente, una
contraccion en las remuneraciones salariales.

®1 Es en e marco de este “acuerdo basico” que se inscriben ciertas medidas implementadas por la
Administracién De la Rua desde que asumio el poder: la sancion, a mediados de 2000, de la reforma laboral (que
dio sustento legal ala precarizacién de hecho del mercado de trabajo); y la renegociacion, en numerosos sectores
de actividad, de los convenios laborales con la finalidad de promover un mayor deterioro salarial, avanzar aln
maés en la “flexibilizacion” de las condiciones de trabajo y, en lo sustantivo, revertir vigjas conquistas laborales
(todo ello afavor del efecto disciplinador queimpone €l “gjercito dereserva’ existente).
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Sintesisy reflexiones finales

En & contexto de fines de la década de los ochenta, la llamada “quiebra de Estado’
tendié a ser interpretada por gran parte de la sociedad argentina sobre la base de los
argumentos difundidos por los sectores dominantes. Los sucesivos fracasos de los gustes de
corto plazo indrumentados en los ochenta - tanto los ortodoxos como los “heterodoxos’-
fueron asociados a las caracterigticas de las ingdituciones econdmicas y socides dd régimen
sudtitutivo de importaciones, esto es, d carédcter cerrado de la economia (que limitaba la
exposicion de las indudtrias locdes a la competencia extranjera), a la —supuestamente
excesva e ineficiente- regulacion de los mercados por pate dd Estado, d drenge fisca
generado por las empresas publicas, y ad “exceso de demanda’ sobre las arcas fiscaes por
parte de diversos “grupos de interés’.

En ese sentido, resulta interesante destacar la tendencia —propiciada por €
establishment domégtico y sus intelectudes organicos— a ubicar histéricamente & derrumbe
del patron de la indudridizacion suditutiva a fines del decenio de los ochenta, a partir de la
“quiebra dd Egtado’, como 9§ <se tratara dd Estado desarrollado en los afios cuarenta y
cincuenta, y no de una nueva configuracion socid, especifica, resultante de la dictadura
militar. Bgo dicha perspectiva, seria a partir dd afio 1989, y no dd afio 1976, en d que
comienza a “sncerasg’ la economia argerting, d renunciar a sodener “atificidmente’ una
serie de actividades que se habian desarrollado y sobrevivido gracias a la proteccion del
Estado.

En redidad, fue la propia gestion econdmica del gobierno radicd la que, a partir de,
gproximadamente, € afio 1987, introdujo en la agenda publica —més dla de sus escasos
“avances’ en la materia— la necesdad de redizar un conjunto de reformas estructuraes que
recién se concretarian en la década sguiente. Se trataba, en lo sugtantivo, del mismo tipo de
transformaciones que habia impulsado la dltima dictadura militar, y que, como en € caso de
la privaizacion de empresas publicas, condituia una “adgnatura pendiente’ (a la luz de la
experiencia higtdrica, la més importante) desde € punto de vida -y los interesess de los
sectores dominantes.

Mas dla de que € deterioro socio-econdmico que caracterizo a los afos ochenta hizo
posble una creciente permesbilidad de la “opinion plblica’ con reacion a las propuestas
neoliberdes (tad como s manifetara en la intencdon —que no llegd a concretarse- de
privatizar ENTe y Aerolineas Argentinas), la redidad demostré que haria fdta una verdadera
catédtrofe socid —la hipeinflacion-, con efectos disciplinadores semeantes a los de una
represon  politica, un conflicto bélico, 0 una eevada tasa de desocupacion, para la
congruccion del “consensd” necesario para llevar adelante transformaciones de semgante
envergadura.

En ede sentido, en la medida en que dicho episodio hiperinflacionario era expresion
de un conflicco en d que se enfrentaban los didintos sectores (internos y externos)
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beneficiados por la politica economica de la dictadura militar, la privatizacion de empresas
publicas desempefid un papd crucid: primero, d resolver - a expensas, fundamentamente, de
los sectores popularess dicha confrontacion de forma “superadora’; y, segundo, 4
profundizar y consolidar los principaes rasgos estructurales que han tendido a condicionar €
desenvolvimiento econdmico-socia de la Argentina a partir del golpe de Estado de 1976.

La evduacion integrd de la politica privetizadora desarrollada en la Argentina durante
la década de los noventa reconoce muy diversas facetas de andiss. Tanto por sus
connoteciones sobre las didintas varidbles macroecondmicas, como en términos de su
impacto en las relaciones econdmicas, politicas y socides, € programa de privatizaciones ha
traido gpargada una amplia gama de transformaciones de caracter estructura —muchas de las
cudes son de muy dificll reversdn-. La ceeridad con la que se encaré la consecucion del
programa, sustentada en la priorizacion dd “cortoplacismo” y de lo “politico” por sobre lo
“economico”, permitié acceder a un cdido reconocimiento y un solido apoyo por parte de la
“comunidad de negocios’, sentando dgunas de las principaes bases de sugtento de un sistema
socid cadavez mas excluyente y regresivo.

Ello contribuy6é a fortdecer € poder reaivo de los mismos agentes econdmicos que
crecieron d amparo de diversas prebendas estatales como, por gemplo, la promocion industrid,
la edtatizacion de la deuda externa privada, las compras de bienes y servicios del sector publico,
0 & mantenimiento de reservas de mercado en medio de procesos de gpertura, consolidando su
poder de lobbying y acrecentando decisivamente su influencia sobre los precios rdativos de la
economia loca y la digribucion de la riqueza. Asmismo, las privaizaciones menemistas
jugaron un pape decisvo en la consolidacion de una patron capitdista de acumulacion que
avanza en base a la vdorizacion financiera, € endeudamiento externo, la desindudtridizacion
ligada a la crigs de las pequefias y medianas firmas, la concentracion y centrdizacion de
capitd, ladesocupacion y la digtribucion regresiva dd ingreso.

Sobre la base de este “legado”, cabe incorporar unos breves comentarios en relacion
con la politica que ha venido implementando & gobierno de De la Ria en rdacion con las
empresas privatizadas. Al respecto, cabe recordar que la vigencia plena de la Ley de
Convertibilidad y € objetivo de bgar las tarifas de los servicios publicos ocuparon un papel
privilegiado en la plaaforma dectord de la Alianza Admismo, uno de los pilares
fundaciondes de dicha codicion politica ha sdo la critica Ssemética a la escasa —0 nula, en
muchos casos- trangparencia de las acciones de gobierno menemista, muy particularmente de
aquellas vinculadas con |as recurrentes renegociaciones con |las empresas privatizadas.

Sin embargo, todas las renegociaciones contractuales que encard € gobierno de De la
Rua con la mayoria de las empresas privatizadas (tales los casos de aquéllas que se dedican a
la transmison y digribucion de gas naturd, a la proviséon de agua y servicios cloacdes, d
transporte ferroviario, 0 a la explotacion de los corredores vides) se inscribieron en la misma
l6gica que la vigente durante la gestion menemista, por cuanto no buscaron favorecer a los
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usuarios y consumidores (a partir de, por gemplo, menores tarifas), Sno que apuntaron,
siempre con € pretexto de respetar los contratos origindes y la “seguridad juridica’ —de las
firmas prestatarias, y no de los usuarios y consumidores—-, a preservar € contexto normativo
de privilegio que le permitié a dichas empresas obtener durante toda la década de los noventa
muy elevadas —para nada“jugtas’ ni “razonables’— tasas de beneficio.

En ta sentido, cabe recordar que una de las principaes propuestas eectorades de la
Alianza era diferenciarse dd tratamiento que durante € gobierno de Menem se le habia dado
a las prestatarias de servicios publicos (opacas negociaciones caracterizedas por un dto grado
de funciondidad en relacion con los intereses de las empresas, cas tota ausencia de medidas
tendientes a proteger a usuarios y consumidores, despreocupacion oficia por las pérdidas de
competitividad resultantes de los aumentos de las tarifas y, derivado de €lo, de los costos
empresarios, etc.).

Sin embargo, la extensdn de los plazos de concesion y, sobre todo, los incrementos
tarifarios permitidos a cambio de inversones (muchas de ellas de caracter obligatorio en los
propios contratos origindes, 1o cua supone un reconocimiento tacito del no cumplimiento de
los mismos por pate de las empresas predtatarias), junto con una manifieta “opacidad
negociadord’, emergen como los principaes denominadores comunes de las renegociaciones
contractuales encaradas por la actua administracion gubernamental con buena parte de las
compafiias privetizadas.

Como resultado de tales acuerdos es de esperar que se acentle alln mas una estructura
de precios y rentabilidades relativas de la economia locad, como la que se configuré en €
transcurso de los afios noventa, que discrimina a los sectores productivos, a tiempo que se
regisre un aumento de consderacion en los costos empresarios y, por esa via, un deterioro
todavia mayor en d grado de competitividad de numerosos actores econdmicos (en particular,
aquéllos de menor tamafio relativo) y mayores presiones para reducir —alin més- los sdarios
de los trabajadores.

De dlo s infiere que edtas renegociaciores, lgos de contribuir a reactivar la economia
y a generar puestos de trabgo (tad € argumento esgrimido por € gobierno para legitimar las
negociaciones), tenderdn a reproducir € entorno normativo de privilegio en d que se inscribid
e accionar de las privatizadas durante la década pasada y, como resultado de €élo, los
beneficios extraordinarios que percibieron dichas empresas. En otros términos, a consolidar €
“legado menemigtd’ y, en un plano mas genead, la “revancha dassa’ a la que ha venido
asistiendo la sociedad argentina durante € Ultimo cuarto de siglo.
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Cuadro Anexo

Principal es privatizaci ones de enpresas

publicas y activos estatal es concretadas

|
SECTOR|

EMPRESA/ AREA

TI PO DE

TRANSFERENCI A

| MONTO TOTAL
FECHA | EFECTI VO TI TULO DEUDA|

I
EMPRESAS ADJUDI CATARI AS

I ndus- | Pol i sur

tria- | Petropol
les | I nducl or
| Monémeros Vinilicos
| Petroq. Rio Tercero
| Altos Hornos Zapla
|
| Tandanor
I
| SOM SA
| Car boqui m ca SA
| Fca.M litar de
| Tolueno Sintético
| Fca. M litar de Cond.
| Elect. - ECA
Tel e- | ENTEL
comu- |
nica- |
ci ones|
Aero- | Aerolineas Argentinas
nave- | (1)
gaci 6n|

Petr6-| Yaci mi entos Petroli-
feros Fiscales (YPF)

| eo |

Y.P. F.

a controlar el 43% 11/90 | 260, 0
...... A
Cuatro areas centrales. Con- |
tratos de asociaci 6n (50% 6/91 | 560, 1
Anpl i aci én participacién pri- |
vada en esas 4 areas 11/91 | 243, 4
Asoci aci 6n (70% en Area Cen- |
tral Santa Cruz | 12/91 | 55,0
Asoci aci 6n (70% en Area Cen- |
tral Tierra del Fuego 1/92 | 143,5
Asoci aci 6n (70% en Area Cen- |
tral Santa Cruz |1 3/92 | 141, 6
Asoci aci 6n (70% en Area Cen- |
tral Pal mar Largo 11/92 | 36,0
Asoci aci 6n (55% en Area Cen- |
tral Aguarague 11/92 | 143,7
Refineria de Canpo Duréan. (Re- |
finor SA). Venta 70% 11/92 | 64,1
Ebytem SA. Estaci 6n de bonbeo |
y Termi nal Puerto Rosales. |
Venta 70% 1/93 | 19,0
Destileria Dock Sur. Venta 1/93 | 11,7
O eoducto del Valle SA. Venta |
70% 1/93 | 77,1
Destileria San Lorenzo. Venta 1/93 | 12,2
Terminal es Maritims Patagoni- |
cas SA. Venta 70% 10/ 93 | 10,1
|
|
Pl anta Aerosol es Dock Sud |
Venta 100% 9/93 | 0,9
Interpetrol SA . Venta 49% 9/ 93 | 8,7
Transp. Maritinps Petroleros |
S.A . Venta 70% 6/93 | 41,8
Venta sei s buques petroleros 10/93 | 3,6
EMPRESA. Venta 45, 3% del ca- |
pital accionario en oferta |
publica 7/93 | 3.040,0

Vent a
Vent a
Vent a
Vent a
Vent a
Vent a

Vent a

Vent a
Vent a

Vent a

Vent a

30%
30%
30%
30%
39%
100%

100%

80%
42%

100%

100%

Venta 60%

Venta acciones 30% de:

Tel éf oni ca Argentina

Tel ecom S. A

Vent a

se redujo y el

85%

Post eri ornent e

10/ 90 | 14,1

10/ 90 | 4,5

10/ 90 | 17,8

10/ 90 | 9,3

3/92 | 7.3

4/92 | 3,3
|

12/91 | 59,8
|

10/92 |  140,0

11/ 92 | 0,3
|

2/93 | 0,8
|

2/93 | 12,4

11/90 | 214,0
|

12/91 |  830,0

3/92 | 1.226,9

Estado pasé |
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41, 0* |1 PAKO SA
12, 1* | I NDUPA SA
50, 6* | | NDUPA SA
26,5* | VINICLOR SA (Asoc.
| EGERTON FI NANCE SA
29, 7* | AUBERT DUVAL SA, SOCI ETE | NDUSTRI ELLE DE METALLURG E
| AVANCEE SA, CITICORP, PENSA SA Y PENFIN SA
| BANCO HOLANDES UNI DO, SUD MARI NE ENTERPRI SES SA, Cl A
| ARGENTI NA DE TRANSPORTE MARI TI MO SA
12, 1* | PROPULSORA SI DERURG A y SI DERCA SA ( TECHI NT)
0, 7* | SAFETY SA y PITTMETAL SA
I
1, 8**| RUTI LEX SA e HI DROCARBURCS ASCCI ADOS SA

DUPERI AL e | NDUPA)

| GUI LLERMO DECKER SA, METALURG CA | NDUSTRI AL SA e | NDUS-||

2,6**| TRIAS ELECTRI CAS DE QUI LMES SA

| CATALINAS SA (TECHI NT)
| TELECOM STET FRANCE CABLE ET RADI O, J.P. MORGAN, ClA
| NAVI ERA PEREZ COMPANC SA

5.000, 0* | TELEFONI CA: TELEFONI CA DE ESPANA, CI TI CORP E | NVERSORA ||

| I BERI A LI NEAS AEREAS DE ESPANA, BANCO HI SPANO AMERI CANQ |

| AVADEO RI VA, DEVI CONSTRUCCI ONES, PESCARMONA

1.610, 0* |

| PEREZ COVMPANC SA, OCCI DENTAL EXPLORATI ON Y OCCI DENTAL
|  DE ARGENTI NA

|

| ASTRA CAPSA Y REPSOL SA

| QUI NTANA PETROLEUM MARC RICH Y CIA, ClA GENERAL
| DE COMBUSTI BLES SA

|
| BRI DAS SAPI C, CHAUVCO RESOURCES LTD.

| PEREZ COVPANC SA, ASTRA CAPSA, | NTER RI O HOLDI NG
| ESTABLI SHVENT

| PLUSPETROL SA, NORCEN I NT. LTDA, ClA GENERAL DE

|  COVBUSTI BLES

| TECPETROL SA, AMPOLES ARGENTI NA, Cl A, GENERAL DE COW
| BUSTIBLES, YPF, BRASPETRO

|

| CIA. PEREZ COWMPANC SA
|

| I SAURA SA
|
| DAPSA

| CI A PEREZ COVMPANC SA, BOLLAND Y CI A SA, BRIDAS SA,
| PLUSPETROL SA, ASTRA CAPSA, TECPETROL SA

| CIA. PEREZ COMPANC SA, Cl A GENERAL DE COMBUSTI BLES SA
| CIA. NAVI ERA PEREZ COVPANC SA, ASTRA CAPSA, BRI DAS SA,
| DAPETROL SA, AMOCO ANDI NA PRODUCTI ON SA, CADI PSA SA,
| PASA PETROQUI M CA ARGENTI NA SA

| CIA. ASOC. PETROLERAS SA, TOTAL AUSTRAL SA.

|
| ARPETRO SA

| CIA. GENERAL DE COVBUSTI BLES SA
|

| ANTARES NAVI ERA SA
| VI VI ANA SPERANZA Y GLOBAL MARKETI NG SYSTEMS

| OFERTA PUBLI CA DE ACClI ONES EN EL MERCADO LOCAL E I NTER-||

| NACI ONAL.

continda



|
SECTOR|

EMPRESA/ AREA

TI PO DE
TRANSFERENCI A

| MONTO TOTAL | I

FECHA | EFECTI VO TI TULO DEUDA|

EMPRESAS ADJUDI CATARI AS Il

Petro | Subsecretaria de

leo | Combustibles
|
|
I
El ec- | SEGBA
trici-|
dad

| Agua y Energia El éc-
| trica.

| Agua y Energia
| El éctrica

Concesi 6n 28 areas margi nal es 10/ 90 | 241,1
Concesi 6n 9 areas nmarginales 11/90 | 15,8
Concesi 6n 22 areas marginales 8/91 | 140, 5
Concesi 6n 5 areas narginal es 1/92 | 18,8
Concesi 6n 22 areas marginales 6/92 | 48, 0
...... R
Central Puerto Nuevo. Venta |
del 60% 4/ 92 | 92,2
Central Costanera. Venta |
del 60% 5/92 | 90,1
I
Edenor SA (Distribucién). |
Venta del 51% 8/92 | 30,0
|
Edesur SA (Distribucioén). |
Venta del 51% 8/92 | 30,0
I
Central Dock Sur. Venta |
del 90% 10/92 | 25,0
Central Pedro de Mendoza. |
Venta del 90% 10/ 92 | 8,5
Edel ap SA. (Distribucién). |
Venta del 51% 11/92 | 5,0
| |
Central Alto Valle. Venta del |
90% 8/92 | 22,1
|
Central Guenes. Venta del 60% 9/92 | 10,0
|
I
Central Sorrento. Venta del |
90% 12/ 92 | 5,0
Central San Nicolas. Venta |
del 88% 3/93 | 10,0
Central es Térmcas del NOA. |
Venta del 90% 3/93 | 2,0
Central es Térm cas del NEA. |
Venta del 90% 3/93 | 0,4
Cia.de Transporte de Energia |
en Alta Tensi 6n. TRANSENER SA |
Venta 65% 7193 | 30,0
I
Enpresa de Transporte de Ener- |
gia El éctrica. Distribucion |
Troncal . TRANSNOA SA. Venta |
90% 12/93 | 2,0
Central es Térm cas Patagonicas |
Venta 51% 11/93 | 5,2
P |
Cerros Col orados SA. Venta |
del 59% 8/93 | 27,0
|
Alicurda SA. Venta 59% 8/93 | 48,0
|
I
El Chocén SA. Venta del 59% 8/93 | 87,0
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| I
|Entre otras: ClA PEREZ COMPANC SA, PLUSPETROL SA, ASTRA| |
| CAPSA, CADI PSA SA, PETROQ CDORO. RIVADAVIA SA, I
| BRIDAS SA, BENITO ROGG O E HIJOS SA, CIA. GRAL DE ||
| COVBUSTIBLES, ETC. I

| CHI LGENER SA, CI A CHILENA DE DI STRI BUCI ON ELECTRI CA Il
| QUINTA REG ON Y CHI LECTRA QUI NTA REG ON |l
| ENDESA, ENERSI S SA, DI STRI BUI DORA CHI LECTRA METROPOLI- ||
| TANA SA, | NVERSORA PATAGONI CA, | NTER RI O HOLDI NG |l
| ESTABLI SHVENT, COSTANERA POWER CORPORATI ON Il
| ASTRA CAPSA, ELECTRICI TE DE FRANCE, ENDESA, EMPRESA NA-||

397,9**| ClONAL HI DROELECTRI CA DEL RI BARGORZANO SA, SOCIETE ||
| D AMENAGEMENT URBAIN ET RURAL I
| CI A. NAVI ERA PEREZ COVPANC SA, PSI ENERGY |NC. GROUP, ||
481, 0**| DI STRI BUI DORA CHI LECTRA METROPOLI TANA, ENERSI'S SA, I
| ENDESA DE CHILE I
I I
| POLLEDO SA I

I [
| ACINDAR SA Y MASSUH SA I

| HOUSTON LI GHTI NG AND POVER CO., HOUSTON IND. INC., IN ||
134, 0**| VERSORA CATALINAS SA Y TECHI NT SA Il
| COOPER. PCI AL. DE SERVI CI OS PUBLI COS Y COVUNI TARI S DE | |
| LA PCIA. DEL NEUQUEN, DOM NI ON GENERATI NG SA, DOM NI ON] |

| ENERGY INC., DOM NI ON MANAGEMENT ARG Il
76, 2**| DUKE GUEMES | NC., SOCI EDAD COMVERCI AL DEL PLATA, IBER- ||
| DROLA SA., THE ARGENTI NE | NVESTMENT CO., CAYNAN | SLAND| |

| PCW AMERI CAN Y DEVELOPMENT ASSOCI ATI ON LP. 1

| I
3,8%*| MALVI CI NO SA, | ATE SA, ELEPRINT SA Y ARGON SA I
| I

56, 1**| AES SAN NI COLAS Y ORMAS SAI C I
| FEDERACI ON ARG. DE TRABAJADORES DE LUZ Y FUERZA, HORI- ||
13,2%*| ZONTE SA, Gl ACOMD FAZI O SA, CAM NOS SA Y ATAHUALPA SA ||
I I

| 1 ATE SA I

| CI TELEC SA. Consorcio: DUKE TRANSENER I NC., ELECTRICA ||

| DEL PLATA SA, ENERGY TRANSENER SA, SADE SA, THE | NTER-||

204, 1**| NATI ONAL GRICL FINANCE B.V., |INTER RI O HOLDI NG ESTABLI| |
| SHVENT, THE ARGENTI NE | NVESTMENT COMPANY I

| FEDERACI ON ARG. DE TRABAJADORES DE LUZ Y FUERZA, |ATE ||

| SA, BANCO FEI G N SA, TECSA SA. I

6, 7**| I

| FEDERACI ON ARG. DE TRABAJADORES DE LUZ Y FUERZA, |ATE ||

| SA, ELEPRINT SA. Il
......... U B
| PATAGONI A HOLDI NG SA. Consorci o: DOM NI ON GENERATI ON, ||

45,6**| DOM NION ENERGY INC., LU S DREYFUS, ARGENER SA, S.A. ||

| LUI'S DREYFUS Y Cl A, Il

130, 0**| SEI Y ASOCI ADOS DE ARGENTI NA SA, SEI HOLDONG I NC., Il

| ASOCI ADOS DE ELECTRI CI DAD SA, DI ECI SI ETE DE ABRIL DE ||
| | NVERSI ONES, RESOURCES DEVELOPMENT CONSULTANS I

136, 9**| Hl DROI NVEST SA. Consorcio: HI DROELECTRI CI DAD SA, CMS ||
| GENERATI ON, BEA | NVERSORA SA, CMB ENTERPRI SES COMPANY, | |

| CMB ENERGY CORPORATI ON I

continda



| TI PO DE |

MONTO TOTAL

SECTOR| EMPRESA/ AREA TRANSFERENCI A FECHA | EFECTI VO TI TULO DEUDA| EMPRESAS ADJUDI CATARI AS
| | |
Gasi- | Gas del Estado Transportadora de Gas del Sur | | ENRON PI PELI NE CO ARG. SA, CI A NAVI ERA PEREZ COMPANC,
fero | SA. Venta del 70% 12/92 | 100, 0 256, 2**| CI TI CORP EQUI LY | NVESTMENTS SA, ARGENTI NA PRI VATE
| | | DEVELOPMENT TRUST CO. LTD.
| Transportadora de Gas del Nor- | | NOVACORP | NTERNATI ONAL SA, TRANSCOGAS | NVERSORA SA,
| te SA. Venta del 70% 12/92 | 28,0 182, 2**| TECHI NT Y WARTI NS SA
| Di stribui dora de Gas Panpeana | |
| SA. Venta del 70% 12/92 | 18,0 217, 4**| CAMUZZI GAZOMETRI SPA
| Di stribuidora de Gas del Lito- | | TRACTEBEL SA, | BERDROLA SA, GAROVAGLI O Y ZORRAQUI N SA,
| ral SA. Venta del 90% 12/92 | 14,0 89, 6**| DI ECI SI ETE DE ABRIL SA.
| Di stribuidora de Gas del Cen- | |
| tro SA. Venta del 90% 12/92 | 18,0 120, 0**| SI DECO AMERI CANA SA, SOCI ETA | TALI ANA PER I L GAS SPA
| Di stribuidora de Gas Cuyana | |
| SA. Venta del 60% 12/92 | 26,0 96, 0**| SI DECO AMERI CANA SA, SOCI ETA | TALI ANA PER | L GAS SPA
| Di stribuidora de Gas Noroeste | | CARTELLONE CONSTRUC. ClI VILES SA, BANCO FRANCES DEL RI O
| SA. Venta del 90% 12/ 92 | 10,0 62,0**| DE LA PLATA SA Y ClI A DE CONSUM D. DE GAS DE SANTI AGO
| Di stribuidora de Gas del Sur | |
| SA. Venta del 90% 12/92 | 14,0 134, 0**| CAMUZZI GAZOMVETRI SPA
| Di stribuidora de Gas Metropo- | | BRITISH GAS SA, Cl A NAVI ERA PEREZ COMPANC SA, ASTRA SA
| litana SA. Venta del 70% 12/92 | 44,0 256, 0**| E | NVERTRAD SA
| Di stribui dora de Gas Buenos | |
| Aires Norte. Venta del 70% 12/92 | 28,0 127, 5**| GAS NATURAL SA, DI SCOGAS SA Y MANRA SA
...... [
Carre-| Concesi 6n de 10.000 Km de | 100,0 | TECHI NT SA, SIDECO AMERI CANA SA, DECAVI AL SA, SADE,
teras | rutas nacional es 9/ 90 | (por afio) | CONEVI AL SA, SUPERCEMENTO SA, DYCASA, BENI TO ROGG O E
| I | HJOS SA ETC.
...... | e e
Otros | Canal es de Tel evisi 6n Concesi 6n por 15 afios 1/90 | 13,9 | TELEVI SI ON FEDERAL SA, ARTE RADI OTELEVI SI ON ARG SA
| Hot el LLAO- LLAO Venta del 100% 5/91 | 3,7 12, 0* | CI TI CORP CAPI TAL | NVESTMENT, CHOl CE HOTEI' S | NTERNAT. ,
| | | COFICA Y SUR HOTEL SA
| El evador Terminal del Concesién (u$s 3,5 por ton. | | BUNGE Y BORN COMERCI AL SA, SA GENERO GARCI A, LA PLATA
| Puerto Quequén enbarcada y canon u$s 0, 4) 8/92 | 2,9 | CEREAL SA, NI DERA ARGENTI NA SA, TRADI GRAIN SA, BOLSA
| | | DE CEREALES DE BUENOS Al RES SA, CONF. RURALES ARGENT.
| El evador del Puerto Concesi 6n (u$s 3,0 por ton. | | BOLSA DE CEREALES DE BS. AS., SOCI EDAD RURAL ARGENTI NA,
| de Buenos Aires enbarcada y canon u$s 0, 15) 8/92 | 1,1 | SA GENARO GARCI A, LA PLATA CEREAL SA, ETC
| El evador Term nal del | |
| Puerto Diamante Venta 100% 9/92 | 2,0 | CI A, CONTI NENTAL SA, DOM NGO SAPI NO SA Y GRANERO SRL
| Ferrocarriles (incl. Concesién de 23.332 Km 11/91-| | TECHI NT SA, CHASE MANHATTAN | NVESTMENT ARGENTI NA, SOC.
| subterréaneos) 12/ 93 | | COMERCI AL DEL PLATA, ACElI TERA GRAL DEHEZA SA, BCO.
| | | FRANCES DEL RI O DE LA PLATA, LOVA NEGRA, DECAVI AL SA,
| | | ACI NDAR SA, | MPSA, ROVAN MARI TI MA SA, BENI TO ROGGI O E
| | | HIJOS SA, COMETRANS SA, MORRI SON KNUDSEN CO. I NC.,
| | | SKS SA, ETC..
| Hi pédromo Ar genti no Concesi 6n (8,5% fondo apuest as | | I NFORMATI ON TECHNOLOGY ACQUI SI TI ON CO SA, VALFI NSA SA,
| y 30% entradas) 9/92 | 61,5 | SEBASTI AN MARONESE SA, KOCOURECK SA, HIP.|RAOLA SA
I | |
| Obras Sanitarias de Concesi 6n 5/93 | --- | SUEZ LYONNAI SE DES AUX- DUMEZ, SOCI EDAD COVERCI AL DEL
|1a Naci6n | | PLATA (SOLDATI), SOC. GRAL. DE AGUAS DE BARCELONA,
| | | MELLER, BANCO GALICI A, COVPAGNI E GENERALE DES AUX,
| | | ANGLI AN WATER PLC.
| Correo Argentino 8/97 | | SIDECO, BANCO DE GALICI A
| Principal es aeropuertos del pais 1/98 | --- | GRUPO EURNEKI AN, OGDEN, ASAEROPORTI

* %k

(1)

Fuen

Val or

nomi nal

Equi val ente en efectivo

I ncluye OPTAR y el
te:

55% de Buenos Aires Catering S. A
Area de Econonia y Tecnol ogia de | a FLACSO en base

a informaci én oficial.
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