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Este trabajo fue realizado por los sefiores Mariana Fuchs y Eduardo Basualdo, en
la Oficina de la CEPAL en Buenos Aires, en el Area de Desarrollo Industrial que
coordina Bernardo Kosacoff.



Presentacién

La Oficina de la CEPAL en Buenos Aires viene desarrollando una serie de
investigaciones vinculadas con la presencla de las fillales de empresas
transnacionales en la Industria argentina. La fundamental importancia de estas
empresas en la configuracién y el dinamismo del sector industrial y su
comportamiento econémico diferenclal determinaron el interés por el estudio
analitico de su desenvolvimiento en el &mbito nacional.

En este marco se inscriben las publicaciones sobre "Las empresas
transnacionales en la Argentina” en el Documento de Trabajo N2 16 y el capitulo
cuarto del libro "La industria argentina: desarrolio y cambios estructurales”, publicado
conjuntamente con el Centro Editor de América Latina.

En la década de los afios 80 se ha asistido al agotamiento del patrdén de
industrializacion bajo las caracteristicas del modelo de sustitucién de importaciones,
verificandose cambios sustantivos en las modalidades de insercién de las empresas
transnacionales en la industria. El andlisis de estas nuevas formas de inversion son
el tema central del presente estudio, realizado por Eduardo Basualdo y Mariana
Fuchs, efectuado en el Area de Desarrolto Industrial que coordina Bernardo Kosacoff.

José Marla Puppo
Director de la Oficina de la CEPAL en Buenos Aires
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I. Introduccién
Estructura industrial y empresas de capital extranjero

La estructura industriat de mediados de los afios setenta expresa los resultados de
mas de una década de acentuada expansion. El desarrollo de la segunda fase de
sustitucién de importaciones trajo aparejado un crecimiento industrial que super6 al de
las restantes actividades econémicas, encontrando uno de sus pilares bésicos en la
incorporacién de capital extranjero y en la expansion de las firmas transnacionales ya
instaladas en el pals.

En este contexto, se registré un sensible incremento de la productividad manufactu-
rera que fue acompanada por un aumento de menor importancia en los salarios y la
ocupacion. La produccion metalmecénica y ia elaboracion de productos quimicos y
petroquimicos fueron las actividades mas dinamicas a partir de las cuales se fue
remcdelando la estructura del sector.

Asimismo, durante el perlodo, se afianzd una fuerte estructura oligopdlica en las
principales actividades manufactureras. Las ramas industriales mas concentradas -
donde los 8 establecimientos mayores generan mas del 50% del valor de produccion-
participaban, en 1973, con el 45% de la produccion industrial /.

Dentro de fas caracterfsticas que se consolidan en la estructura industrial durante
la etapa de expansion, cabe destacar el incremento del tamano medio de los establecl-
mientos manufactureros, igualmente reducido en relacién alos estdndares internaciona-
les. Un proceso similar se registré con el grado de integracién de los grandes estableci-
mientos fabriles, ya que comienzan a desarrollar lentamente una estructura de
proveedores especializados que toman a su cargo la produccion de diversos insumos.
Sin embargo, a pesar de la paulatina disminucién del grado de integracion de las
grandes plantas fabriles, el mismo sigui6 siendo muy elevado en comparacidn con, el
nivel de especializacién que idénticas actividades muestran en los palses centrales 2/.

Durante el perfodo, las empresas extranjeras aumentaron su incidencia en el valor
de produccién y la ocupacion Industrial, liegando a generar en 1973 el 30% y ef 20%
de los respectivos totales. Las actividades en que actuaban se caracterizaban por ser
no solo las mas dindmicas sino también por presentar un acentuado grado de
concentracién. En 1973, més del 60% del valor de produccién de las firmas extranjeras
se originaba en ramas industriales en las cuales los 8 establecimientos mas grandes
controlaban mas del 50% del respectivo valor de produccion.

'/ Ver D. Azpiazu y M. Khavisse, "La concentracién en la industria argentina en
1974", CET, 1983, Buenos Aires.

B. Kosacoff y D. Azpiazu, "La Industria argentina: Desarrollo y cambios estructurales®,
CEPAL-Bs. As. y Centro Editor de América Latina, 1989.

2/ Ver: J. Katz "Estrategia industrial y ventajas comparativas dindmicas”. Cuaderno
No. 1 de la Fundacién E. Blanco, Bs. As., 1983.
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Las plantas fabriles de este tipo de firmas eran asimismo, intensivas en capital y
tenfan una marcada diferencia en sus niveles de productividad y en menor medida de
los salarios pagados respecto al resto de los establecimientos industriales.

La politica econémica desplegada con posterioridad al golpe de Estado de marzo
de 1976 altera drasticamente el proceso de Industrializacién, no sélo porque detiene
abruptamente el crecimiento Industrial sino principalmente porque modifica profun-
damente las condiclones estructurales del sector y el comportamiento de las firmas
lideres en dicha actividad. La apertura econémica impulsa un acentuado proceso de
“desindustrializaclén” y reestructuracién manufacturera, que altera el tipo de industrializa-
cién y el patrén de acumulacion de capital vigente hasta ese momento.

De alll en mas y especialmente a partir de 1980 se ponen de manifiesto significativos
cambios estructurales que se pueden apreciar mediante la comparacion de los dos
ultimos Censos Econémicos (1973 y 1984).

Durante este perfodo, a diferencla de lo ocurrido durante la segunda sustitucion de
importaciones, se registra una pérdida de la incidencia industrial en la economfa, al
mismo tlempo que descienden el nimero de establecimientos manufactureros y la
ocupaclén sectorial en un 10% y un 15%, respectivamente.

El redimensionamiento Industrial y el cambio en su composicién sectorial se
conjugaron tanto con un severo incremento de la concentracién técnica como con
clerta desconcentracion regional de la produccién manufacturera. En efecto, por una
parte, las ramas altamente concentradas generan en 1984 el 51% del valor de
produccién industrial, cuando una década atras, en 1973, sus producclones representa-
ban el 45% del valor de produccion agregado. Por otra, las regiones tradicionalmente
industriales (Gran Buenos Aires, Santa Fe y Cérdoba) pierden parte de su decisiva
incidencia industrial, al tiempo que aumenta su participacién un conjunto de provincias
escasamente industrializadas. Sin embargo, esta desconcentracién espacial de la
produccién manufacturera inducida por los regimenes de promocién industrial no altera
la preponderancia que ejercen las regiones centrales en el desarrollo industrial
argentino. °/

Estrechamente vinculada con el proceso de concentracion técnica y econdmica, se
produce una marcada diferenciacidn entre los establecimientos mas pequefios y los de
mayor tamaino de acuerdo con su ocupacién. En términos generales, fa comparacién
intercensal permite determinar que mientras los establecimientos més pequefios
acentiian su intensidad en la utilizacién de mano de obra, los mas grandes (aquellos
que tienen 100 o mas ocupados) se vuelven sensiblemente mas intensivos en la
utilizacién de capital. De alll entonces que se amplfen notoriamente las diferencias de
productividad que ya tenfan los mayores establecimientos a principios de la década
de los setenta. */

Esta polarizacién entre los establecimientos industriales de distinto tamano se ve
agravada, en primer término, por la elevada rotacion (la relacion entre los nuevos
establecimientos y el total) que presentan las plantas mas pequenas frente a la relativa
estabilidad de los de mayor tamaiio. En segundo lugar, porque los nuevos establecl-
mientos pequefos que se incorporan durante el perfodo intercensal tienen menor

3/ Ver: F. Gatto, G. Gutman y G. Yoguel, "Reestructuracion industrial en la Argentina
y sus efectos regionales, 1973-1984", CFl Y CEPAL-Buenos Aires, 1988.

*/ Ver: INDEC *Censo Nacional Econémico 1985, Industria Manufacturera.
Resultados anticipados. Primera etapa® Buenos Aires.
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productividad que los que permanecen mientras que, al contrario, en las grandes

plantas fabriles, las que se Incorgoran tienen una productividad sensiblemente més alta
que las ya instaladas en 1973. °/

Asimismo, es revelador apreclar que entre ambos extremos se encuentra un conjunto
numeroso de establecimientos medianos que Incrementan su nimero, mantienen su
participacion en el valor de la produccién y mejoran sus niveles de productividad. Es
pertinente sefialar que pese a la creclente dualidad entre los establecimientos de
diferente tamafio en todos ellos disminuye la participacién de los salarios en el valor
agregado. La disminucion de la masa salarial en el valor agregado industrial es
sumamente pronunclada, ya que cayd del 38% en 1973 al 24% en 1984.

La trayectoria claramente heterogénea sequida por los establecimientos de distinto
tamano parece estar estrechamente vinculada a camblos estructurales de pecutiar
trascendencla. Por una parte, la acentuada polarizacién de la estructura industrial
parece indicar que la apertura econémica afecta en forma significativa la vinculacion de
los pequefics establecimientos con la estructura industrial que se habla logrado desarro-
Nar durante la segunda fase de sustitucién de importaciones. Por ello, este tipo de esta-
blecimientos ya no est4 en condiciones de proveer bienes industriales a los grandes
establecimientos del sector, diluyéndosz de esta manera, a! menos en parte, la
estructura de proveedores que fue conformandose durante las décadas anteriores.

Si bien la desarticulacion industrial de los pequenos establecimientos podrfa suponer
que los establecimientos més grandes aumentaron su grado de integracién, el andlisis
del comportamiento de los medianos permite inferir que se han desplegado procesos
mucho mas complejos. En efecto, el incremento de la cantidad y la productividad de
estos Uitimos parece estar estrechamente vinculado con el proceso de centralizacién
de la produccién industrial. Una parte Imporiante de los mismos son establecimientos
de nuevas empresas pertenecientes a los mismos propietarios que controlan grandes
establecimientos, de los cuales son ahora proveedores. Por lo tanto, la expansion de
los establecimientos medianos no Gnicamente expresa una mayor integracién de las
plantas grandes, sino la expansién de fuertes capitales a través de una mayor in-
tegracién empresarial desplegada mediante la instalacion de empresas diferenciadas
con establecimientos fabriles también distintos que mantienen entre si relaciones de
insumo-producto. Esta expansién se realiza principalmente en base a los recursos
estatales recibidos a través de los diferentes regimenes de promocion industrial. Cabe
sefalar que, si bien en numerosos casos la instalacion de nuevas firmas y establecl-
mientos es "artificlal" y planteada como medio para apropiarse de los beneficios
promocionales, en muchos otros conlieva una real expansion de la integracion
empresarial de los grupos econdmicos o empresas transnacionales que los controlan.

El an4lisis de la trayectoria seguida por las empresas extranjeras en la produccion
industrial alude a las transformaciones que se registran en la cupula de los estableci-
mientos y las empresas industriales, en tanto estas Ultimas son propietarias de las
plantas mas grandes.

En una primera aproximacidn al tema, el incremento de fa participacién de los
establecimientos de mayor tamafio en el valor de la produccién industrial supondrfa que
las plantas Industriales que pertenecen a los inversores extran]gros elevarop Su .partl-
cipacién en términos de dicha variable. Sin embargo, las diferentes estimaciones
realizadas a este respecto indican que las mismas mermaron su incidencia en la
produccién industrial. Esto pone de manifiesto fa existencia de pronunciados cambiocs

5/ Ver: F. Gatto, G. Gutman y G. Yoguel, op. cit.
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en la propia clpula industrial y por lo tanto la profundidad que alcanza la “desin-
dustrializacléon® y la reestructuracién iniciada a mediados de la década pasada.

En efecto, la estimacién de la participacién de las firmas extranjeras realizada en
base al Censo Econémico Nacional permite determinar que los establecimientos
pertenecientes a las mismas generan el 27% del valor de produccion industrial en 1984
cuando una década antes particlpaban con el 30% de la misma */. (Cuadro 1)

Cuadro Y - Incidencia de tas empresas extranjeras en el valor de la produccién y la
ocupacién manufacturera. 1973 y 1984
(en % del total)

VALOR DE PRODUCCION OCUPACION

1973 1984  variac.X 1973 1984  varisc.%

A. CENSO ECONOMICO

.Universo
industrial 30 27 -9 s/d  s/d s/d

.Establecimfentos 41 39 -5 41 32
con 300 & mas
ocupados

-22

B. ENCUESTA
INOUSTRIAL

.Total de 56 53 -5 40 36 -10
Empresas Extranjeras

.Empresas Extranjeras 51 53 +4 33 36 +9
que acttian en 1973
y en 1983

Fuente: Elaborado en base a 8. Kosacoff y 0. Azpiazu "La industria Argentina:
Desarrotlo y cambios estructurales" CEPAL-Bs. As. y CEAL, 1989 y a
E. Basualdo, E. Lifschitz y E. Roca "Las empresas multinacionates en la
ocupacion industriat en la Argentina, 1973-1983", OIY, 1988.

Asimismo, la incidencia de dichas firmas dentro de los establecimientos industriales
mas grandes (aquellos con 300 o mas ocupados) fue en 1973 del 41%, tanto en el vajor
de produccion como en la ocupacién. Once ahos mas tarde, sl bien su participacion
en el valor agregado desciende moderadamente al 39% del total, es notable la
reduccién en st ocupacién relativa (concentra el 32% del empleo Industrial).

®/ Ver: B. Kosacoff y D. Azpiazu, op. cit.
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Por otra parte, la participacién de este tipo de empresas estimada en base a fa
encuesta industrial que realiza el INDEC indica que en 1973 generaban e! 56% dei valor
agregado y el 40% de la ocupacion obrera, mientras que una década mas tarde, la
misma llega al 53% y el 36% respectivamente /.

La crisis desencadenada a partir de 1980 provoca un severo redimensionamiento
industrial asoclado a la qulebra y cese de actividad de numerosas empresas asf como
a la fusion, transferencia y absorcién, tanto de firmas como de establecimlentos. Este
proceso involucra, también, a las firmas extranjeras, ya que un conjunto de ellas, lideres
en sus respectivos sectores Industriales, cesaron sus actividades en el pals o fueron
transferidas a otros capitales locales o extranjeros (Como General Motors y Citrden en
la industria automotriz, Olivettt en maquinas de oficina, Duranor en la produccién
petroquimica y Sudamtex SA en la actividad textil).

Estas caracterfsticas del proceso de redimensionamiento sectorial permiten afirmar
que la merma en la participacién de las subsidiarias extranjeras en la producci6n
industrlal, si bien es reducida en términos del valor de produccion o del valor agregado
estd vinculada a cambios de significacion en las condiciones estructurales, no
tratandose por lo tanto de un descenso coyuntural en los niveles de produccion.

Las estimaciones realizadas sobre fa base de la encuesta industrial del INDEC
confirman las modificaciones estructurales producidas por la crisis. En efecto, tal como
puede verificarse en el Cuadro 1, los establecimientos fabriles de las empresas ex-
tranjeras que actuaron durante todo el perfodo incrementan su participacién en el valor
agregado sectorial. De allf entonces que la menor incidencla Industrial de las
subsidiarias extranjeras esté exclusivamente vinculada con las firmas que se retiraron
del mercado o que fueron vendidas a inversores locales. Las mismas representan el 9%
del valor agregado y el 17% de la ocupacién generada por este tipo de empresas en
1973. Con el propésito de evaluar los alcances estructurales de la crisls, a lo anterior
hay que agregarie las empresas que se transfirieron entre los propios inversores
foraneos y que Involucran el 7% del valor agregado y el 11% de la ocupacién de este
tipo de firmas en 1973. De esta manera, la crisis afectd estructuralmente al 16% del
valor agregado y al 28% de la ocupacion que generaban en 1973 los establecimientos
pertenecientes a inversores extranjeros.

Estas transformaciones estructurales estan directamente relacionadas con la
reverslién del patron de industrializacion sustitutivo, como consecuencia de la apertura
econémica implementada a partir de mediados de la década pasada. Las firmas
extranjeras que habfan sido agentes econémicos centrales en la etapa de expansién
industrial, se vieron afectadas por los profundos cambios que se registran en ef proceso
econdmico. Sin embargo, cabe precisar que los efectos de la crisis no se desplega-
ron uniformemente en todas las empresas extranjeras.

En efecto, un conjunto de evidencias revelan que las empresas transnacionales que
a mediados de los afios '70 controlaban numerosas subsidiarias locales que actuaban
tanto en la produccién industrial como en otras actividades econémicas, respondiendo
a una estrategia empresarlal de Integracién o diversificacion econdmica, incrementaron
su incidencia en la produccién industrial, no s6lo respecto a las restantes firmas
extranjeras sino también en relacién al agregado manufacturero. Por el contrario, las
empresas transnacionales que iniciaron el perfodo con una estructura empresarial
compuesta por unas pocas empresas, principalmente industriales y por lo tanto con una

7/ Ver: EM. Basualdo, E. Lifschitz y E. Roca. "Las empresas multinacionales en la
ocupacién industrial en la Argentina, 1973-1983" OIT, Programa de Empresas
Multinaclonales, Ginebra.



lcierta espe%iallzacl()n local, vieron afectada seriamente su participacién en la produccién
ndustrial °/.

®/ Ver: E. M. Basualdo, "Tendencias y Transformaciones del capital extranjero en
la industria argentina: 1973-1983", CET, Buenos Aires, 1985.
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Il. Tendencias de las inversiones extranjeras en la década de los
anos ochenta

El andlisls de las tendencias seguidas por la Inversién extranjera directa (IED) esta
estrechamente vinculado con el referido a la formacién de capital en la Argentina. De
alll entonces que la Identificacién de las caracteristicas mas significativas de la Inversién
agregada constituya un elemento relevante para aprehender el comportamiento
especifico de las empresas extranjeras en esta materia, especialmente cuando uno de
los rasgos més draméticos y comprometedores de la prolongada crisis en la Argentina
es la drastica reduccién de la Inversion productiva.

Durante la década de los setenta, fa inversion bruta interna fija fluctda entre el 20%
y el 22% del Producto Bruto Interno (PBI), salvo algunos afios en los cuales alcanza
niveles relativos excepcionalmente altos (24% en 1977). Durante dicho perfodo la cons-
truccion es su destino principal, ya que explica alrededor del 61% del total, mientras que
el resto se destina a la compra e instalacion de equipo durable de produccién.
Asimismo, de acuerdo con su origen, la Inverslén generada por el sector privado (61%)
es mds importante que la estatal (39%).

Durante la década de los afios ochenta, se pone de manifiesto un marcado deterioro
de fa Inversién bruta interna fija ya que en promedio su participacién en el PBI
desclende al 15,5%. La Intensidad de su caida involucra a todos sus componentes,
tanto desde el punto de vista de su destino como de su origen. (Cuadro 2).

Cuadro 2 - Evolucién y composicion de la Inversisn bruta interna fija - 1970-87
(en X del P.B.1. a precios de 1970)

Segtn destino Segdn origen
Ano (1 1 B R R R R LT R
fija Construccion Equipo Publica Privada
durable
1970-79 a/ 21,4 (100) 13,0 (61) 8,4 (39) 8,3 (39 13,1 (61H)
1980-86 a/ 15,5 (100) 9.1 (59 6,4 (41) 4,8 (31) 10,7 (69)
1980 22,8 (100) 12,9 (57) 9,9 (43) 7,3 (32) 15,5 (68)
1981 20,1 €100) 12,1 (60) 8,0 (40) 6,7 (3 - 13,3 (67
1982 15,4 (100) 10,0 (68) 5,4 (35 5.8 (38) 9,5 (62)
1983 14,1 (100) 8,6 (61) 5,6 (40) 4,9 (3%) 9,3 (66)
1984 12,6 (100) 7,0 (55) 5,6 (44) 3,0 (26) 9,5 (76)
1985 11,6 (100) 6,6 (57) 5,0 (43) 2,6 (22) 9,0 (78)
1986 11,9 (100) 6,7 (56) 5,2 (44) 3,5 (29) 8,4 (71)
1987 13,4 (100) 7,5 (56 5,9 (44) s/d s/d

a/ Estimada en base al promedio aritmético de tas participaciones anuales.

Fuente: Elaborado en base CEPAL y a D. Chudnovsky "Cambios estructurales y desempcno
reciente de la industria argentina™ CEI, 1988
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Sin embargo, la adquisicion de equipo durable dentro del primer criterlo, y
especialmente el sector privado dentro del segundo, incrementan su participacién en
una inversion sensiblemente reducida °/.

A diferencla de lo que ocurre durante los afos setenta en los cuales la participacién
promedio anual de la inversién bruta interna fija en el PBI alcanza el 21,4%, a partir de
1980, ésta se deteriora aceleradamente, alcanzando su nivel mas bajo en 1985 y
recuperdndose levemente en los dos afnos posterlores.

El marcado deterioro de fa inversién agregada asi como los cambios en su
composicion plantean, sin lugar a dudas, un amplio espectro de interrogantes referidos
a la evolucion del stock de capital, a la relacibn ca gnal -producto, a la inversién
destinada a la reposicién de capital obsoleto, etc. ~/. Sin embargo, desde !a
perspectiva de la Inversién extranjera el andlisis de las modalidades que adopta la in-
version privada tiene una relevancia prioritaria en tanto es en este (itimo campo donde
se expresa el comportamiento de las empresas extranjeras.

En relacién a la formacion de caplital por parte del sector privado, es pertinente
sefalar que la evolucién de la Inversién agregada atentia la disminucion real de la
Inversién que se efectia con recursos proplos de las empresas privadas. A este
respecto, cabe sefalar que fa inversién privada comprende tanto la formacién de capital
que realizan las empresas naclonales o extranjeras con sus proplos recursos, como las
inversiones que llevan a cabo en el marco de los regimenes de promocidn industriat,
donde al menos una parte de los recursos provienen del Estado (desgravaciones
impositivas) ''/.

En este contexto, la inversion real del sector privado comprende Unicamente la que
se concreta con los recursos de las empresas dejando de lado, por lo tanto, las que se
efectiian en base a las transferenclas de recursos estatales. Las evidencias disponibles
permiten determinar que en 1980 los proyectos que se realizaban recibiendo los
beneficios de la promocién industrial, comprendlan el 9,0% y el 11,2% de la inversion
privada industrial bruta y neta respectivamente. Cinco afios después, la incidencia de
dichos proyectos aumenta significativamente legando, en la primera de ellas, al 31,7%
y especialmente en la inversion privada industrial neta en la cual representa el 91,0%.

Ciertamente, para determinar la inversién que realiza el sector privado con sus
propios recursos, habria que determinar el monto de los subsidios que reciben los
particulares que encaran proyectos de Inversibn con promocién industrial. Dicha
estimacién es sumamente compleja debido a las caracteristicas de los incentivos y a
la inexistencia de controles. Pese a ello, se realizaron evaluaciones a este respecto que
afirman que "por cada austral invertido por el sector privado el Estado contribuye con

®/ Ver: D. Chudnovsky "Cambios estructurales y desempefio reciente de fa industria
argentina”, CEl, 1988.

9/ Ver: S. Goldberg y B. lanchilovicl, "El stock de capital enla Argentina®. Secretarfa
de Planificacién de la Presidencia de la Nacion, Bs. As., 1988.

*'/ Sobre los Incentivos que otorgan los regimenes de promocion industrial y su
incidencia en la inversién. Ver: D. Azpiazu, “La promocién industrial en la Argentina,
1973-1983, Efectos e implicancias estructurales® CEPAL-Bs. As., 1986. Asf como:F.
Sanchez-Ugarte y A. Zabalza Martl, "Argentina: Incentivos fiscales para el fomento del
desarrollo”, Fondo Monetario Internacional, 1986.
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la misma suma a través de menores impuestos. De esta forma los contribuyentes, en
los hechos, aportan la totalidad de fos fondos invertidos™ *2/.

Si se asume entonces que la casi totalidad de la inversidn privada con promocién
industrial se efectiviza en base a los aportes de recursos estatales, se puede comprobar
que la encarada con recursos estrictamente privados se redujo notablemente a partir
de 1980. En efecto, en el Cuadro 3 se puede verificar que, mientras en 1980 la inversién
privada industrial bruta y neta era de 3.703,1 y de 2.915,7 miliones de délares de 1985
respectivamente, un quinquenio mas tarde sdlo alcanza a 948,1 millones de la misma
moneda en el primer caso y Unicamente a 43,2 millones de ddlares de 1985 en el
segundo. En el contexto de esta notable disminucién de la formacion de capital
realizada con el capital proplo de las firmas privadas, cabe sefalar que las empresas
extranjeras tlenen una escasa Incidencla en la Inversion que se realizé en el marco de
los regimenes de promocién industrial.

St bien hay un conjunto de firmas controladas por inversores externos que posee
proyectos de inversién promocionados, la participacién agregada de este tipo de
empresas en el total de la inverslién reallzada con promocién Industrial, es relativamente
reducida /.

Las empresas extranjeras participan en la promocién Industrial, como se analizara

en detalle mas adelante, principaimente bajo la forma de asoclaclones con grandes
firmas privadas locales o, incluso, con otras firmas de capital extranjero.

Cuadro 3 - Evolucién de {a inversidén privada en la industria. 1980-1985.
(millones de us$s de diciembre 1985)

Afio Inversién Inversién Inversién con promocién inversién privada reslizeda
Privada privada industriat con capital propio
bruta neta monto bruta neta
) (1) (a1n N 3/2 1-3) 2-3)
1980 4.069,0 3.281,6 365,9 9,0 1,2 3.703,1 2.915,7
1981 2.759,8 1.932,4 388,3 16,1 20,1 2.371,5 1.544,1
1982 2.178,0 1.322,9 494,8 22,7 37,4 1.683,2 828,1
1983 1.885,4 1.012,5 279.9 14,8 27,6 1.605,5 732,6
1984 1.524,7 632,5 542,9 35,6 85,8 981,8 89,6
1985 1.387,2 482,3 439,1 n,7 91,0 948,1 43,2

Fuente: D. Azpiazu y E.M. Basualdo, “Cara y contracara de los grupos econdmicos. La
crisis del Estado y la promocion industrial en la Argentina". Bs. As., 1989.

2/ FIEL. "Regulaciones del gobierno en la Economla Argentina”. 1988.

3/ Ver: CEPAL, Oficina en Buenos Alres,, "Las empresas transnacionales en la
Argentina®, Doc. de trabajo nro. 16, Bs. As., 1987.
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1. Las inversiones extranjeras aprobadas

Histéricamente, los montos de las Inversiones extranjeras aprobadas por el
Ministerio de Economfa (especfficamente por la Direccién Nacional de Inversiones
Extranjeras) difieren marcadamente de aquellos efectivamente realizados por las
empresas extranjeras. No obstante esta limitacién, su andlisis posibilita delinear las
tendencias generales de la inversién extranjera directa en la Argentina.

Durante el perlodo comprendido entre 1977 y 1984, las inversiones extranjeras -
aprobadas ascienden a 5.641 millones de délares de 1986 /. El 67% de las mismas
se origina en la aprobacién de nuevas inversiones (comprende tanto los nuevos aportes
de capital, como la capitalizacion de créditos y los aportes automaticos) mientras que
el resto se deriva de la reinversion de utilidades de las firmas extranjeras radicadas en
el pals.

Cuadro & - Evolucién de las inversiones extranjeras aprobadas. 1977-86.
(promedios anuales en millones de délares de 1986)

Perfodo Inversién Nuevas Reinversiones
y afo extranjera inversiones a/
total
1977-84 705 (100) 469 (67) 236 (33)
1977-78 488 (100) 287 (59) 201 (41)
1979-81 1.193 (100> 854 (71) 340 (29)
1982-84 362 (100) 207 (57) 155 (43)
1977 414 189 225
1978 562 385 \77
1979 838 607 231
1980 1.287 851 436
1981 1.455 1.103 352
1982 571 416 155
1983 315 161 154
1984 199 43 156
1985 s/d 148 s/d
1986 s/d 75 s/d
Total 5.641 3.755 1.886
acumutado

(1977-1984)
a/ Comprende los nuevos aportes de capital, la capitali-
zacién de créditos y los aportes automadticos.

Fuente: Elaborado en base a informacion de ta Direccidn Nacional
de Inversiones Extranjeras del Ministerio de Economia
de la Nacién y del Fondo Monetario Internacional.

'/ De aqul en mds, salvo indicacion en contrario, las distintas variables se evaltian
en délares de 1986.
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La evoluclén anual de la Inversion extranjera aprobada revela que, si bien los montos
difieren apreciablemente a lo largo de todo el periodo, tales diferencias son especial-

mente significativas entre las distintas etapas que registra la polftica econémica (Cuadro
4).

En los primeros afios del perfodo (1977 y 1978}, la inversién extranjera aprobada
anualmente fue del orden de los 500 millones de ddlares, de los cuales el 59%
corresponde a nuevas Inversiones, resultando por lo tanto, inferiores a la registrada en
todo el perfodo analizado (1977-1984) y con una menor incldencia de las nuevas
inversiones. .

A partir de 1979 se Inicla una politica econdmica basada en la apertura econdmica,
tanto del mercado de bienes coma de capltales, que desencadena una profunda crisis,
especlalmente intensa en la produccion industrial. Durante estos afios (1979-1981),
tanto la Inversion extranjera aprobada como las nuevas inversiones alcanzan los montos
anuales mas elevados de todo el perfodo analizado.

A partir de 1981 se sucede un conjunto de polfticas econdémicas que procuran
administrar la crisis. En esta etapa se registra una reduccién muy intensa en la inversion
extranjera aprobada anualmente (362 millones de d6lares), llegando a ubicarse en 1984
en apenas 199 millones de dblares. Por otra parte, desciende marcadamente la
importancia de las nuevas inversiones, ya que pasan a representar el 57% de la
inversién extranjera total y en e! dltimo afo-1984- poco més del 20%.

En este somero andlisis de la evolucidn de las Inversiones extranjeras aprobadas,
no puede dejar de llamar la atencidn que los mayores montos se registren durante los
afnos en que comienza la apertura econémica. En efecto, teniendo en cuenta que la
Inversién extranjera directa, tradicionalmente se dirigié hacla la producciéon industrial,
es sorprendente que alcance su nivel més elevado durante el perfodo en que se Inicia
una inédita crisis manufacturera que afecta, incluso, a un conjunto Importante de
grandes firmas, que en muchos casos son empresas extranjeras.

E! monto mds elevado de estas Inversiones se registra en 1981, afio en que
descendi, no s6lo la produccién industrial, sino también la inversién privada industrial.

En este sentido, la composicién sectorial de la Inversion extranjera aprobada,
permite determinar algunas de las causas de esta aparente paradoja. La distribucion
sectorial de las nuevas Inversiones extranjeras que se aprobaron entre 1977 y 1986,
evelan cambios significativos respecto al stock de capital extranjero existente en 1976

/'

En efecto, 1a comparacién de ambas estimaciones indica que entre 1977 y 1984 se
produce una disminucién muy pronunciada en la Incidencia de fa produccién industrial
como destino de la inversidén extranjera, mientras que se Incrementa acentuadamente
la participacién de la extraccién petrolifera y 1a actividad financiera. Estas transformacio-
nes en la composicion sectorial de las nuevas Inversiones extranjeras, indican que
desde la apertura econémica en adelante, la produccion industrial pierde buena parte
de su predominio en este tipo de inversiones (Cuadro 5).

'/ La intensidad de los mismos parece estar originada en la metodologfa que se
utilizé para estimarlas. La distribucién sectorial de las inversiones extranjeras se estimé
en dblares corrientes, debido a que la informacién basica de la Direccién de Inversiones
Extranjeras del Ministerio de Economla sobre e! stock de capital extranjero al estar
agregado y no anualizado, no permite evaluaria en d6lares constantes.
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Cuadro 5 - Distribucién sectorial de las inversiones extranjeras

aprobadas entre 1977/86 a/ y de las acumuladas hasta 1976.
(% del total) b/

Sectores econémicos y X del total de las % de la inversion extranjera

acumulada ¢/

subsectores industriales nuevas inversiones

Sectores econdmicos

. Minerfa 0,8 11
. Gas y petréleo 23,5 4,4
. Agropecuario y pesca 1,9 2,1
. Industria 49,7 72,5
. Construccioén 1,6 1,8
. Financiero 16,4 7.9
. Comercio y hoteleria 3,3 6,0
. Otros servicios 2,8 3,7
. Otros no clasificados - 0,5

Subsectores industriales

. Material de transporte 17,1 9,6

. Productos quimicos y 1,7 23,3
petroquimicos

. Siderurgia, metalurgia 9.1 13,1
Maquinaria y equipo

. Alimentos, bebidas y ta 6,9 7,7

. Productos minerales no 1,0 1,9
metalicos

. Otros 2,9 16,9

a/ Esta excluida la reinversion de utitidades debido a que no se dispone de informa-
cidn acerca de su destino sectorial.

b/ La distribucidn sectorial tanto de tas nuevas inversiones como de las acumuladas al
176 se estimaron en base al total del periodo a dolares corrientes.

c/ Al 28/8/76 segtn ley 21.382.

Fuente: Elaboracién propia en base a la informacién de la Direccion Nacional de Inversiones
Extranjeras del Ministerio de Economia.

Debido a la crisis industrial que desencadend la apertura econémica, comienzan a
mermar los flujos de inversién hacia esta actividad al mismo tiempo que se expanden
las inversiones extranjeras en las actividades dindmicas dentro del nuevo funcionamien-
to econémico (produccion petrolifera y especialmente la actividad financiera). Son estas
dlitimas las que determinan que durante la etapa de la apertura econdmica, se aprueben
los montos mas elevados de inversion extranjera. Asimismo, es pertinente sefialar que,
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Junto con los camblos en el destino sectorial, se altera en gran medida el caracter de

las inverslones, ya que en el caso de la explotaclon petrolifera, se trata de “aportes
transitorios” que posteriormente son repatriados.

La alteracion en el comportamiento de las inversiones extranjeras aprobadas, no s6lo
se expresa en la menor participacién industrial, sino también en la composicién y en las
caracteristicas que asumen las inversiones que se radican en las distintas actividades
que la componen. En efecto, las evidenclas estadfsticas disponibles Indican que las
inversiones aprobadas entre 1977 y 1987, destinadas a la produccién de material de
transporte {2specfficamente a la fabricacién de automotores) aumentaron su incidencia
en relacion a su participacion en el stock de inversiones extranjeras, existente en 1976.
Todas las demds ramas Industriales plerden, en mayor o menor medida, importancia
relativa. A pesar de que las inversiones extranjeras aprobadas destinadas a la industria
automotriz aumentan su participacion relativa, las modalidades que adoptan también
expresan modificaciones significativas en relacién a su comportamiento histérico.

Desde fines de los afios '70, en esta Industrla se registra un intenso proceso de
fusiones de empresas y de redimensionamiento de los establecimientos existentes (tal
como la fusion de Citréen con Peugeot y luego de esta Ultima con Fiat). Asimismo,
durante dichos afios cesan sts actividades en el pais General Motors primero y Chrysler
después, lo cual significa que las nuevas inversiones aprobadas fueron acompaiadas
por importantes repa‘riaciones de capital. Finalmente, cabe destacar que la incorpora-
clén de Volkswagen 4 la produccidn interna se realizd sobre la compra de los activos
de Chrysler Argentina.

Estos cambios estructurales dieron lugar a un acentuado redimensionamiento de la
actividad que desde fines de los afios '50 fue una de los nucleos centrales en la
expansion industrial que caracterizd a la sequnda etapa de sustitucién de importaciones.
De allf entonces que pueda afirmarse que las inversiones extranjeras realizadas reclente-
mente se Inscriben en un proceso de redimensionamiento de la actividad.

Cabe sefalar que la industria automotriz no es una excepcién, sino que por el
contrario en mdltiples sectores las nuevas Inversiones extranjeras aprobadas estan
destinadas a la adquisicién de firmas Instaladas o a incrementar la participacion de los
inversores extranjeros. Asl por ejemplo, en el primer caso se puede mencionar la
desnacionalizacién de: Calera Avellaneda SA., La Isaura SA. y del Frigorifico Swift SA.
En el segundo, el de Rigolieau SA., Massey Fergusson SA., Phitips Argentina SA., Galileo
Argentina SA., etc.

Al igual que en la distribucion sectorial de las nuevas Inversiones aprobadas, en su
distribucion de acuerdo con los palses de origen se manifiestan algunos cambios en
relacion a la situacion preexistente que merecen ser sefalados. (Cuadro 6). De la
comparacién de las nuevas inversiones aprobadas entre 1977 y 1987 con el stock de
capital extranjero existente en 1976, se puede verificar que durante los ultimos afios
tiende a aumentar la incidencia de las inversiones norteamericanas. Pese a ello, es Italia
el pais que mas incrementa su participacion relativa al concentrar el 14,5% de las
nuevas inversiones, cuando en la inversion extranjera acumulada tenfa el 3,6% del total.
Asimismo, tanto Francla como Alemania aumentan su participacién, aunque en menor
medida que ltalia. Finalmente entre los palses que disminuyen su participacion en la
inversion extranjera se destaca el ejemplo de Suiza.
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Cuadro 6 - Distribucion de las inversiones aprobsdas
entre 1977/86 a/ y de las acumuladas hasta
1976 segtin el pals de origen.
(% del total) b/

Pals de origen %X del total de X de la inversién

nuevas inversiones extranjera

acuml ada
c/
. Estados Unidos 45,2 39,8
. Italis 14,5 3,6
. Francia 8,8 5,9
. Alemania 8,4 5,8
. Holanda 4,5 6,3
. Suiza 4,2 12,2
. Espama 3,1 0,5
. Canada 2,3 4,2
. Panama 1.8 3,0
. Japén 1,6 0,4
. Suecia 1,5 2,4
. Brasit 11 0,5

a/ Esta excluida la reinversion de utitidades, debido s que
no se dispone de informacién acerca de (os palses de origen.

b/ La distribucion, tanto de nuevas inversiones, como del
stock se estimaron en base al total del perlodo a délares
corrientes.

¢/ Al 28/8/76 segtn Ley 21.382.

Fuente: Elaboracion propia en base a la informacion de ta
pDireccién Nacional de inversiones Extranjeras det
Ministerio de Economia.

2. Las inversiones efectivamente realizadas por las empresas extranjeras

De acuerdo con la balanza de pagos, las inversiones que efectivamente se
incorporaron a la Argentina entre 1977 y 1984, son significativamente mas reducidas que
las presentaciones aprobadas durante el mismo periodo. En efecto, mientras que la
Direccidn Nacional de inversiones Extranjeras aprobé la incorporacion de 5.641 millones
de délares, las inversiones extranjeras efectivamente realizadas llegarona 3.011 millones
de dodlares, es decir a solamente el 53% de las primeras.

La evolucion descrita por la inversion extranjera realizada revela nuevamente que -

al igual que en el caso de las aprobadas- durante la apertura economica (1979-1981)
sa produce la mayor afluencla de capital extranjero del perfodo analizado. En dichos
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anos, la inversién extranjera anual realizada llega a 620 millones de d6lares. Cabe Insistir
en que el incremento en el flujo de inversién extranjera directa estd vinculado a un
acentuado cambio en su destino sectorial basado en una pérdida de importancia de la
produccion industrial y en un aumento de las Inversiones dirigidas hacla la actividad
financlera y la produccién petrolera.

Al confrontar la composicién que presentan las inversiones aprobadas con la de las
efectivamente realizadas entre 1977 y 1984, se comprueba, en primer término, que se
invierte la distribucion entre nuevas Inversiones y la reinversiéon de utilidades. Mientras
que en las primeras, el 67% se originaba en nuevas inversiones y el 33% en reinversion
de utllidades, en las efectivamente realizadas, representan aproximadamente el 40% y
el 60%, respectivamente. En segundo lugar, se observa que se realizaron (nicamente
el 33% de tas nuevas Inversiones aprobadas mientras que se concreté més del 90% de
la reinversion de utilidades aprobadas por la Direccion Naclonal de inversiones Ex-
tranjeras.

Cuadro 7 - Evolucion de las inversiones extranjeras
realizadas en la Argentina - 1977-1986.
{en miliones de uS$s de 1986)

Amo Inversion Nuevas Reinversion de
extranjera inversiones utilidades
totat
1977-84 402 (100) 140 (35) 262 (65)
1977-78 243 (100) 113 (47) 130 (53)
1979-81 620 (100) 289 (47) 331 (53)
1982-86 336 (100) 61 (18) 275 (82)
1977 126 35 90
1978 359 189 170
1979 259 1" 248
1980 759 375 384
1981 841 482 359
1982 225 104 121
1983 182 37 15
1984 260 20 240
1985 a/ 437 51 386
1986 574 92 482
Total
acumulado 4.022 1.397 2.625

a/ Estan excluidos 512 millones de u$s en concepto de
capitalizacion de deuda externa.

Fuente: Elaborado en base a informacién del Banco Central de la

Reptblica Argentina y del Balance of Payments Statistics,
Yearbook 1986, 1987, 1988; fondo Monetario Internacional.
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La balanza de pagos permite identificar otros fenémenos que caracterizan la etapa
de apertura economica. En efecto, revela que al mismo tiempo que se produce ia
mayor entrada de inversiones extranjeras directas se concretan también los mayores
niveles de repatrlacléon de capitales. Entre 1979 y 1981 son repatriados casi 400
mitones de délares de 1986, vinculados practicamente en su totalidad a empresas in-
dustrlales que abandonan el pafs.

Por otra parte, se puede apreciar que durante los Ultimos afos del perfodo,
especfficamente en 1985, Irrumpe una nueva forma de inversién extranjera vinculada al
proceso de endeudamiento externo: la capitalizacién de la deuda externa. La misma,
que ser4 analizada en detalle mas adelante, no puede computarse globalmente como
inversion proveniente de Inversores extranjeros, ya que una parte significativa pertenece
a empresas locales.

Un rasgo nolable en la composicion de la Inversién extranjera que se Incorporé
entre 1977 y 1986 es la escasa incidencia de las nuevas Inversiones y por lo tanto la
participacion mayoritarla de la reinversion de utilidades. En el Cuadro 7 se puede
comprobar que en todo el perfodo considerado, las nuevas inversiones aportaron
Unicamente el 35% de fa Inversién anual, mientras que el 65% se originé en la reinver-
sion de las utilidades que realizaron las empresas ya instaladas. Mas atn se verifica
que, entre 1982 y 1986, la incidencla de las nuevas inversiones es aun menos
significativa, ya que alcanza a sélo el 18%, lo cual implica que fa reinversion de
utilidades representa el 82% del total.

La significativa importancia de la reinversién de utilidades -ahorro interno- en la
formaclén de capital de las empresas extranjeras en la Argentina difiere marcadamente
con lo que acontece en otros palses latinoamericanos.

La balanza de pagos de Brasil y la de México indica que se Incorporaron 20.398 y
12.631 millones de dolares respectivamente, en concepto de inversién extranjera entre
1977 y 1985 en el primer caso y entre 1977 y 1986 en el sequndo. (Cuadro 8)

Cuadro 8 - Compgosicion de a fnversisn extranjera en ls Argentina, Brasil y México. 1977-1985
(millones de uls de 1986)

Pats Tnversisn cxlrnh]tra totet Nueva inversion Reinversion de Uas utilidades
Total Promedio Totet Promedio Total Promedio
onual snual arual
Argentina 4.022 4«02 (100} 1.397 140 35) 2.625 263 (65)
Brasil a/ 20.398 2.266 {100y  12.283 1,365 (60) 8.11% 902 (L0)
Maxico 12.631 1.243 (100) 6.852 485 (54) $.779 78 (4éy

o/ Perlode 1977-85.

Fuente: Etaboracion propia en base a ta informacien de \a Dircccion de Inversiones Extranjeras
del Ministerio de Economfa y del Balance of Paymonts Statistics,
Yearbook 1986, 1987, 1988; Fondo Honetario Internacional.

Mads all& de las diferencias en cuanto a las magnitudes de la inversién extranjera

directa, cabe enfatizar ia distinta incidencia que tiene la reinversién de utilidades en la
Argentina respecto a los otros dos palses latinoamericanos. Como se sefald ante-
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riormente, en la Argentina la relnversién de utilidades representa el 65% de la inversién
extranjera, mientras que en Brasil y México, representan unicamente el 40%% y el 46%,
respectivamente del total de la inversién extranjera incorporada durante el perlodo
analizado. Estas diferenclas implican que las nuevas Inverslones que se Incorporaran
en Brasll y Méxlco son 8 y 4 veces superlores a las que ingresaron a la Argentina
durante el perfodo analizado, cuando dichas diferencias en la Inversién extranjera total
son 4 y 2 veces respectivamente.

La gravitaclon que adquiere la reinversion de utilidades dentro de ia inversion
extranjera directa, no sélo expresa la importancia decisiva que tiene el ahorro interno
en el caso argentino respecto a otras experlencias latinoamericanas, sino que también
plantea interrogantes acerca de la evolucién y composicién de las utilidades obtenidas
por las firmas extranjeras radicadas en el pafs.

Al respecto, en el cuadro 9 se puede verificar que las utilidades percibidas por las
firmas extranjeras fueron de 4.339 miliones entre 1977 y 1985, es decir que alcanzaron
un promedio anual de 482 millones de délares. El destino de las mismas indica que
2.134 millones de délares -49%- fueron reinvertidas y los restantes 2.196 millones de
d6lares -51%- remitidos al exterior.

Cuadro 9 - Destino de las utilidades totales obtenidas

por las empresas extranjeras en la Argentina
1977-1985.

(en millones de dblares de 1986 y X)

Ao Utilidades Reinversién Utilidades Utilidades remitidas/
totales utilidades Remitidas Nuevas inversiones

1977-85 482 (100) 238 (49) 244 ($3D] 1,68
1977-78 368  (100) 130 (35) 238 (65) 2, 1"
1979-81 664 (100) 330 (50) 334 (50) 1,16
1982-85 403 (100) 223 (55) 180 (45) 3,40

1977 333 90 243 6,75

1978 403 170 233 1,23

1979 565 248 37 28,80

1980 674 384 290 0,77

1981 753 359 394 0,82

1982 321 121 200 1,92

1983 624 145 279 7,54

1984 423 240 183 9,15

1985 443 386 57 1,12
Total 4.339 2.143 2.196 1,68
acumul ado

Fuente: Elaboracién propia en base a la informacién de la
Direccidén de Inversiones Extranjeras del Ministerio
de Economf{a y del Balance of Payments Statistics
Yearbook 1986, 1987, 1988; Fondo Monetario Internacional.
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SI se analiza el destino de las utilidades de las firmas extranjeras durante los
diferentes subperlodos, se puede constatar que las utilidades remitidas al exterior
tienden a disminulr su importancia relativa, a pesar de sus acentuadas variaciones anua-
les. En efecto, la participacién de las mismas pasa del 65% de las utilidades totates en
1977-78 al 45% de las mismas en 1982-85.

Dicha tendencia implica una disminucién del impacto negativo que ejercen sobre la
balanza de pagos. Sin embargo, la remisién de utilidades sélo constituye uno de los
elementos que permiten evaluar el Impacto directo o inmediato sobre las cuentas ex-
ternas. El otro factor relevante es la incorporacion de nuevas inversiones extranjeras
directas.

La relacién que mantienen las utilidades remitidas al exterior y la incorporacién de
nuevas inversiones directas, indica que por cada délar que ingresd en concepto de
Inversion extranjera directa salieron 1,68 ddlares por la remision de utilidades.
Asimismo, su evolucion dentro del perfodo considerado indica que se fue acentuando
a lo largo de los afios, llegando a remitirse al exterior entre 1982 y 1985, 3.40 délares
por cada délar que se incorpora en concepto de inversidén extranjera directa.

El destino de las utilidades de las empresas exiranjeras, asf como 1a relacién entre
las utilidades remitidas al exterior y las nuevas inversiones extranjeras directas que se
manifiestan en el caso argentino difieren acentuadamente del comportamiento de las
mismas en el caso de Brasil y México.

Al respecto, en el Cuadro 10 se puede verificar que la reinversion de utitidades en
el Brasil representa el 52% de las utilidades totales durante el perfodo analizado y en
México el 62% de las mismas. Por otra parte, también se puede comprobar que en el
primero de ellos se remiten ai exterior 0,58 délares por cada ddlar que se incorpora
en concepto de inversion directa, mientras que en México dicha relacién indica que
salen 0,60 ddlares por cada délar de inversion extranjera directa.
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Cuadro 10 - Destino de las utilidades totales obtenidas por las firmas extranjeras en la Argentina,Brasil y México. 1977-1985.
(en millones de u$s de 1986 y X%)

Utilidades totales

Reinversion de utilidades

Total

Promedio
anual

Remision de utilidades

Utilidades remitidas

Brasil

México

9.055

<100)

¢100)

2.196

7.161

3.461

796

384

Fuente: Elaboracion propia en base a ta informacién de la Direccion de Inversiones Extranjeras det Ministerio de Economia

del Balance of Payments Statistics Yearbook 1986, 1987, 1988;fondo Monetario Internacional.



lll.  Modalidades de la inversion y estrategia de las firmas
extranjeras

La magnitud de la Inversion extranjera directa, la importancia del ahorro interno como
origen de la misma asl como su Impacto directo sobre las cuentas externas, son
elementos relevantes en el analisis del comportamiento de las firmas extranjeras. Sin
embargo, en tanto estos aspectos estan vinculados con la balanza de pagos impiden
realizar una evaluacién de las modalidades internas que adoptan dichas Inversiones.
En efecto, los mismos no revelan el destino productivo de la formacién de capital

realizada por las empresas extranjeras, asf como tampoco la estrategia empresarial
subyacente en ellas.

Clertamente, el andlisis de las modalidades de inversién de las firmas industriales,
sean nacionales o extranjeras, se enfrenta con una restriccion iniclal derivada de la falta
de informacién basica sobre el tema. Para superar esta fimitaclon, se realizé una
recopilacién de Informacion sobre las firmas extranjeras Industriales que efectuaron
Inversiones en el pals entre 1980 y 1985,

Cuadro 11 - Distribucién sectorial de las inversiones realizadas por las
empresas extranjeras. 1979-1984 a/
(miles de dotares y X)

Sectores industriales Cantidad de  Personal Inversisén
firmas ocupado (miles de dotares)

1. Alimentos, bebidas y 20 19.466 289.152 (16)
tabaco

2. Textiles y cuero é S.751 39.243 2)

3. Madera y papel 2 943 9.950 H

4. Quimicos y petro- 40 25.516 463,806 (26)
quimicos

5. Minerales no metAlicos 4 5.772 69.576 %)

6. Metaticos basicos 3 8.412 130.600 7y

7. Productos metalicos, 39 41.873 780.752 (44)

maquinaria y equipo

a/ No incluye inversiones realizadas mediante la capitalizacién de deuda externa.

Fuente: Elaboracién propia en base a encuestas, balances e informacion empresaria.
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Tal como 1o muestra el Cuadro 11 se Iidentificaron 114 firmas extranjeras que
reallzaron inversiones por un monto de aproximadamente 1.800 millones de délares y
que ocupaban poco mas de 107.000 personas.

Entre los sectores industriales mas relevantes se encuentra, en primer término, la
fabricacién de productos metélicos, maquinaria y equipo en la cual 39 empresas
invirtieron casl 781 miliones de délares que representan el 43,8% del total. Le sigue la
produccidn quimica y petroquimica donde 40 empresas Invirtieron mas de 460 millones
de d6lares -el 26,0% del total- y la producclién de alimentos, bebidas y tabaco donde
20 empresas realizaron inversiones equivalentes al 16,2% del total captado en la encues-
ta. Finalmente, cabe destacar que en la elaboracién de productos metélicos basicos
sélo tres empresas reallzaron Inversiones cuyo monto supera los 130 millones de
délares -el 7,3% del total-.

Sobre esta base emplrica es posible analizar el destino productivo de la inversién no
s6lo referido a los sectores de actividad, sino princlpalmente al tipo de plantas fabriles -
nuevas o existentes- hacia las cuales se dirigld. Asimismo, es posible delinear el papel
que cumplen unas u otras dentro de la estrategia de las firmas extranjeras.

1. Formas predominantes de la inversién extranjera

E! andlisis de las formas o modalidades productivas que son predominantes en la
inversién extranjera requiere distinguir, en cada sector de actividad, entre las inversiones
destinadas a plantas fabriles ya existentes, y aquéllas dirigidas a instalar nuevos
establecimientos industriales. La diferenciacion entre ambas es significativa en tanto las
primeras aluden a Inversiones generalmente reducidas, vinculadas a la incorporacion
de un nuevo proceso dentro de una planta fabril que ya produce o a la reestructuracién
o redimensionamiento de plantas fabriles.

Las segundas en cambio se refieren a la instalacion de una planta productiva
completa, lo cual involucra montos de inversion més elevados.

Ciertamente, la menor inversién que requieren la reestructuracién o ampliacién de
plantas existentes, esta directamente vinculada a las caracterfsticas propias de cada
sector industrial ya que este tipo de inversion en una actividad como la automotriz o la
siderdrgica, es mayor que la instalacion de una nueva planta en el caso de la
elabaracion de alimentos.

A este respecto, en el Cuadro 12 se puede constatar que de los 1.783 millones de
ddlares que invirtieron las 114 empresas extranjeras que componen la muestra, 1.401
millones de délares -79%- fueron destinados a inversiones en plantas existentes, mien-
tras que los 381 millones restantes -21% se aplicaron a la instalacién de nuevas plantas
productivas.

Sin embargo, cabe sefialar que si bien la inversion en plantas existentes es
claramente predominante en el comportamiento de las firmas extranjeras, la inversion
promedio de ellas y de las destinadas a la instalacién de nuevas plantas productivas,
no difieren significativamente. En efecto, las 96 empresas extranjeras que ampliaron o
reestructuraron sus plantas Industriales, invirtieron en promedio 14,6 millones de ddlares,
mientras que en las firmas que instalaron plantas fabriles nuevas alcanza a 18,2 millones
de délares.

Los resultados de las Inversiones promedio sugieren entonces una diferente
distribuclén sectorial de las Inversiones destinadas a las plantas existentes respecto de
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Cuadro 12 - Distritacibn sectorial de \a inversion destinads a plontas
uxistentes y & nuevas plantas industriales por parte
de {us cmpresas astranjeras. 1980-1985 a7
(en cantidad do firmas, miles dec uss y %)

Sectares y Inversién totat En plontes existentes £n rucvas plantas

SUDSECROFEE et eaaaleeaaiasseeselaicsenaaas PETP PN

industriates Cantidad de Miles de Cantidad de Miles de Cantidad de Wiles de .
firmas délares X firmas délares X tirmas délares X

1. ALINENIOS, BEBIDAS Y 20 289.152 (16,2) 13 136,433 (9.8 7 152.519 (40,0}
TABACO

1.1. Alimentos y bebidas 18 220.400 (12,4) n 67.881 (4.8) 7 152.519  (40,0)

1.2, Tabaco 2 68.752  (3,9) 2 68.752 (4,9) . -

2. TEXTILES Y CUERQ & 30,243 2,y 4 3.438  (0,6) ? 30.40% (8,0)

3. MADERA Y PAPEL 2 9.950 (0,6} 1 3.950 (0,3 1 6.000 01,8)

4. QUINICOS ¥ PETROQUINICOS 40 463.806 (26,0) 35 350.206 (25,00 113.600 (29,8)

4.1. Sustancias quimicas 13 157.619  (4,8) 12 117.019  (8,4) 3 40.600 (10,6)
indust.

4.2, Medicumentos y " 65.948 (3,7) 9 38.948 (2,8 H 27.000 (7.1)
art. de tocador

4.3. Destileria y derivados 9 198.229 (11,.1) 8 158.229 (11.3) 1 40.000 (10.%)
petrdleo y carbén

4.4, Productos plésticos 7 42.00  (2,4) é 35.010 (2,7) 1 6.000 1,8)

5. MINERALES NO METALICOS 4 69.576 3.9 4 89.576 (5,0 - -

6. METALICOS BASICOS 3 130.600 7,3 3 130.600 (9,3) M -

7. PROCUCTOS METALICOS, 39 780.752 (43,8) 36 701.502  (50,1) 4 79.250 (20,8)

RAQUINARIA Y EQUIPD

7.1, Prod. metdlicos y 10 61,781 (3,3) 9 41.781 (3,00 2 20.000 (5,2)
maq. no eléct.

7.2. Maquinaria y 12 106.725 (6,0 10 47475 (3,4) 2 59.250 (15,%)
suministros eléct.

7.3. Automutores 17 612.266  (34.3) 17 612.246 (43, 7) - .

1.783.079 (100,0) 6 1.401.305 (100,0) Il 381.7764 (100,0)

a/ No incluye inversiones realizadas medisnte la capitalizocién de la deuda externa.

fuente: Elaboracion propis en base a encuestas, balances e informacion empresaria.
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las nuevas plantas instaladas entre 1980 y 1985. Tal como se puede apreciar en el
Cuadro 12, en términos generales las inversiones dirigidas a las plantas existentes se
concentran en las ramas industriales mas intensivas en capital -como la automotriz, la
sidertrgica y la destilacién de petréleo- mientras que aquellas destinadas a poner en
funcionamiento nuevas plantas fabriles estan concentradas en los sectores industriales
mas intensivos en mano de obra- como la elaboracién de alimentos.

Es pertinente sefialar que en este Ultimo caso, también hay algunas Inversiones en
sectores Intensivos en capital, pero se trata de unas pocas plantas nuevas (como el
caso de IBM en maquinaria eléctrica o Copetro SA en la produccion de derivados del
carbén).

De alll entonces que las inversiones promedio de uno y otro tipo de inversién no
difieran significativamente. En términos m4s especfficos, se puede comprobar que la
inversion que se dirige a las plantas existentes esta fuertemente concentrada en la
elaboracion de productos metélicos, maquinaria y equipo -50,1% del total- y dentro de
ella en la fabricacién de automotores 43,7% del total-. Es pertinente sefialar que en
este ultimo subsector industrial, las cuantiosas Inversiones que se realizaron en las
plantas existentes si bien estan vinculadas a la intensa crlsis y reestructuracién de la
actividad, se componen mayoritariamente de nuevos establecimientos y de reequipa-
miento de bienes de capital que llevaron a cabo, especialmente, las terminales
automotrices. Tal es el caso del nuevo establecimiento para fabricar camiones que
instalé Ford Motors Argentina SA (actualmente Autolatina Argentina SA), y de las
significativas inversiones de Renault Argentina SA y Sevel SA.

Teniendo en cuenta la acentuada cafda en el nivel de integracién naciona! de la
industria automotriz, no lfama la atencién que las inversiones en maquinaria y equipo
realizadas por las empresas autopartistas sean sumamente reducidas. Sin embargo, es
interesante destacar que las inversiones mas importantes en dicha actividad pertenecen
a las firmas controladas por las terminales automotrices.

La produccidon quimica y petroquimica fue otro sector en el que se registré una
considerable inversién en las plantas existentes. Las mismas estadn estrechamente
vinculadas a la expansidn relativa de esta actividad en el marco de la crisis manufacture-
ra desencadenada en 1980. Dentro del subsector de mayor participacion (destilerfas
y derivados del petréleo y del carbdn) si bien hay considerables inversiones en las
empresas destiladoras de petréleo, son también importantes las realizadas por algunas
empresas petroquimicas, como es el caso de PASA SA y Petrosur SA, firmas que con
posterioridad a 1985 pasaron a integrar el grupo econémico local Pérez Companc.

La produccidn siderurgica constituye otro sector importante en términos de la
inversién, ya que atn cuando la misma tiene una baja participacion en el total, estd
vinculada fundamentalmente, con el comportamiento de la empresa Siderca SA. De
hecho se trata del sector que exhibe la inversion promedio por empresa mas elevada
en la muestra considerada.

Finalmente, en la produccion de alimentos, bebidas y tabaco conviven Inversiones
que tienen caracteristicas disimiles. Las efectuadas en la produccién de alimentos estan
destinadas a la instalacion de nuevos establecimientos productivos en plantas ya ins-
taladas por parte de empresas que actiian en la elaboracién de diferentes productos (tal
el caso de Elaboradora Argentina de Malz SA, Nestié SA o Indo SA). Las inversiones
de las empresas de cigarrillos en cambio, estan estrechamente vinculadas al proceso
de fusién de dichas firmas y de reestructuracién productiva que, al igual que en el caso
automotriz, llevaron incluso a fusionar establecimientos y cambiar su localizacion.
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Cuadro 13 - Distribucion de la inversién en plantas existentes y en nuevas plantas realizada por las empresas extranjeras,
segun el pals de origen. 1980-1985,
(en cantidad de firmas, miles de délares y %)

T ot a En plantas instaladas En nuevas plantas
Palfs da remmmmeemeemmeseeeen e n oo sosocielcoossesiocesoisisecoeno
origen Cantidad de Miles de Cantidad de Miles de Cantidad de Miles de
firmas délares % firmas délares % firmas délares %
. Estados Unidos S0 798.889 (44,8) 43 593.120 42,3 10 205.769 (53,9
. Francia 7 215.512 (12,1) é 209.512 (15,0) 1 6.000 (1,6)
. Suiza 16 187.334 10,%) 12 124,604 (8,9) 4 62.730 (16,4)
. Alemania 1 110,504 6,2) 9 79.829 (5.7) 2 30.675 (8,0
. Inglaterra 8 108.009 6,1} 7 97.409 7,00 1 10.600 2,8
. Subtotal 100 1.616.848 (90,6) 8 1.293.074 (92,3) 19 321.774 (84,3)
Restantes Palses 14 168.231 9.4) 12 108.231 (7. n 2 60.000 (15,7
Total 114 1.783.079  (100,0) 96 1.401.305 (100,0) 21 381.774 (100,0)

fuente: Elaboracién propia en base a encuestas, balances e informacion empresaria.



Las inversiones orientadas a instalar nuevas plantas productivas se concentran, en
primer término en la produccién de alimentos y luego en determinados subsectores
como la elaboraclon de sustancias quimicas Industriales, destilerfas y derivados del pe-
tréleo y el carbén y finalmente en la produccién de maquinaria y suministros eléctricos.

Dentro de las nuevas plantas alimenticias se puede distinguir entre las que
reemplazan a otras plantas fabriles ya obsoletas y aqueltas que aumentan la capacidad
productiva. En los restantes subsectores se trata de inversiones especificas que realiza-

ron, en general, grandes empresas extranjeras y gue conlievan la elaboracion de nuevos
productos.

En el marco de las caracterlsticas generales que asumen las modalidades de
inversién de las firmas extranjeras, es pertinente analizar dicho comportamiento
distinguiendo el pals de origen de las empresas. A este respecto, en el Cuadro 13 se
puede comprobar que Estados Unidos fue claramente el pals de origen con mayor
monto de inversién -practicamente 800 millones de délares- y mayor cantidad de filiales
inversoras -50 empresas-. En orden de importancia, le siguen: Francia, ltalia, Suiza,
Alemania e Inglaterra, palses que en conjunto invirtieron poco mas de 800 millones de
délares mediante igual nimero de empresas que Estados Unidos.

En términos del cardcter productivo de las Inversiones, se puede comprobar que la
Incidencia relativa de las empresas norteamericanas es elevada en la instalacion de
nuevas plantas (54% del total) que en la inversién en las plantas existentes (42% del
total). En las pertenecientes a las casas matrices de los restantes palses mas
importantes (salvo Suiza) ocurre to inverso, es decir las Inversiones destinadas a las
plantas existentes son relativamente mas importantes.

En el caso de los Estados Unidos, no hay una especificidad sectorial en las
Inversiones destinadas a instalar nuevas plantas fabriles, sino que por el contrario las
mismas abarcan un amplio espectro de actividades manufactureras. Diferente es el
caso de Suiza, ya que las nuevas plantas fabriles estdn concentradas en actividades
mano de obra intensivas, como la produccién de alimentos (Suchard SA) o la
produccién textil (Pol Ambrosio y Cla. SA).

2. Formacién de capital y estrategia empresarial

Durante el proceso de industrializacién argentino, se fueron conformando dos tipos
b4sicos de empresas extranjeras. Por un lado, aquellas que son propietarias de un
nUmero reducido de empresas locales que actian en unos pocos mercados y que por
lo tanto estan especializadas en determinado tipo de produccion industrial. Por otro,
estan las empresas extranjeras que controlan un nimero significativo de subsidiarias,
tanto en la produccién industrial como en otras actividades econdmicas, cuyas
producciones responden a una estrategia empresarial de integracion y/o diversificacion
productiva *°/.

Clertamente, la conformacién de empresas extranjeras especializadas, asf como de
otras diversificadas y/o integradas, esta intimamente relacionada con la estrategia
empresarial desplegada por la casa matriz en el mercado latinoamericano y especifica-
mente, en el argentino. El hecho de que las empresas extranjeras tengan diferentes
estrategias empresariales, no ya a nivel mundial, sino también dentro del pafls, es un
elemento relevante para analizar el proceso de inversion de las mismas. En efecto, la
vinculacion de la Inversién con la estrategia empresarial que desarrolia determinada

'/ Ver: E.M. Basualdo, op. cit., 1985.
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firma transnacional para el conjunto de sus firmas locales, permite, por una parte,
articular las inversiones que son realizadas por una misma casa matriz a través de dife-
rentes subsidiarias. Por etra, detectar las actividades hacia las cuales se expande y al
mismo tiempo aquellas que son abandonadas o adquieren menor relevancia.

Asl por ejemplo, en términos de las empresas transnacionales internamente
especializadas, la relacién entre su estructura empresarial -y la estrategia que a misma
supone- con las inversiones realizadas, revela si la misma se est4 incorporando a otras
actividades Industriales mediante la instalacion de nuevas empresas controladas o
plantas productivas o si, por el contrario, se estd expandiendo o reequipando en las
producciones en que ya estaba presente. Lo mismo ocurre en ef caso de las empresas
transnacionales diversificadas y/o integradas internamente, ya que a través de dicha
relacién se pueden detectar las actividades econdmicas y especlficamente industriales
hacia las cuales se proyectan y de qué forma lo hacen (nuevas plantas, nuevas firmas
o expansion de las ya instaladas).

En este contexto, es pertinente sefialar que la intencion de esta parte del trabajo, es
delinear algunos de estos aspectos, sin realizar una evaluacion exhaustiva entre las
empresas transnacionales diversificadas y aquellas especializadas en tanto se considera
una muestra de las inversiones realizadas por las empresas extranjeras. Para ello, a
partir de las inversiones que se realizaron en los principales sectores industriales -que
fueron mencionadas previamente- se analizaran en términos generales las caracteristicas

de las empresas que las efectuaron, deteniendo la atencion sblo en los casos de mayor
significacion.

2.1. Alimentos

El primero de los sectores industriales en el que se realizaron inversiones de
. envergadura, es la produccién de alimentos. Si bien, tal como se expuso previamente
se efectuaron diversas inversiones en las plantas existentes, los mayores montos de
inversion estuvieron destinados a instalar nuevas plantas productivas.

Las primeras fueron realizadas por 11 empresas extranjeras que en su gran mayorfa
estan especializadas en la produccion de diversos alimentos. Una parte de este tipo de
inversiones incorporaron nuevos equipos gue reemplazaron bienes de capital ya obsole-
tos, como es el caso de Elaboradora Argentina de Cereales SA y de Nestle Argentina
SA. Otra parte estuvo orientada a instalar nuevos establecimientos o a ampliar
significativamente las plantas existentes tal como lo hicieron Refinerlas de Malz SA y el
Frigorffico Swift SA. :

Dentro del tipo de inversion mas significativo -la instalacion de nuevas plantas
fabriles- se pueden distinguir tres modalidades diferenciadas.

La primera de ellas se refiere a las empresas extranjeras que reemplazaron sus
anteriores plantas productivas por otras plantas fabriles, enlas cuales siguen elaborando
productos similares, tal el caso de Suchard Argentina SA y Chiclets Adams SA.

La seqgunda se vincula con las empresas extranjeras que, asociadas con grupos
econdmicos locales, instataron plantas productivas destinadas a elaborar productos
inexistentes hasta ese momento en el pals. Se trata de las firmas IMASA y Glucovil SA
que producen fructuosas a partir de la molienda humeda del maiz. La participacion de
las firmas extranjeras -Staley de EE.UU. en ta primera y de DDS-Kreyer AS de
Dinamarca y SITl de Espana en la segunda de elflas-, tiene una importancia decisiva en
los aspectos tecnoldgicos y en la venta externa, pero no se articula con ninguna
estrategla de caracter productivo en el pals. Para los grupos econémicos locales -el
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Ingenio Lgdesma SA en la primera y el Ingenio San Martin del Tabacal SA en la
segunda- tiene un importante contenido estratégico, ya que se trata de producir uno de
los sustitutos mas significativos del principal producto que elaboran: el aztcar.

DIAGRAMA Nro )

CIA. COMTINENTAL S.A.: Estructura empresarial e inversiones reol zadas
durante los omos 80.

ESTRUCTURA EMPRESARIAL ACTIVIDADES EN ACTIVIDADES EN
A MEDIADOS DE LOS ANOS 70 EXPANS|ON RETRACCION
Actividades Empresas Actividades Inversiones Actividades Empresas
. . . | e
-Exportaciones . Cia Continental SA | -Pesca Conarpesa (pla | -Construccion . Edificadora
agropecuarios . Sigonorte S.A. ] ta en Chubut con | Continental S.A.
comercislizacion . Agrocom S.A. | promocion indus. |
| inversion: 16 milt. |
} de uss) i
-Prod. de semi- . Cia Continental SA | t
Lias hibridas | |
| -Aceite de Cia. Contincntst SA |
-Acopio de granos . S.A. Northern | soja, gira- {nueva planta en |
Etevator | sot y lino Chivilcoy-8s. As. |
f inversion: 30 |
“Elaboracion de . Oleaginoss Campo | mitl. de uss) ]
aceites Grande S.A. i ' i
| |
-Construcciones . Edificadora Con- | 1
tinental S.A. | |
1 |
*Inversiones . Azor S.A, | |
DIAGRAMA Nro 2
CARGILL S.A.: Estructura empresarisi o Inversiones realizodns
durante los anos 80,
ESTRUCTURA EMPRESARIAL ACTIVIDADES EN
A HEDIADOS DE LOS ANO3 70 EXPANS |ON
Actividades Empresas Actividades Inversioncs
-Exportacion de . Cargill S.A. -Aceite de . Cargill S.A.
prod. agricolas girasot {planta en Quequen

Bs. As. inversion:

-Semillas hibridas 34 mift. de uss)

|
|
|
|
!
|
-Procesamiento de | -Elevador temi- . Cargill S.A,
aves | nal y pucrto de {instalade en Pto. §.
| embarque Martin-Sta Fo inver-
-Cabana avicola . Shaver S.R.L | sion: 23 mill. de uss)
|
-Acopio de cercales . Ceraco S.A, | -Procesamiento de , Planta en Nccochea
| semillas (Bs. As.)
“Atymentos balan- .Alinsa i
ceados | -Fertilizantes . Proyecto para ins-
| talar una planta en
1 Neuquen.

27



La tercera modalidad la llevan a cabo las empresas extranjeras que Instalaron nuevas
plantas productoras de aceites vegetales, cuya produccion estd destinada a la
exportacion. Se trata de inversiones realizadas por dos de las firmas agroexportadoras
mas Importantes: Cia. Continental SA y Cargill SA.

La casa matriz de la primera de ellas controlaba a medlados de los afos setenta,
ocho empresas locales (Diagrama 1) que actuaban no sélo en la comercializacién
externa e interna, sino también en el acopio de granos y en la produccién de semillas
hibridas y de aceites vegetales. Complementariamente, esta firma extranjera también
controlaba empresas constructoras e inversoras.

Durante la década de los ochenta, en base a dicha estructura empresarial integrada
verticalmente sobre la produccién agricola, la de semillas, el acopio de granos, la
fabricacion de aceites vegetales y las exportaciones de aceites y productos agricolas,
refuerza su insercién en una de las actividades de la cadena productiva que fue
especialmente dindmica en su expansién exportadora: la producclén de aceites ve-
getales. En efecto la Cia. Continental SA instala una planta nueva para la produccion
de aceite de soja, girasol y fino en la provincia de Buenos Alres. Complementariamente,
la casa matriz diversifica sus actividades en el pals mediante la creacion de la empresa
Conarpesa que bajo el régimen de promocion industrial establece una planta destinada
a elaborar productos pesqueros en la provincia de Chubut.

La firma norteamericana Cargill SA por su parte, desarrollaba a mediados de la
década de los aiios setenta dos tipos de actividades economicas a través de cuatro
empresas locales.

Por un lado, las vinculadas con los productos agricolas produciendo semillas
hibridas, acopiando cereales y exportando productos agricolas. Por otro, las
relacionadas con la produccién avicola en donde encaraba la produccion de alimentos
balanceados, la crfa de pollos y el procesamiento de los mismos.

Desde fines de los afios setenta esta firma transnacional realiza un conjunto de
inversiones destinadas a consolidar y a ampliar significativamente su integracién vertical
en las actividades vinculadas con los productos agricolas. En efecto, por una parte,
instala una nueva planta procesadora de semillas en la Provincia de Buenos Alres y lo
que es mas importante, comienza la produccién en el pals de acelte de girasol y fino
a través de una nueva planta. Por otro, instala un elevador terminal y un puerto de
embarque propio en la Provincia de Santa Fe y disefia un proyecto para producir
fertilizante en la Provincia del Neuquén.

El comportamiento de estas firmas agroexportadoras pone de manifiesto que si bien
ambas jerarquizaron la produccién de aceites vegetales -producto de un gran
dinamismo exportador- Cargill no s6lo inicia dicha produccidén en el pals, sino que
también realiza inversiones destinadas a completar su integracién vertical vinculada con
los productos agricolas.

2.2. Cigarrillos

Si bien las inversiones en la elaboraci6n de cigarrillos no tienen una gran incidencia
en el monto total de las inversiones extranjeras -concentran aproximadamente el 4% de
ellas-, las mismas adquieren significacion dada la estrategia empresarial adoptada por
las firmas extranjeras.

Esta produccion se desnacionalizé durante la década de los aios sesenta. A partir

de alll, cuatro empresas extranjeras ejercieron el control oligopdlico sobre la misma:
British American Tobacco de inglaterra mediante la firma local Cfa. Nobleza de Tabacos
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SA; Liggett Group de EE.UU. a través de la empresa local Manufacturas de Tabaco
Picardo y Cfa. SA; Reemtsma Cigarettenfabriken AG de Alemania mediante Manufac-
tura de Tabacos "Particular V.F. Greco SA y Manufacturas de Tabaco "imparclales” SA
y finalmente Phillips Morris Inc. de EE.UU. mediante la firma Massalin y Celasco SA.

A fines de los afnos setenta y principios de los ochenta, estas empresas se asocian
y fusionan quedando, en la actualidad s6lo dos firmas en el mercado local. En primer
término se concreta la fusion de la Cfa. Nobleza de Tabacos SA con Manufactura de
Tabacos Picardo y Cfa. SA que de alll en m4s se denomina Nobleza-Picardo SA,
tenlendo los capltales britanicos la mayorla accionarla en la nueva empresa. En
segundo lugar, se produce la fusién de Massalin y Celasco SA con Manufacturas de
Tabaco “Imparciales” y “Particulares” que conforman fa empresa Massalin-Particulares
SA.

DIAGRAMA Nro 3
NOBLEZA-PICCARDO S.A.: Estructurs empresarial e inversiones
realizadas durante tos anos 80.

ESTRUCTURA EMPRESARIAL ACTIVIDADES EN
A MEDTADOS DE LOS ANOS 70 EXPANS 1ON
Actividades Erpresss Actividades Inversiones

~Cigarrillos y tsbaco . Cis Noblezs de &/ -Cigarrillos . Fusion de Cia

[
|
Tebacos. S.A. } Kobleza con Menuf.
! Piccardo y Cia
-Impresiones, Importa- . Alejandro Bianchi |
clon de papel y Cia. i . Inststacion de la
. Casa Hutton S.A. | planta en S. Nartin
| {ex General Motors)
-Fabricacion de papel . Witcel S.A. b/ | inversion: 20,5 mitl.
. Papelcos S.A. b/ | de uts.
. Casa Hutten S.A, |
{-impresiones . Fusion de A. Sianchi
-Produccion svicola . Cabanas Cobb's §.4. | y Cia S.A. con Estab.
. Sapra(prod. avicola) | Grafico Arg. S.A.
|
-Produccion alimentos . Sazona S.A. | -Papet . Incorporscion a Alto
| Parand S.A. mediante
~Comercializacion . Limat S.A. { Witcel S.A,
{ . Tratativas para com-
-Perfumeris y tocador . Yardley of London { prar parte del capital
i de Celulosa Arg. S.A.
----------------------------------------------- | . Proyecto para insta-
-Cigarriltos y taboco . Menuf. de tab. Pi- | lar planta de pasta de
ccardo y cia $.A. ¢/ | papel con Arcor S.A. y
. Cia de Tsbscos Turcos| el Cltibank.
| . Adquisicion de Anthony
-Impresion . Establecimiento Gra- | Blank y Cia S.A.(sobres
fico Arg. S.A. i y envases de papel)

a/ perteneciente a British American Tobacco (ingtaterra)
b/ capital compartido con el grupo econdmico Celulosa Arg. S.A.
¢/ perteneciente a Ligget Group (EEUU)
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Ciertamente estos acuerdos entre las firmas extranjeras que actuaban en esta
produccion trajeron aparejados cambios acentuados en la conformacion productiva del
sector. En efecto, las inversiones que se registran en esta actividad estan vinculadas
a la fusién de las plantas industriales y al traslado a sus nuevas localizaciones. Sin
embargo, los camblos en la estrategia empresarial que impulsa la crisis econémica no
solo afecta el planteo de las casas matrices extranjeras en la produccion de cigarrillos,
sino que también comprende a las restantes actividades que desarrollaban localmente.
Para analizar estos procesos, es revelador considerar la estructura empresarial que
tenlan en la Argentina a mediados de los anos setenta y las actividades hacia las que
se expanden asf como las que abandonan durante la década actual.

La empresa extranjera British American Tobacco a mediados de los afios '70 tenla
enla Argentina una conformacion de tipo conglomerai que respondla, en buena medida,
ala estructura de esta transnacional a nivel internacional. En la produccion de cigarri-
llos, no so6lo controlaba la Cla. Nobleza de Tabacos SA. sino también un importante
establecimiento gréfico -Alejandro Blanchi y Cla. SA.- que abastecla a la primera de uno
de sus principales insumos: el envase de los cigarrillos. En la produccion de papel,
asociada con el grupo econdmico Celulosa Argentina, controlaba empresas lideres
(Witcel SA) asl como varias empresas importadoras. Ademds actuaba en la produccién
avicola, de alimentos y de articulos de perfumerfa.

Por su parte, Liggett Group, tenla durante dichos afios una estructura empresarial
centrada en la produccién de cigarrilos que comprendia la fabricacién propiamente
dicha de los mismos y un establecimiento grafico que elaboraba los envases requeridos
por la produccion principal (Diagrama 3).

La asoclacién de la Cfa. Nobleza de Tabacos con Manufacturas de Tabaco Picardo
y Cia. SA implicé que se fusionaran los establecimientos fabriles que elaboraban
cigarrillos en el predio industrial que ocupaba General Motors antes de retirarse de la
produccién local. Pero también trajo aparejado la fusion de las empresas gréficas, que
elaboraban los envases, utilizados por las firmas fabricantes de cigarrillos.

Estos cambios en la estrategia de las firmas, se articulan en el caso de la firma
transnacional que posee el control mayoritario de Nobleza-Picardo SA -British American
Tobacco- con una alteracion substancial de su estructura empresarial basada en la
diversificacién o conglomeracion econdmica. En efecto, durante los aflos ochenta
abandona buena parte de sus restantes actividades productivas, como la elaboracién
de alimentos, la produccién avicola y la elaboracién de productos de perfumerfa. Al
mismo tiempo, encara una serie de inversiones y negociaciones que indican que la
produccion de papel es una actividad prioritaria para esta transnacional. En ese
sentido, cabe mencionar su incorporacién a la mayor empresa productora de pasta para
papel (Alto Parana SA), la adquisicién de una papelera, sus negociaciones para adquirir
parte del capital de Celulosa Argentina SA (la mayor productora de papel) y su reciente
proyecto para instalar una planta elaboradora de pasta para papel, asociada con el
grupo econdmico Arcor y el Citibank.

En el caso de las otras dos empresas transnacionales que acttan en la produccion
de cigarrillos, se reglstra un proceso que tiene algunos aspectos similares. En este
caso, Phillips Morris estaba especializada en la produccion de cigarrillos, mientras que,
Reetsma tenfa una estructura empresarial diversificada a mediados de los afios setenta,
produciendo ademds de cigarrillos, cerveza y distribuyendo bebidas gaseosas
(Diagrama 4).

Durante la década de los afos ochenta, la formacién de Massalin-Particulares
también imptica que se fusionen y relocalicen las consiguientes plantas industriales. En
este contexto, la empresa transnacional alemana abandona algunas de las actividades -
distribucion de bebidas gaseosas- que integraban su estructura diversificada.
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DIAGRAMA Nro 4
MASSALIN-PARTICULARES S.A.: £structura empresarial e inversiones realizadas

dursnte los amos 80.

ESTRUCTURA EMPRESARIAL ACTIVIDADES EN ACTIVIDADES EN

A MEOIADOS DE LOS ANOS 70 EXPANS ION RETRACCION

Actividades Empresas Actividades Inversiones Actividades Empresas

------------------------------------------- '...\-»4-............--..-v......... D R R T

-Cigarrillos y . Phillip Morris Arg. S.A. {-Cigarritios . Fusion de Massalin -Bebidas . Venta de
tabaco . Massalin y Celasco S.A. a/| y Celasco S.A. con M, Seven Up S.A.

1 de Tab. Particulares
! e imparciales S.A.

-Cigarrilios y . Manufact. de Tabaco
tabaco Perticulares S.A. b/

t . Instalacion de la
! planta en Munro
i (ex- Olivetti)
. Manufact. de Tabacos |
imparciales S.A. |- Tabaco . Rencvecion de e-
| quipo en las plantas
-Bebidas . Cervecerfa Bieckert |
Arg. S.A. |
. Cerveceris Schneider S.A. |
. Henninger International |
!
|

de Satta y Jujuy

. Seven Up Concesiones S.A.

8/ Controteda por Phillip Morris Inc.
b/ Controlsda por Reemtsma Cigarettenfabriken AG

2.3. Quimica y Petroquimica

La produccién quimica y petroquimica es otra de las actividades relevantes en
términos del destino de la inversion realizada por las empresas extranjeras. Entre las
actividades productivas que la componen, se destaca en primer término la produccién
de sustancias quimicas industriales, tanto por la importancia relativa de las inversiones
en los establecimientos fabriles existentes como en las destinadas a instalar nuevas
plantas industriales.

La produccién de sustancias quimicas industriales comprende una variada gama de
productos como la tradiclonal produccion de tanino, la de fibras textiles sintéticas y la
fabricacién de insumos industriales petroquimicos. Dentro de las inversiones destina-
das alas plantas existentes es posible discriminar entre las que comprometen pequefos
montos y se dirigen al reequipamiento de los establecimientos existentes -tal el caso de
Monsanto SA, Cla. Casco SA, Cabot Argentina SA; Electrometallrgica Andina SA, etc.-
y aquellas orlentadas a instalar nuevos establecimientos productivos, siendo por lo
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tanto significativamente més elevadas -como es el caso de Ducilo SA, Indoquim SA,
Ciba-Geigy SA-.

Es pertinente sefalar que las firmas que realizaron las Inversiones de mayor
envergadura en sus plantas existentes, son al mismo tiempo -junto con Duperial SA- las

que instalaron nuevas plantas industriales dedicadas a la produccién quimica o
petroquimica.

En este contexto, cabe analizar con mayor detalle la estrategia empresarial de las
firmas extranjeras que llevaron a cabo las inversiones mas significativas. La primera de
ellas es la firma norteamericana Dupont que controlaba en la Argentina a mediados de
los afos setenta a Ducilo SA (dedicada a la produccion de productos quimicos y fibras
textiles sintéticas) y a la firma Etra SA que producfa papeles sensibles (Diagrama 5).
Durante la década de los anos ochenta, esta empresa transnaclonal concreta
significativas Inversiones en las actividades productivas que realizaba en la década
anterior, ain cuando dentro de la elaboracién de fibras textiles artificiales, incorpora
nuevos productos. En efecto, Ducilo SA a principios de los ochenta instala una nueva
planta fabril en Mercedes -Provincia de Buenos Aires- para elaborar fibras Lycra. Por
otra parte, el gas fredn deja de producirse en su planta de la Provincia de Buenos Aires

para elaborarse en un nuevo establecimiento ubicado en Puerto Madryn (Pcia. de
Chubut).

DIAGRAMA Nro S
DUCILO S§.A.: Estructura empresarial e inversiones realizadas
durante los amos 80.

ESTRUCTURA EMPRESARIAL ACTIVIDADES EN
A MEDIADOS DE LOS ANOS 70 EXPANSION

Actividades Empresas Actividades Inversiones
.................................... T e E P T L EEEREE TR
-Fibras textiles . Ducilo S.A. a/ -Fibras textiles . Ducilo S.A. Planta

y prod. quimicos ind. en Mercedes

(Bs. A.) para elaborar

-Fabricacion de . Etra S.A. fibras Lycra. inversién:
papcles 12 mill. de u$s
-Inversiones y . Dupont de Ne- -Productos quimicos . Ducilo S.A. Planta pro-
Pto Madryn.inversion: 4 mill.
de u$s

I
I
|
|
!
J
|
comercio mours de Arg. | ductora de gas fréon en
'
!
i . Ducilo S.A. Nuevo estable-
| cimiento en Berazategui
| (8s. As.) para producir
| pelicula de polipropilenc
| inversion: 15 millt. de us$s
a/ EL grupo econdmico Bunge y Born controla
ta minor{a accionaria del capital.
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Finalmente en la planta fabril ubicada en Buenos Aires incorpora un nuevo
establecimiento dedicado a la produccién de peliculas de polipropitenc.

La empresa transnacional inglesa Imperial Chemical Industries (ICl) es otro de ios
casos relevantes dentro de la produccién de insumos quimicos industriales. La misma
durante los afos setenta controlaba una decena de empresas en el pals, dedicadas
principalmente a la produccién quimica y petroguimica, siendo las de mayor importancia
por su valor de produccién y ubicacion sectorial: Duperial SA, Orbea Argentina SA y
Electrocolor SA (Diagrama 6). Durante la década del '80, incorpora a su espectro
productivo la elaboracién de 4cido sulfirico mediante la adquisicién de la planta fabril
de Petroquimica Argentina SA -PASA- ubicada en Campana (Bs. As.). Asimismo, se
expande en la producclén petroquimica a través de la participacién de Electrocolor SA
en el Polo Petroquimico Bahfa Blanca, lo cual le permite ser propietaria de parte del
capital de Petroquimica Bahia Blanca SA y de las firmas Viniclor SA y Mondmeros
Vinflicos SA, ambas integrantes de dicho polo. Cabe sefnalar que el capital accionario

DIAGRANA Nro &
DUPERIAL S.A.: Estructura empresarial e inversiones realizadas
durante los snos 80.

ESTRUCTURA EMPRESARIAL ACTIVIDADES EN ACTIVIDADES EN
A MEDIADDS DE LDS ANOS 70 EXPANSION RETRACCION
Actividades Empresas Actividades Inversjones Actividades Empresas

-Petroquimics . Participscion de . ind. Plasticas F.

Quimicos . Orbea Arg. S.A. Electroctor $.A. en Strauss S.A. se fu-
. €lectroclior S.A. a/ Petroquimice Bahia siond con Duperiat
. inpla S.A. Glance . Se disolvis s

. Guisalor S.A.
. tnd, plasticas £.

. Instatacion de la
planta de Electroctor

firma Inpta S.A.
. Se disolvie la em-

Strauss S.A. S.A. en el Polo Petro- presa Quisalor $.4,
quimico B. Blancs
~Equipos . Pneumatic Norgren S.A. . Participicion de
neumat icos - Pneumatic Co S.A.
~Comercisli- . Pi- Distribuidora S.A. quimico B. Btanca
zacion
-inversiones . Ayunca $.A. -Quimicos . Duperial 5., le

adquirié » PASA la
planta de acido sul-
sul farico de Campana
(Bs. As.).

Invereion en compra y
reequipamiento:

12 mill. de uss.

| ]
| {
| ]
| |
| [
| |
| |
| 1
I 1
| |
| Electroclor en viniclor|
1 S.A. del Polo petro- |
| |
| I
I i
i {
i 1
i 1
! |
1 |
1 i

a/ El copital de la empress es compartide
con el grupo economico Celulosa Argentina S.A,

de Electroclor SA esta compartido entre Duperial SA y ¢l grupo econdmico Celulosa
Argentina. Este Ultimo debido a sus dificultades econémico-financleras se fue retirando
de la mencionada empresa lo cual atrasé la Instalacibn de las nuevas plantas
petroquimicas.
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Su expansién en la produccién quimica y petroquimica fue acompaiiada por una
racionalizacion de algunas de sus actividades, especificamente de la elaboracion de
plasticos. En este sentido, puede advertirse que Industrias Plasticas F. Strauss SA es
absorbida por Duperial SA (pasa a ser una division de esta Ultima) y que disuelve las
empresas INPLA SA y Quisalor SA.

Dentro de la produccién de insumos qufmicos Industriales, otra firma extranjera que
llev6 a cabo Inversiones considerables es Bayer de Alemania. Esta empresa
transnacional controlaba o participaba en el capital de siete empresas locales a
mediados de la década de los afios setenta, las cuales estaban insertas principalmente

en la elaboracién de productos quimicos y dos de ellas en la produccién de material
fotografico.

Durante los afos ochenta, esta empresa transnacional instala una nueva planta
industrial para producir bicromato de sodio en Zarate (Bs. As.) y mediante su
subsidlaria, Haarmann y Reiner SA, instala una nueva planta para elaborar esencias en
la Provincia de Buenos Alres. Al mismo tiempo Bayer Argentina SA racionaliza sus
lineas de producclén anteriores y absorbe a su empresa controlada Coloidal SA. Por
otra parte, respecto a la produccion de material fotogréfico si bien realiza pequenas
inversiones destinadas a renovar equipo productivo en Agfa-Gevaert SA, lo mas
importante es la absorcidn de la empresa FIFA SA por parte de esta Ultima. (Diagrama
7.

DIAGRAMA Nro 7
BAYER S.A.: Estructura enpresarial e inversiones realizadas
durante los anmos 80.

ESTRUCTURA EMPRESARIAL
A MEDIADOS DE LOS ANOS

Actividades

ACTIVIDADES ER EXPANSION

70

Empresas Actividades

Inversiones

Actividades

ACTIVIDADES EN RETRACCION

Empresas

-Productos quimicos

. Bayer Arg. S.A. |[-Bicromato de

. Anflsud $.A. o/ |sodio
. Cotoidal $.A. |
. ind. quimicas

-Productos veteri-
narios

-Material fotogra-
fico

. Lan S.A,

|
salix S.a. &/ |
1

|-Material foto-.
jerafice

. Agfa-Gevaert $.A|
. Fita S, i

j-Esencias

8/ &l capital de la tirma es compartido
con el grupo econdmico Bunge y Born.

. Bayer Arg. S.A.
(nucvo estabtect- Jtico

miento en Zarate. |

inversién: 25 mill.]-Prod. quimicos .

de uss)

Agfa-Gevaert {in-
cremento de produc-
cion.

inversién: & miil.
de uls).

. Maarmann y Reiner |

$.A.(pertencciente |
a Sayer) instale |}
plants fabril en |
Tortuguitas(Bs. As.}

j-Mat. fotogri-

. Agfa-Gevaert S.A.

absorbid s Fifa $.A.

Bayer Arg, S.A, ab-
sorbié a Coloidal §.

La empresa norteamericana Dow Chemical es otro de los casos significativos, no

sélo por las inversiones en esta actividad, sino también por los proyectos de I_nversién
en que participa. Esta firma controlaba en la Argentina once empresas a mediados de
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los anos setenta, las cuales elaboraban productos quimicos -la mas importante era
INDOQUIM SA-, farmacedticos- Lepetit Argentina SA-, extracto de quebracho -como
Indunor SA y Noetinger Lepetit SA- y prestaba servicios a la industria petrolera mediante
Dowel Schlumberger Argentina SA (Diagrama 8).

Durante la década de los afios ochenta, Dow Chemical retrae sus operaciones en
la elaboracién de productos farmacedticos y de serviclos a la industria petrolera, al
mismo tlempo que expande su presencla en la produccién petroquimica mediante la
Instalacién de nuevos procesos su planta fabril ubicada en Santa Fe.

La produccion petroquimica es la principal actividad en la expansion de esta
empresa transnacional en el pals, no s6lo por sus inversiones sino también por los
grandes proyectos en que participa. Dos de estos Ultimos estan vinculados a la
construccién del Polo Petroguimico en la Provincia del Neuguén. Se trata en primer
término de la construcclon de una planta separadora de gases que estarfa a cargo de
Dow Chemical y el grupo econémico Perez Companc. Su adjudicacién gubernamentat
dio lugar al rechazo del proyecto presentado por el ENI de ltalia junto con otras
empresas italianas en el marco de los acuerdos establecidos entre la Argentina e ltalia.
El segundo es la instalacién de una ptanta para la produccion de etiteno y polipropileno
que efectuarfa Dow Chemical con una inversion superior a los 250 millones de dolares.
Cabe senalar que para realizar estos proyectos y los restantes que componen el Polo
se estd negociando un plan especlal de capitalizacién de deuda externa.

DIAGRAMA Nro 8
DOW QUINICA ARGENTINA S.A.: Estructura empresarial ¢ inversiones realizadas
durante los amos 80.

ESTRUCTURA EMPRESARIAL ACTIVIDADES EN ACVIVIDADES EN

A MEDIADOS DE LOS ANOS 70 EXPANSION RETRACCION
Actividades Empresas Actividades Inversiones

.............................................. I.----..v.....-.............-...........|_..............._,.._

-Productos . Industrias Dow Qui-  |-Petroquimica . indoquim 5.A. |-Productos

quimicos mica (Indoquim $.A.) Nucva establecimiento |farmactuticos

. Dow Quimica Arg. S.A. para elaborar polioles |

|
|
. Dow Corning Arg. S.A. | (Sta Fe) inversion: [-Servicios para la
| 18 mill. de uss. |empresa petrotera

-1mportacisn de . Dow Quimica Int. S.A. | |
prod. quimicos | . Proyecto para producir |
| etileno y polietiteno |
-Productos farma- . Lepetit S.A. { en Neuquén. |
cedticos. . Neofarms S.A. | tnversion: 170 mill, |
| de uSs, |
-Fabricacién y comer- . lndunor S.A. i . Planta separadora de |
cislizacion de ex- . Noetinger-Lepetit S.A.| gascs en Meuguen sso- |
tracto de quebracho. . Quetan S.A. | ciads con Perer Companc)
. Tanex $.A. ) Inversion: 110 mill. |
| de uSs. |
-servicios pare la | {
industris petrolers . Dowet Schiumberger | . Acuerdo de Dow Quimica |
Arg. S.A. | Arg. $.A. con Emprendi-|
| mientos ¢ Participacoes|
} (8rasil) para producir |
1 en Argentina productos |

I

etoxilados. |
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Otro proyecto de Dow Chemical es un acuerdo de asociacion con la empresa
brasilera Emprendimlentos e Participacoes para producir, en la Argentina, productos
etoxilados.

Finalmente, dentro de las empresas extranjeras que actian en la producciéon de
insumos quimicos industriales es pertinente analizar el caso de Ciba-Gelgy SA, en tanto
se trata de una firma que tamblén actda en la producclén de medicamentos.

Esta empresa transnaclonal controlaba, en los afios setenta, un nimero reducido de
firmas, la mas importante de las cuales era Ciba-Geigy Argentina SA. (Diagrama 9). Las
mismas producfan, en primer lugar, colorantes y productos quimicos, luego medicamen-
tos y finalmente semillas hibridas. Durante los aflos ochenta, realiza una expansion
conslderable de su capacidad de produccién en materia de colorantes y productos
quimicos, mediante Inversiones destinadas a sus plantas.

DIAGRAMA Rro. 9
CIBA-GEIGY S.A.: Estructura empresarial & inversiones reslizedas
durante los afos 80.

ESTRUCTURA EMPRESARIAL
A MEO)IADOS DE LOS AROS 70

ACTIVIDADES EN
EXPANSION

Actividades Emprosas Actividades Inversiones

. Ciba-Gelgy Arg. 5.A.|-Productos de . Adquisicién de

Preductos quimicos
farsaceuticos

timpiern

sSenillas hibridas
-Prod. farmacedticos. lgarquim S.A,
Pred. quimicos

. Aligena Arg. S.A. ‘Prod. quimicos.

Procenex $.A.

- Airkem S.A.

(asociacién de
Ciba-Geigy y Estab,
Guerefio S.A.)

Instalacidn de un
nuevo estableci -

miento de colorantes
{inversidn: 14 milt.
de uss)

. Instalacion de un
nuevo establecimiento
de prod. quimicos
Cinv.: Y mill. de
uss)

|
|
]
|
1
{y cotorontes
|
[
|
!
|

Por otra parte, se incorpora a la elaboracién de productos de limpleza quiante la
adquisicion de una de las empresas lideres ( Procenex SA) y la creacion de Airkem SA
donde ia empresa local Guerefio SA tiene la minorfa del capital social.

Dentro de la produccién quimica y petroquimica, la elaboracién de productos
medicinales tiene una escasa importancia en la inversion de las empresas extranjeras.
La evolucién de dicha actividad indica una disminucién en fa incidencia de las firmas
extranjeras, ya que se retiraron del mercado local un conjunto de laboratorios
transnacionales (Eli Lilly y Squibb SA) e incluso otros que Instalaron nuevas plantas,
posteriormente las vendieron a empresas locales, (tal el caso de Merck-Sharp-Dhome
SA).



OIAGRAHA Nro. 10
JOHNSON Y JOHNSON ARG. S.A.: Estructura empresacist e inversiones
realitadas durante loa ailos 80.

ESTRUCTURA EMPRESARIAL ACTIVIDADES €N
A HEDIADOS DE LOS ARoS 70 EXPANSLON
Actividades Empresas Actividades Inversiones

-Especialidades medi-. Johnson y Johnson|-Prod. de tocador. Laboratorios Citrus S.A.
cinales y art. de to- Arg. S.A. | . Productos personales S.A.
cador . Prod. pars nifios S.A,

. Produfarma S.A.

-Especiatidades . Johnson y Johnson adqui-

medicinales rié la plants fabril de
(Bs. As.).

. Jansen farmaceutica S.A,

|
!
|
|
|
t Up-John en Fcio. Varela
|
]
f . Cilag Farmaceitica S.A.
|

|-Productos . Jansen Sanidad Animal y
|veterinarios Vegetal S.A.

|

|-Aparatos de . Prod. profesionales para
|diagnestico la Salud S.A.

I

| -Papet . Johnson y Johnson adqui-

rié una parte minorita-
ria del capital de Alto
Parand S.A.

En este contexto, un caso destacable en la produccién de medicamentos y articulos
de tocador es la empresa norteamericana Johnson y Johnson SA debido, tanto a su
expansién como a las transformaciones en su estructura empresarial. Esta firma que
en los afos setenta controlaba en la Argentina, Unicamente la empresa Johnson y
Johnson Argentina SA., durante la década posterior organiza nuevas empresas en base
a las que antes eran divisiones o parte de ellas. De eslta forma en la elaboracion de
productos de tocador establece las sociedades: Laboratorios Citrus SA, Productos
Personales SA, Productos para Nifos SA y Produfarma SA. En la fabricacién de
especialidades medicinales al mismo tiempo que adquiere la planta fabrit de Up-John
SA ubicada en Florencio Varela (Bs. As.) establece las sociedades Jansen Farmace(tica
SA y Cilag SA. Por uitimo en fa elaboracion de productos veterinarios y de aparatos de
diagnéstico organiza la empresa Jansen Sanidad Animal SA y Productos Profesionales
para la Salud SA. Es pertinente sefialar que Johnson y Johnson Argentina SA adquiere
una parte minoritaria del capital de Alto Parand SA que es la principal empresa
productora de pasta para papel. (Diagrama 10).
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Entre las actividades quimicas y petroquimicas, corresponde menclonar las
destilerfas de petroleo y la elaboracidn de productos derivados del petréleo y del carbén
ya gue son las que concentran la participacién m4s elevada en la inversién generada
por el total de las empresas extranjeras quimicas y petrogufmicas que componen la
muestra considerada en este trabajo.

En dicha rama Industrial, se registra 1a instalacion de una sola nueva planta fabril
pernteneciente a la empresa COPETRO SA dedicada a la calcinacién del coque residual
de petréleo destinado fundamentalmente a 1a exportacion y cuyos propietarios son el
grupo econémico ASTRA SA, Petrolera San Jorge SA, Great Lakes Carb6én Corp.
(EEUV), Talyo Carbon Co. (Jap6n) y ARFS y Co. GMBH (Alemania). Las restantes
inversiones estan destinadas a instalar nuevos procesos industriales en las plantas
existentes.

2.4. Siderurgica

Las Inversiones de las empresas extranjeras en las industrias metdlicas bésicas
ascienden a casi 131 millones de dblares. Este monto de inversion de por sl importante,
adquiere mayor significacién, si se tiene en cuenta que proviene principaimente de a
una sola empresa sidertrgica: Siderca SA.

En términos generales, la trayectoria seguida por fa produccién siderdrgica indica
que entre fas décadas de los afnos setenta y ochenta se registraron importantes transfor-
maciones estructurales, debido a una expansion relativa de las etapas productivas ba-
sicas y a un redimensionamiento de las etapas finales que dio lugar a la desaparicién
de multiples empresas, principaimente laminadoras.

En las etapas basicas de la produccién siderirgica se genera una acentuada
concentracidn de la produccidn, en tanto se despliega un notorio proceso de fusiones
y absorciones de empresas al mismo tiempo que se produce en los grandes esta-
blecimientos fabriles la incorporacion de nuevos procesos Y equipos de produccion
basados, al menos en parte, en la automacion electronica *’/. En este contexto sec-
torial, se inscriben las inversiones de Siderca SA que es una de las mayores empresas
sider(irgicas del pafs y que ejerce un control monopdlico en la produccidn local de
tubos sin costura.

Sin embargo, Siderca SA no es una gran empresa sidertrgica independiente, sino
que forma parte de la estructura empresarial de una firma italiana -Techint- que es
propietaria de miltiples firmas locales que acttan en diversas actividades econdmicas.
De alli entonces, que es revelador analizar. o definear la importancia de Siderca SA
dentro de la estructura empresarial y la estrategia de expansion adoptada por Techint
en los anos setenta y ochenta.

'/ Ver: D. Azpiazu, E. Basualdo y H. Nochteff "El impacto de las nuevas tecnologlas
electrénicas sobre el proceso de trabajo y el empleo. Andlisis de casos. Proyecto
Goblerno Argentino/NU/OIT, Argentina, 1988.
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DIAGRAMA Nro. i1
TECHINT S.A.: Estructura empressris! e inversiones realiradas
durante los ados 80.

ESTRUCTURA EMPRESARIAL ACTIVIDADES EW
A MEDIADOS DE LOS ANHOS 70 EXPANSION
Actividades Empresas Actividades Inversiones
OSRAASEORAIRARRRLE ISR e e e iaaaaan |
-Sidertirgica - Dolminc Siderca S.A. *Siderurgia . Sidercas s.a.

. Propulsors Sidardrgica Plan de expansién de su planta de

S.A. Canpana
. Siderca s.a. estoblecio en Panand

“Metatdrgicas . Incunetal S.A. ta firma Siderca Internationat

. Comxtarsa

{capitat: 30 mill, dec uSs)

. Adquisicion de La planta Siam de
tubos con costura mediante la compra
del 65% del eapital de Comatter (35%
restante; grupo cconomico Bridas)

. Negociacién para adquirir SATAR
(tambores metaticos)

Sidarg S.A.

. Estab. Met. la lami-
nadera S.A.

Ferroedil §.A.
Siderurgica Bernal $.A
. Ferrosider S.A.
Tristan Suarer S.A.

Tubos y perfiles S.A. -Centrales . Participacién en PAT s.a. asociada
. SAIPE telefoénicas  con el grupo econdmico ASTRA y la ET
Phitips
“Mat. para la . Cerémica italiana S.A. . Adquisicion de Telettra Arg. s.n.
construecion . Llosa a la ET Fiat
. Participacidn en el consorcio para
slnversores . Agustin Rocco y Cia. digitalizar Bs. As. Financiamiento
. Cia. Elycon S.A, derivado del scucrdo Argentinag e
. Fitecomini $.A. ltalia a/
1.1.1. S.A.
. San Faustin S.A. -Energfa . Participacion en la empresa Nuclar

. Santa Maria S.A.
. Sccomiter S.A. Techint organizé la enpresa Trans-
muclear s.a. para el transporte de
equipos nuleares y servicin de des-
contaminicion

-Construccion . Coarco S.A.
. Urbanizadora Catalinas

-Comerciatizacion . Comarfi S.A.
. Comasider Cérdoba S.A.
. Comasider Rosario S.A,
. Santa FPaula S.A.
. Sidercolor §S.A.

-Hidroetec- . Participacidn de Cometarsa en la
tricidad empresa Metanac S.A. ¢/

-Petréleo y . Techint adquirio del capital de
gas CAD1IPSA
Techint establecié la tirma Golfo
- Asesoramiento . Socomiter S.A.
teenizo . Techint S.A.
Tecnagra S.R.L.

Pctrolera S.A. y Tecpetrol S.A. que
actuan eo la eaxtraccion en Comodere
Rivadavia

. Tecnar S.A. Techint asociada con SADE y Naviera

Pérer Companc (ambas del grupo Pérez

-0tras . Ayasa Companc) participa en Canadon Piedras
. Coinsa S.A, S.A. que extrae gas natural en Tierra
. Etina S.A. del Fucgo
. Sadna S.R.L.
. Santo Valeria S.A. -Mineria . Techint establece la firma Techine-

ra S.A. que cxtrae minerales (piedra,
cat, arcitia) en Tandil (8s. As.)

|
!
|
!
|
|
|
|
|
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|
|
|
|
|
|
I
|
|
|
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|
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|
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|
|
|
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|
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a/ te trata del proyecto DIGI 11 (digitalizacién de enlaces entre oficinas urbanas e interurbanas y

4

de datos). La Union Transitoris de Empresos que lo ticne a su cargo esta formada por: Techint SA,
lelettra Arg. SA, Sicmens Arg. SA, Alcatel SA y Pecom-Nec SA.

b/ Los propietaring de Nuclar SA so
¢/ tos propietarios de METANAC SA son: IMPSA, Astilleros Principe y Menghi y Comctarsa SA.

<
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RETRACCION

Actividades
-Asesoramiento

técnico

-Construcciones

red

1 SADE SA, Ing. Tauro SA, Techint SA, A.G. Mc Kee Arg. SA y DESACI SA.



Esta empresa italilana ya controlaba en la década de los setenta aproximadamente
40 firmas locales (Diagrama 11).

Sin realizar un andlisis exhaustivo de su estructura empresarial, se puede afirmar que
la produccién sidertirgica y metalurgica, constituian parte de sus principales actividades.
En la primera de ellas, Siderca SA (en ese momento Dalmine Siderca SA ) junto a
Propuisora Siderlrgica eran sus empresas mas importantes, mientras que en la
produccion siderurgica controlaba las firmas COMETARSA, Sidertrgica Bernal SA y
Tubos y Perfiles SA, entre otras.

Dentro de las actividades mds relevantes de Techint en el pais, se encontraban
tamblén la construccién y el asesoramiento técnico para las grandes obras publicas.

Durante los tltimos afos de la década de los afios setenta y los primeros de los
ochenta, esta empresa registra una significativa expansion, as{ como una notable
diversificacion de sus actividades econdmicas, que expresan cambios relevantes en la
estrategia empresarial de la firma. (Diagrama 11).

En la produccion siderlrgica, junto a la expansion y renovaciéon tecnolégica del
establecimiento fabril de Siderca SA, Techint adquiere la planta industrial de SIAM
dedicada a la fabricaci6én de tubos de acero con costura. Este establecimiento indus-
trial que estaba en poder del Estado fue privatizado y adquirido por la empresa
Comatter SA, que en ese momento, pertenecfa al grupo econémico Bridas. Posterior-
mente, Techint adquiri6 el 65% del capital de Comatter SA quedando Bridas con el 35%
restante. Mediante esta adquisicién, Techint accede al monopolio en la produccién de
tubos de acero, tanto con costura (Comatter SA) como sin costura (Siderca SA).

Dentro de la produccién siderurgica, estos capitales establecieron negociaciones
para adquirir la empresa Saiar SA que entre otros productos elabora tambores
metélicos, actividad en la cual es uno de los principales productores locales. Esta
adquisicion st bien finalmente no se realizé, revela que la estrategia de la firma consiste
en insertarse y controlar, total o parcialmente, las producciones siderdrgicas y
metallrgicas que elaboran insumos para la explotacién y transporte del petrdieo y sus
derivados.

Estas inversiones y adquisiclones de empresas en la produccion siderometallrgica,
se articulan con la expansién hacia nuevas actividades. La primera de ellas es la
provisién de material de comunicaciones. €l primer intento de Techint para incorporarse
en la provision de centrales de conmutacion fue su asociacion con el grupo econémico
Astra y la empresa extranjera Philips Argentina SA en el consorcio PAT SA. Posterior-
mente, le adquiere a Fiat SA la empresa Telettra Argentina SA mediante la cual y en el
marco de los acuerdos entre Argentina e Italia, logra incorporarse como proveedor de
centrales de comunicacidn. En efecto Telettra Argentina SA y Techint se asociaron con
los principales proveedores locales (Siemens SA, Alcatel SA y Pecom-Nec SA) y
recibieron fa adjudicacion por parte de la Secretarfa de Comunicaciones para realizar
la instalacion de centrales de comunicacién digitales en Buenos Aires. Este proyecto
requiere una inversion de 800 millones de dolares que en parte seréan financiados con
los fondos previstos en el Acuerdo entre Argentina e ltalia /.

'®/ Ver: J.C. Del Bello, "Perspectivas de las relaciones econémicas entre Argentina
e ltalia a la luz del Tratado de asociacién particutar, CEl, Bs. As., 1988.
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Otra de las nuevas actividades econbmicas que encara a partir del segundo
quinquenio de los afios setenta, es la provision de partes, construccion y servicios a las
plantas de energfa nuclear. Para ello, por un lado, forma parte de los propietarios de
Nuclar SA y por otro, controla la empresa Transnuclear SA.

La producci6n primaria relacionada con la minerfa y especlalmente con la explotacién
petrolera constituyen la ultima actividad econémica hacia la que se diversitica Techint.
En materia petrolera, su expansién es sumamente acentuada ya que se incorpora como
propletario en firmas ya existentes (CADIPSA), instala nuevas (Golfa Petrolera SA y
Tecpetrol SA) y finaimente establece consorcios con el grupo econémico Perez
Companc para extraer gas natural en Tierra del Fuego. En minerfa forma fa empresa
Tecminera SA que opera en Tandil (Bs. As.) en la extraccién de pledra, cal y arcilla.

2.5. Produccién metaldrgica y fabricacién de maquinaria y equipo

La elaboracién de productos metaltrgicos y ta fabricacién de maquinaria no-eléctrica
son actividades de escasa importancia en la inversién de las firmas extranjeras. El
profundo impacto de la apertura econémica sobre el conjunto de las actividades que
conforman la metal-mecénica, indica que las escasas inversiones realizadas por las
firmas extranjeras no son un fendmeno privativo de ellas, sino un comportamiento
generalizado que comprende también a las firmas de capital local. A pesar de ello, es
conveniente analizar la formacién de capital en estos sectores industriales debido a las
Inversiones y la estrategla empresarial que exhiben algunas firmas extranjeras dedicadas
a la producci6n de bienes de capital.

En la elaboracion de productos metallrgicos y la fabricacion de maquinaria no-
eléctrica, la forma predominante de inversién fue el reequipamiento de las plantas
fabriles existentes. Sin embargo, hay algunas empresas que realizaron inversiones
considerables tanto en nuevas lineas de produccion dentro de las plantas existentes,
como en la instalacion de nuevas plantas fabriles.

El caso mas significativo es la firma norteamericana Hughes Tool. Durante la década
de los afos setenta la actividad de esta firma estaba centrada en la fabricacion de
equipos para la explotacidn petrolera, asl como en la prestacién de servicios a dicha
actividad. Dentro de su estructura empresaria, las firmas Hughes Tool Argentina SA y
B.J. Service SA eran las mas relevantes en términos de las actividades que desarrollaba
en el pals. (Diagrama 12).

Desde fines de la década de los afios setenta, esta empresa sigue basando su
estrategia empresarial en la produccién de bienes de capital para la explotacion
petrolera, pero realiza una serie de inversiones, tanto en sus plantas ya instaladas como
en nuevas plantas fabriles que, en conjunto, le permiten aumentar significativamente su
capacidad productiva.

En efecto, en primer término Instala un nuevo establecimiento para plastificar tubos
en la planta industrial de Escobar (Bs. As.). Por otra parte, crea la empresa Hughes Tool
Comodoro Rivadavia SA, que bajo el régimen de promocién industrial construyé una
nueva planta para producir equipos de bombeo para la extraccion de petrdleo. Por
(iftimo instala una planta para la reparacion de herramientas en la Provincia de Mendoza.

Complementariamente, cabe sefialar que el proceso de fusion que se registré entre
la casa matriz -Hughes Tool de EE.UU.- y la empresa Baker, también norteamericana,
tuvo repercusion en su conformacion empresarial en la Argentina. La empresa Baker
controlaba en el pals a la firma Kobe Argeritina SA, dedicada a la produccion de
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DIAGRAMA Nro. 12
NUGHES TOOL ARGENTINA S.A,: Estructurs empresarial e inversiones reatizadas
durante los amos 80,

ESTRUCTURA EMPRESARIAL ACTIVIDADES EN ACTIVIDADES EN
A MEDIADOS DE LOS ANOS 70 EXPANSTOM RETRACCION
Actividades Empresas Actividades Inversiones Actividades Empresas

-Fabricacion de . Nughes Toal  |-Equipos de . Hughes Tool Arg. S.A, |-Servicios . 8.J. Service
equipes pare s Arg. S.A, {bombeo Comodoro Rivadavia S.A. |pars la ind, Arg. S.A.
tndustria petro- | (plants con promocitn  [petrolera .
lera | industriat: 12 mill. |

| de uSs). 1
+Servicios para . B.J. Service | |
ts ind. petrole- Arg. S.A. |-Ptastificado de . Mughes Tool Arg. S.A. |
re {tubos vy tratamien- (nuevos establecimientos|

- & de Mayo S.A.{tos térmicos en La plants industrist |

laversiones . Sauco S.A. i de Escobsr. Inversisn: |

| 10 mill. de uss) 1

| |

|-Reparacion de . Nughes Tool Arg, S.A. |

|herramientas Planta regionsl en Men- |

| doza. |

1 |

[-Bombes pars ex- . Se fusionaron las casas |

|traccion de petro- metrices @sker y Hughes |

|teo Tool. La planta Kobe Arg|

| S.A. de Mendoza pasa » |

depender de #aker-tHughes
(bombas para petroleo)

bombas para la extraccion de petrdleo, fa cual a partir de la mencionada fusion se
integra en ia estructura de Hughes Tool en la Argentina.

Las inversiones realizadas por las empresas productoras de maquinaria y suministros
eléctricos fueron significativas, especialmente las destinadas a instalar nuevas plantas
fabriles. La mayor parte de las empresas Inversoras estan vinculadas con la produ-
ccién de distintos bienes electrénicos o bienes intermedios electronicos. Asf entre las
principales firmas que invierten en sus plantas existentes se encuentran Philips Argentina
SA (blenes de consumo electronico), Siemens SA (equipos de comunicaciones) e
Industrias Pirelli SA (conductores eléctricos). Dentro de las empresas que Instalan
nuevas plantas fabriles se encuentra IBM SA (impresoras de computacion) y Osram SA
(lamparas eléctricas), también perteneciente a Siemens.

En este contexto, es pertinente analizar algunos de los casos més relevantes. El
primero de ellos, es la firma holandesa Philips dedicada en la Argentina principalmente
a la produccidn de bienes de consumo electronicos. En los anos setenta la estructura
empresariat de esta firma, estaba compuesta por cinco empresas dedicadasa la fabrica-
cion de televisores, radios, ldmparas, etc. (Philips Argentina SA) asl como a la
produccién de algunos componentes y partes (FAPESA) y a la comercializacién y
financiacién de las ventas de dichos bienes (Salvo SA y SA de Financiacion y Crédito,
respectivamente).  Complementariamente, controlaba una firma que elaboraba
productos veterinarios {Fuerte Sancti Spiritu SA).
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DIAGRANA NWro, 13
PRILIPS ARGENTINA S.A.: Estructurs empresarial e inversiones
realizades durente los ahos 80.
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|

|
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| Instalacién de electrodo-
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| Instslacion de electrodo-
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!
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ESTRUCTURA EMPRESARIAL ACTIVIDADES EN ACTIVIDADES EN
A MEDIADOS DE LOS AROS 70 EXPANSION RETRACCION
Actividades Enpresas Actividades 1nversiones Actividades Empresas
. ateeressneeronenn L B LT T . |
-Aparatos eléc- . Philips Arg. S.A|-Lémpsrss . Philips instald un [-Productos . Venta de
tricos y productos . Fapesa S.A. |eléctricas  nuevo establecimiento |veterinarios Fuerte Sancti
eléctricos . Wobron Electro- | en su plants de Bs. As. | Spiritu SA
nica S.A. a/ | Inversion: 15 mitl. de |
1 uss. |
-Comercializacién . Salvo S.A. | . Philips instalo ts H
i empresa Franklin S.A. |
-Prod. Veterina- . Fuerte Sencti | |
rios Spiritu S.A. |-Aparetos . Philips sbsorbis a |
|etéctricos Fapesa S.A. |
-Finsanciera . S.A. de Financis| . Instalacién de Sisteval |
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o/ Controls el 15X del capital.
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A partir de los Gltimos afios de la década pasada, Philips renueva su capacidad de
produccién de lAmparas eléctricas (instala un nuevo establecimiento en su planta
industrial de Saavedra, Bs. As., y crea la empresa Franklin SA) y modiflca su planteo
productivo en los blenes de consumo electronicos, descentralizando regionalmente sus
plantas fabriles en base a los subsidios que otorga el regimen de promocion industrial.
Especlficamente, en la elaboracién de bienes de consumo electrénico se registra la
absorcién de Fapesa por parte de Philips Argentina SA, al mismo tiempo que instala en
el parque industrial de Tierra del Fuego la firma Fabrica Austral de Productos
Electrénicos SA. Estos cambios no hacen sino expresar la desintegracién de la
produccién electrdnica que se genera desde la apertura economica, ya que desaparece
la empresa mas significativa en la fabricacion de tubos para televisores y se instala una
nueva firma que Unicamente ensambla los televisores utilizando exclusivamente
subconjuntos importados, y por lo tanto no requiriendo conjuntos o partes producidas
localmente '°/.

Asimismo, Instala dos nuevas empresas en base a los regimenes de promocion
Industrial: Electrodomésticos Andina SA y Electrodomésticos Puntana SA. Por ultimo,
cabe sefalar que instala Sisteval SA que es una empresa dedicada a reparar equipos
electrénicos. (Diagrama 13).

El otro caso significativo dentro de la produccién de maquinaria y equipo eléctrico,
es la firma alemana Siemens. La estructura empresarial durante los afos setenta
comprendfa nueve empresas locales, que produclan centrales teletonicas (Siemens
Argentina SA y Equitel SA), lamparas eléctricas (Osram SA) motores eléctricos
(Electromac SA), equipos médicos (Electromedicina SA), discos fonogréaficos
(Phonogram SA) y energfa nuctear (KWU).

Durante la Ultima década, Siemens SA adquiere la mayoria accionaria de Standard
Electric SA -controlada hasta ese momento por la ITT- y la minorfa accionaria de Cimet
SA, empresas que le permiten incorporar a su produccion fa fabricacion de conducto-
res eléctricos (Diagrama 14). Por otra parte, al igual que Philips SA, amplia y renueva
su capacidad productiva en materia de lamparas eléctricas mediante la instalacion de
una nueva planta por parte de Osram SA y de un acuerdo de dicha firma con General
Electric, mediante el cual el establecimiento de General Electric SA, dedicado a la
produccién de lamparas eléctricas, pasa a formar parte de los activos de Osram SA al
mismo tiempo que la primera recibe el 34% del capital de esta Gltima empresa.

En la produccién de centrales de comunicacién, si bien se registran inversiones por
parte de Equitel SA y de Siemens Argentina SA, destinadas a las plantas existentes,
cabe senalar que al igual que en los bienes de consumo electronico se genera un sen-
sible proceso de desintegracién de la produccién local contemporaneo con el
reemplazo de la tecnologia metalmecanica por la electronica en la produccion de
centrales de comunicaciones.

Es pertinente senalar que al mismo tiempo que se expande la produccidén de
Siemens SA en algunas de sus lineas productivas y se reestructuran otras, se registra
una disminucion de su diversificacién productiva. En efecto, la venta de la empresa
Electromac SA y la absorcion de Electromédica SA por parte de Siemens Argentina SA,
indican que abandond la produccién de motores eléctricas y redimensiond la
produccién de equipos médicos.

'/ Ver: D. Azpiazy, E.M. Basualdo y H. Nochteff, "La revolucién tecnolégica y las
politicas hegemonicas. El complejo electronico en la Argentina®, Ed. T. Legasa, Bs. As.,
1988.
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O1AGRAMA Nro. 14
SIEMENS ARGENTINA S.A.: Estructurs empresarial e inversiones
realizades en los afos 80.
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a7 Participan en ta propiedad otros capitales como el grupo econdmico
Bridas vy el grupc ccondmico Juncal.
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2.6. Automotriz

La crisls, la contraccién del mercado y la reestructuracién que provocdé la apertura
econbmica en la produccién Industrial afecté con intensidad al conjunto de las
producciones metal-mecénicas, impacto que fue especlaimente acentuado en la
actividad que era central en las mismas: la produccién automotriz. En dicha actividad,
al mismo tlempo que disminuy¢ dristicamente el nivel de produccién se gener6 una
reduccién de las firmas que actian en la misma,debido a que aigunas de las grandes
firmas extranjeras se retiraron de la produccion tocal (General Motors SA, Citrben SA,
Chrysler SA) rientras que otras se fusionaron empresaria y productivamente (Fiat SA
y Peugeot SA y reclentemente Volkswagen SA y Ford SA). La incorporacion de nuevas
empresas, también estuvo presente en este profundo cambio estructural de la actividad,
pero la misma se concretd sobre la base de la adquisicion de plantas industriales exis-
tentes pertenecientes a empresas extranjeras que abandonaron la producci6n en el pals
(Volkswagen SA comprd ia planta fabril de Chrysler Argentina SA).

Los significativos montos de inversién en la produccién de material de transporte,
estan relaclonados con el proceso de reestructuracién y con el reequipamiento y la
expansion de las empresas extranjeras automaotrices, que siguieron actuando en el mer-
cado local a través, tanto de sus empresas terminales como de sus firmas autopartistas.
En efecto, sl bien las empresas extranjeras fabricantes de camiones realizaron
Inversiones (Mercedes Benz SA y Saab Scania SA, por ejemplo) y algunas empresas ex-
tranjeras especializadas en la produccién de autopartes también lo hicleron (tal como
Martin Amato SA; Eaton SA; Robert Bosch SA), méas del 80% de la inversion relevada
en la aciividad, esta vinculada con las terminales automotrices y las empresas
autopartistas que ellas controlan.

La acentuada concentracion de fa inversién extranjera en la produccion de material
de transporte en las empresas automotrices indica que el impacto de la reduccién del
mercado y el redimensionamiento del complejo metalmecanico fue marcadamente
desigual.

En este contexto, es pertinente analizar la estrategia de algunas de las firmas
automotrices que se consolidaron durante este proceso.

La primera de ellas es la empresa francesa Renault que a mediados de los afios
setenta controlaba en la Argentina mas de 20 empresas locales que actuaban en la
producci6n de automotores (Renault Argentina SA), la fabricacion de autopartes (ILASA,
Perdriel SA, MetalUrgica Tandil SA), la comercializacién de automotores y de autopartes
(Centro Automotores SA; Sussex SA; Centro de Autopartes, etc.), la financiacion para
la compra de automotores (Asorte SA; Rombo Ahorro SA, Romboplan SA, etc.), asf
como el transporte (Losange SA) y la actividad aseguradora (Aseguradores industriales
SA, El Fuerte Cfa. de Seguros SA). (Diagrama 15).

Ef comportamiento de la empresa a partir de mediados de los afnos setenta, expresa
la adopcidn de una estrategia empresarial basada en el reequipamiento de las plantas
existentes, asf como en una profundizacion de la integracion vertical del conglomerado,
mediante la adquisicion de empresas y la instalacién de nuevas firmas. En este sentido,
se puede comprobar que Renault Argentina SA encara un proceso de reequipamiento
y ampliacién vinculado al lanzamiento de nuevos modelos que comprometio inversio-
nes significativas. Por otra parte, en la produccién de autopartes y de montajes
industriales adquiere una serie de firmas medianas, la primera de las cuales es la Cla.
Regional de Aceros Forjados SA -CRAFMSA- dedicada a la forja de piezas, la segunda
es Santander SA dedicada a montajes industriales y finaimente CORMECANICA SA,
empresa chilena dedicada a producir cajas de velocidad y diferenciales que, al menos
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en parte, son demandados por la terminal argentina. Complementariamente, reequipa
la empresa de autopartes ILASA y forma las firmas IMPER SA (Ingenieria de Matrices)
y el Centro de Computos Tandil SA controlada por Metaldrgica Tandil SA.

DIAGRAMA Nrao. 15
RENAULT ARGENTINA S.A.: Estructura enpresarial e inversiones
realiznodas durante los afos 80.
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a/ Se mencionan sélo algunos de sus firmas
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El segundo caso, es la actual firma Autolatina Argentina SA que es producto de la
fusién entre la empresa norteamericana Ford Motors y la alemana Volkswagen.
(Diagrama 16). La primera de ellas controlaba o participaba en el capital, a mediados
de los anos setenta, de nueve firmas locales que actuaban en la produccion de
automotores (Ford Motors Argentina SA), de autopartes (Metcon SA, Transax SA,
Ascosol SA, etc.) y en la financiacién de automotores (Cla. Financiera Ford SA, FINVE
SA, etc.). A partir de alll, esta empresa extranjera realiza inversiones considerables en
su planta industrial de Gral. Pacheco (Bs. As.) orlentadas a reequiparia e instalar un
nuevo establecimlento para la fabricacion de camiones. Complementariamente, reequipa
y amplifa una de sus firmas mas importantes -Transax SA- dedicada a la fabricacién de
autopartes.

O1AGRAMA Nro. 16
AUTOLATINA S.A.: Estructura empresarial e inversiones realizadas
durante los afios 80.
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La empresa alemana por su parte, se integra al mercado argentino durante los afnos
ochenta mediante la compra de las instalaciones industriales de Chrysler Argentina SA
y a partir de alif lleva a cabo un proceso de reequipamiento y la instalacion de un nuevo
establecimiento para ¢l pintado de los automotores. Posteriormente, estas firmas
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fusionan sus empresas, tanto en la Argentina como en el Brasil, formando Autolatina
Argentina SA.

La trayectoria que siguen las empresas automotrices que permanecen en el pals,
revela algunas de las caracteristicas centrales que asume la reestructuracién del
complejo metalmecanico. Por una parte, las grandes empresas terminales mantienen
o incluso aumentan su produccion, ya que si bien la produccion de automoviles
disminuye drasticamente, también lo hace la cantidad de empresas que opera en la acti-
vidad.

Por otra parte, las empresas extranjeras del sector no sélo mantienen, sino que
profundizan su integracion vertical basada en sociedades controladas y en plantas
fabriles diferenciadas. De esta manera, las empresas terminales -a través de sus
empresas controladas- Incrementan su participacién en la produccién local de partes
e insumos para la industria automotriz al mismo tiempo que las restantes firmas -
extranjeras y locales- disminuyen abruptamente su incidencla productiva debido no sdlo
a dicha expansion, sino también a la creciente importacion de partes e insumos.

Tal como lo muestran el caso de Renault Argentina SA y de Autolatina Argentina SA,
la consolidacién de la integracion vertical que llevan a cabo mediante sus sociedades
controladas se concreta en distintas formas. La primera de ellas, mediante la expansién
y reequipamiento de sus firmas, asf como por la adquisicion de empresas proveedoras
e Incluso la instalacién de nuevas firmas. La consolidacién de la estructura empresaria
de Autolatina Argentina SA, es consecuencia de la fusion, a nivel regional, de dos
grandes empresas terminales (Ford Motors y Volkswagen). De esta manera, la evolucion
de la principal actividad del complejo metalmecanico indica que el proceso de
disgregactén de los proveedores de partes e insumos de las terminales automotrices,
no involucra a estas tiltimas y a sus empresas controladas, sino que por el contrario,
las fusiones e inversiones realizadas por ellas consolidan su posicion en la produccion,
no sélo de automotores, sino también en materia de autopartes.

En este contexto, es pertinente indagar acerca del tipo de producciones en base a
las cuales avanza el proceso de Integracidn vertical de las firmas terminales y sus
empresas autopartistas. En este sentido, se puede asumir al menos como hipotesis,
que dicha integracién se orienta hacia las producciones industriales que requieren mano
de obra calificada, intensidad de capital y en las cuales tiene una fuerte influencia el
montaje de los productos. Se trata entonces de bienes industriales que se elaboran en
series cortas y no en produccién continua.

El tipo de producciones en las cuales avanzan las empresas automotrices y sus
firmas controladas se pone de manifiesto en las negociaciones entre Brasil y la
Argentina */. En la produccion de automéviles y camiones, la tendencla de dichas
negociaciones Indica que la produccién local tiene ventajas relativas en la produccién
de cajas de velocidad (Saab Scania ya es un exportador importante de las mismas) y
motores (Sevel Argentina exporta a Brasil fuera de los acuerdos y tiene proyectos para
expand su produccion). En otras producciones metalmecanicas, también se reproduce
este tipo de especializacion. En efecto, la empresa extranjera mas importante que par-
ticipa en los mismos, Hughes Tool Argentina SA, se dedica a la fabricacién de trépanos
para a explotacion petrolifera, produccién intensiva en mano de obra calificada y bienes
de capital.

2/ Ver: F. Porta, "El acuerdo de integracion argentino-brasileiio en el sector de
blenes de capital:Caracteristicas y evolucion reciente”, CEI,Bs. As., 1989.
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IV. Nuevas formas de inversién

En el marco de la profunda transformacién y reestructuracién de la economla
argentina en general y de la produccién industrial en particular, las empresas extranjeras
adoptaron nuevas formas de inversién de distinta naturaleza e importancia, vinculadas,
tanto con su estrategia empresarial como con las politicas pablicas.

En primer término la tendencia por parte de las empresas transnhacionales a
establecer asociaciones de capltal (joint-ventures) con empresas estatales y privadas
que se pone de manifiesto a nivel mundial durante los afos sesenta, comienza a
expresarse en la Argentina desde la sequnda mitad de los setenta.

En segundo lugar, otra de las nuevas formas de inversion esta relacionada con el
pago de la significativa deuda externa que contrajo el sector privado y el sector publico.
En efecto, a partir de 1985 se ponen en marcha en América Latina y especificamente
en la Argentina una serie de programas de capitalizacion de la deuda externa con el
objetivo de que los palses deudores salden al menos una parte del capital adeudado.
Dichos programas dleron lugar a una gama de regfmenes en los cuales participan las
empresas extranjeras radicadas en el pals.

Finalmente, también a partir del primer gobierno constitucional, comienzan a
generarse una serie de acuerdos preferenciales con palses de la regién y también
europeos. Se trata de los acuerdos de integracién que se establecen entre la Argentina
y el Brasil, asf como el tratado preferencial que se concret6 con ltalia. Los mismos
dieron lugar a la participaciéon de las firmas extranjeras que concretaron, en dicho
marco, acuerdos de produccién e inversiones.

1. Las asociaciones de capital

La asociacion de las empresas extranjeras con capitales locales privados o estatales,
es un rasgo que ya esta presente en el comienzo del proceso de transnacionalizacién
de post-guerra. Sin embargo, dicha tendencia se intensifica a partir de la década de los
anos sesenta, especialmente por parte de las empresas transnacionales europeas y
japonesas, mientras que en las de origen non%americano recién adoptan esta
modalidad de la inversién durante los aios setenta *' /.

La tendencia a establecer asociaciones de capital con empresas locales por parte
de las empresas transnacionales reconoce causas de distinta indole. Entre ellas, cabe
menclonar que les permiten reducir los recursos financieros y administrativos asf como
el riesgo que implica incorporarse en producciones sensiblemente controtadas por unas
pocas firmas extranjeras y locales, oligop6licas. Asimismo, les proporciona un acceso
mas fluido a las caracteristicas del consumo local, asf como a los sistemas de

2'/ Ver a este respecto:
. James Vaupel y Joan Curham, The World's Multinational Enterprises. A Sourcebook
of Tables. Harvard University, Boston, 1973.
. NU/CET, Las empresas transnacionales en el desarrollo mundial: reexamen, New York,
1978.
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més fluido a las caracterfsticas del consumo local, asl como a los sistemas de
comercializacién y distribucion, elementos imporntantes, especialmente para aquellas
empresas transnacionales que tienen una estrategla basada en la innovacién
tecnoléglca y con escaso desarrollo de la comercializacién. Otro de los motivos que
impulsa a las empresas extranjeras a establecer este tipo de operaciones es la

bisqueda de un acceso més flufdo al sistema institucional y gubernamental del pafs de
destino.

En este contexto, es pertinente senalar que la realizacién de estos acuerdos de
capital, no se origina tinicamente en las posibles ventajas que potencialmente pueden
obtener las empresas extranjeras, sino que también dichos motivos confluyen, en ciertos
casos, con las normas que establecen los goblernos locales a través de regimenes o
programas sectoriales que determinan ia obligacién de que en ciertas actividades sean
los capitales locales los que tengan el control mayoritario del capital de las empresas.

En la Argentina, a diferencia de lo que ocurre a nivel mundial, las empresas
extranjeras mantienen hasta mediados de la década de los afios setenta, un acentuado
grado de control sobre el capital de sus subsidiarias locales, siendo muy reducido el
nimero de casos en que establecen acuerdos de capital con empresas locales estatales
o privadas.

Durante el proceso de industrializacion y especificamente durante la segunda etapa
de sustitucién de importaclones de fines de los ahos cincuenta, estas firmas no
realizaron asoclaclones significativas con empresas locales, sino que por el contrario,
la mayorfa de ellas mantuvo desde el comienzo de sus actividades un acentuado grado
de control sobre el capital de sus subsidiarias locales.

Los estudios reallzados a este respecto %/ para mediados de los afios setenta
corroboran las afirmaciones precedentes. Las empresas en las cuales los inversores
extranjeros tenfan menos del 20% del capital representaban solamente el 10% de las
subsidiarias y apenas el 8% del valor de produccion manufactureroc que generaban
dichas empresas. Mas aun, dichas estimaciones indican que las empresas en donde
los inversores extranjeros tenfan menos del 50% eran el 23% del total de empresas
extranjeras industriales representando su produccion entre el 15% y el 19% del valor de
produccién que generaban todas las firmas industriales con participacién extranjera
en su capital.

Sin embargo, en el marco de la profunda reestructuracion y redimensionamiento
industrial que comienza a desplegarse a mediados de los afios setenta, se concretan
una serie de operaciones que si bien no modifican la forma predominante en que histo-
ricamente las empresas extranjeras controlan sus subsidiarias, indican una mayor
propension por parte de ellas a establecer asociaciones de capital con firmas locales
privadas.

La convergencia de cambios estructurales basados en la consolidacion de un
conjunto de firmas lideres que integran la estructura empresarial de grupos econdmicos

*/ Ver a este respecto:
. J.V.Sourrouille, "El impacto de las empresas transnacionales sobre el empleo y los
ingresos. El Caso de Argentina®, OIT, 1976.
. D. Azpiazu y M. Khavlsse, "La concentracion en la industria argentina en 1974". Centro
de Economia Transnacional (CET), 1984.
. E. M. Basualdo, "Integracién y diversificacion empresarial, rasgo predominante del
poder transnacional en la Argentina®, Centro de Economfa Transnacional (CET), 1984.
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locales, con una serie de regimenes sectoriales que establecen la necesidad de que las
empresas locales ejerzan el control sobre las firmas que participen en dichas
actividades, parece ser una causa significativa que impulsa las asoclaciones de capital
entre las empresas extranjeras y las firmas locales.

Visto que las evidencias estadisticas disponibles no permiten evaiuar la evolucién de
las asoclaciones y los factores que las promueven, se efectud la recopilacién de un
conjunto de asoclaciones que se Htevaron a cabo por parte de las firmas extranjeras
desde 1979 hasta 1986. Abarcando tanto la instalacién de nuevas empresas industriales
y grandes proyectos de inversion, como la compra o venta parcial del capital de
empresas existentes.

Cabe aclarar que la mencionada recopilacién excluye, en primer término, las
asociaclones entre las empresas extranjeras y las firmas locales en aquellas actividades
econbmicas no-Industriales, 1o cual implica haber descartado las numerosas asocla-
clones que se llevaron a cabo para encarar la produccién petroiifera a partir de la
legislacién que al respecto puso en vigencia el goblerno militar. En segundo término,
tamblén se excluyeron aquellas asoclaclones de capital que se concretaron durante el
perfodo menclonado, pero que posteriormente se disolvieron a ralz de que la totalidad
del capital fue adquirido por alguna de las partes intervinlentes o por un tercero.

De esta forma, se identificaron 40 asoclaciones reatizadas entre empresas extranjeras
y capitales locales -privado y estatal- asi como con otras firmas igualmente extranjeras.
La inclusidn de estas Ultimas se debe a que su confrontacién con las asoclaciones
donde intervienen firmas locales permite definir con mayor claridad los motivos que
impulsan la concrecién de diferentes asociaciones por parte de las empresas
extranjeras.

En el cuadro 14 se relaciona la cantidad de asoclaciones que se realizaron basadas
en las firmas existentes, en la formacién de nuevas firmas y en los grandes proyectos
de inversion con el tipo de firma que constituye la contraparte local, discriminando, en
cada caso, los sectores industriales en los cuales se registra la asociacion.

En términos generales, se puede constatar que las asoclaciones que realizaron las
empresas extranjeras estan relacionadas principaimente con la instalacion de nuevas
firmas industriales (24) y con grandes proyectos de inversién {8}, los cuales en conjunto
representan el 80% de las operaciones que comprende la muestra. La escasa
impontancia que tienen las asociaciones basadas en firmas existentes, indica que la
reestructuracién y el redimensionamiento industrial tienen muy poca influencia en la
definicién de las asociaciones con las firmas locales, sobretodo si se tiene en cuenta
que la mayorfa de ellas -5 de las 8 que se efectuaron- son asociaciones que realizaron
firmas extranjeras entre sf.

Al considerar el tipo de firmas con las cuales se asocian las empresas extranjeras,
se veritica que las empresas industriales que pertenecen a los grupos econdmicos
locales son claramente las mas significativas. En efecto, de las 40 operaciones que
componen la muestra, los grupos econémicos fueron los socios locales en el 70% de
ellas (28) incidencia que se eleva al 80% si se tiene en cuenta que hay cuatro
asociaciones mas, que se establecieron con empresas del Estado y firmas de los
grupos econdmicos locales. ¥/

#/ Sobre los grupos econémicos locales consultar:
-D. Azpiazu, E. M. Basualdo y M. Khavisse, "El nuevo poder economico en la Argentina
de los afos '80", Ed. Legasa, Bs. As., 1986.
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Cuadro 14 - Asociaciones de capital realizadas por las firmas extranjeras, entre 1979 y 1986.
(cantidad de asociaciones)

Firmas asociadas a las Actividad Nuevas Firmas Grandes Total
Empresas Extranjeras firmas existentes proyectos
Grupos Econémicos Alimentos 7 - - 7
Tabaco 1 - 1 2
Quimicos y petroguimicos 3 - 5 8
Productos minerales no metélicos - - 1 1
Metslicas basicas 1 - - 1
Prod. met. y maq. no eléctrica 2 - - 2
Maquinaria eléctrica 4 2 - 6
Materisl de transporte - 1 - 1
Subtotal 18 3 7 28
Estado Tabaco 1 - - 1
Metélicas basicas - - 1 1
Prod. mnet. y maq. no eléctrica 1 - - 1
Subtotal 2 - 1 3
Estado y Qufmicos y petroquimicos 4 - - 4
Grupos econdmicos
Subtotal 4 - - 4
Extranjeras Tabaco - 2 - 2
Productos minerales no metélicos - 2 - 2
Material de transporte - 1 - 1

Fuente: Elaboracién propia en base a la informacion de las empresas y balances.

- M. Khavisse y E. M. Basualdo, "Los grupos econémicos nacionales en la actividad
productiva del pals®, Secretarla de Planificacion de la Presidencia de la Nacion, Bs. As.,
1987.

53



Asimismo, si se consideran Unicamente las asoclaclones que se ltevaron a cabo
sobre la base de la instalacidn de nuevas firmas y de los grandes proyectos de inversion
(32), los grupos econdmicos concentran en forma directa mas del 80% de ellas (25
operaclones) y mias del 90% (29 asoclaclones) si se agregan las realizadas junto a las
empresas del Estado.

No puede dejar de llamar la atencién, que en ninguna de las asociaciones recabadas
tengan una participacion relevante empresas industriales independientes, es decir
aquellas que no Integran la estructura empresarial de alguno de los grupos econémicos
locales més relevantes. S6lo en un nimero muy reducido de casos, dichas empresas
particlpan junto a las empresas de los grupos econémicos en alguna de las asociacio-
nes realizadas por las empresas extranjeras en el pafs (tal como la participacién de
DESACI SA en Nuclar SA o de N.L. SA en la empresa informatica CNL-Bull SA).

Igualmente llamativa es la escasa importancia que tienen las empresas estatales
como contraparte local de las empresas extranjeras. En efecto, las mismas participan
Unicamente en tres asoclaciones, una de las cuales (Papel Misionero SA) se debe a fa
participacién de! Gobierno de la Provincia de Mislones.

Por otra parte, las asoclaciones en las que participan junto a las empresas
controladas por grupos econdmicos locales, se refieren a distintas firmas que
componen el Polo Petroquimico Bahfa Blanca, proyecto que si bien se pone en marcha
en anos recientes, tiene su origen en los primeros afos de la década de los setenta, es

decir antes de la reestructuracién y redimensionamiento industrial verificado a partir de
la segunda mitad del decenio.

Las asoclaciones entre las propias empresas extranjeras presentan caracter(sticas
peculiares que las diferencian de las anteriores. Todas ellas estan basadas en firmas
existentes {lo que revela la influencia muy significativa que tiene la reestructuracién y
"desindustriallzacién”), registrandose en actividades Industriales en las cuales las
empresas extranjeras controlan la produccién y entre firmas que ya actuaban en ellas
(produccién de cigarrillos, de paneles de yeso y fabricacién de automotores). Cabe
mencionar un caso, Rigolleau Argentina SA, en el cual se asocia una empresa extranjera
demandante de envases de vidrio (Gancia SA) con la controlante hasta ese momento
de la firma (Corning Glass).

En relacién a las actividades industriales en las cuales se registraron asociaciones
entre las empresas extranjeras y los locales, la informacién disponible revela, en
términos generales, que la produccién quimica y petroquimica es la mas relevante (12
operaciones) seguida por la elaboracién de alimentos (7 asociaciones) y la produccion
de magquinaria y suministros eléctricos (6 operaciones).

La importancia relativa que adquieren las diferentes producciones industriales estd
estrechamente vinculada a las asociaciones que tienen como contraparte local a tos
grupos economicos. El andlisis del destino sectorial de estas operaciones, permite
entonces Identificar los factores que las impulsan. En este sentido, es posible afirmar
que las asociaciones en la produccién quimica y petroquimica estan vincutadas con la
expansion relativa de esta actividad industrial y con la fuerte Incidencia que tienen los
grupos econémicos locales en ella. Las operaciones que se registraron en esta
actividad se relacionan con la instalacién, en primer fugar del Polo Petroqufmico Bahla
Blanca, en donde también intervienen empresas del Estado y en segundo término con
el proyectado Polo Petroqulmico det Neuquén, en el cual no participan empresas del
Estado.

Las asoclaciones que se concretaron en la produccién de alimentos estan
estrechamente relacionadas con las politicas gubernamentales, ya que buena parte de

54



ellas, son asociaciones en la produccién pesquera, actividad en la cual la politica
sectorial establecla la formacién de empresas asociadas. En la produccion de
maquinaria y suministros eléctricos fas asociaclones estan vinculadas, tanto a la
reestructuracion de algunos de los sectores Industriales que la componen (fabricacion
de centrales de comunicacién) como a la legislacion especffica para la fabricacion de
equipos de computacién que establece que el capital de las firmas participantes debe
estar mayoritariamente en poder de Inversores locales.

En este contexto, es pertinente sefialar que la influencia de la politica econémica en
este tipo de asoclaciones, no sélo estd dada por los regimenes sectoriales, sino también
por acuerdos internacionales de caracter preferencial. En 1987 los gobiernos de la
Argentina e ltalia firmaron un tratado de asoclacién particular  >*/ que contiene un
Programa de Apoyo al Desarrollo Econdmico Argentino, destinado a incrementar ias
inversiones productivas en aproximadamente 5.000 millones de ddlares de los cuales
una tercera parte son recursos de créditos de ayuda.

Vinculado a este tratado, el gobierno argentino adjudicé el proyecto de digitalizacién
de enlaces entre oficinas urbanas e interurbanas y red de datos (DIGI 11} a una Unién
Transitoria de Empresas compuesta por las firmas italianas Techint y Telettra Argentina
SA (ambas controladas por Techint) asi como Siemens SA (Alemania), Alcatel SA
(Francia) y Pecom-Nec SA (asoclacién entre el grupo econémico local Perez Companc
y Nec de Japdn). Este proyecto concedido a las principales empresas proveedoras de
centrales de comunicacion de la empresa estatal de telecomunicaciones (ENTel) cuenta
con parte del financiamiento italiano que compromete el mencionado tratado.

2. Capitalizacién de la deuda externa

Los programas disefiados para pagar el capital adeudado por el sector privado y el
sector publico, dan lugar a la mas significativa de las nuevas formas de inversién por
parte de las empresas extranjeras. Su Importancia radica no sélo en el monto de las
operaciones que ya se realizaron, sino también en sus posibilidades de expansién,
especialmente sl terminan por articularse con los programas orientados a la priva-
tizacién de empresas del Estado que impulsan los organismos internacionales y los
acreedores externos.

E! primer programa para la capitalizacion de la deuda externa argentina se establece
en el mes de setiembre de 1984, mediante el comunicado "A" 532 del Banco Central de
la Republica Argentina (BCRA) que reglamenta la capitalizacion de la deuda externa
privada que estuviera amparada en los regimenes de seguros de cambio.

Por otra parte, en el Programa Financiero de 1987 se establecen los criterios del
Programa de Conversidn de la Deuda Publica Externa, que reglamenta el BCRA
mediante las comunicaciones "A" 1035 y "A" 1059 de julio y agosto de 1987 respectiva-
mente. Posteriormente en julio de 1987 mediante la comunicacién "A" 1056 del BCRA
se presentan los lineamientos que rigen la capitalizacion de los représtamas (on lending)
del sector privado. Finalmente, se pone en vigencia el régimen de cancelacion de
préstamos y redescuentos.

La aprobacién y aplicacion de los mencionados programas provoca un creciente,
ain cuando discontinuo, rescate del capital adeudado a los acreedores externos por
parte del sector privado y del sector publico argentino. En efecto, entre 1985 y 1986
se rescatan aproximadamente 469 millones de dolares debido al régimen de capitaliza-

2/ Sobre este tema ver: J. C. Del Bello, op. cit., 1988.

55



cion de deuda externa privada con seguro de cambio. Durante el transcurso de 1988
se capitalizan 1.371 miliones de ddlares, la mayor parte de ellos (782 millones de
dolares) a ralz del programa de conversién de la deuda externa publica y el resto
debido a la capitalizacion de représtamos (on lending) al sector privado (101 millones

de dolares) y al programa de cancelacion de préstamos y redescuentos del Banco
Central (488 millones de ddlares).

Ppr ultimo, en los primeros tres meses de 1989 se rescataron 416 millones de ddlares
mediante 1a capitalizacién de la deuda externa publica (Cuadro 15).

Cuadro 15 - Monto anual de la deuda externa capitalizada en la Argentina, segun los
distintos programas de conversién de la deuda externa. 1985-1989.
(miles de ddlares) -

1. Capitalizacién de la
deuda externa privada
con seguro de cambio b/ - 468.960,1 20.000,0 - - 488.960,1

2. Capitalizacion de ia
deuda externa publica ¢/ - - - 781.943,3 416.308,6 1.198.251,9

3. Capitalizacién de
représtamos (on lending)

al sector privado - - - 100.772,7 . 100.772,7
4. Cancelacion de préstamos y
redescuentos del
8anco Central df
- - - 488.000,0 . 488.000,0
Total - 468.960,1 20.000,0 1.370.716,0 416.308,6 2.275.984,7

a/ Comprende las capitalizaciones aprobadas hasta marzo de 1989.
b/ €l monto de la deuda externa capitalizada bajo este régimen se
evalUa en base a las autorizaciones realizadas por el
Banco Central de la Republica Argentina (BCRA)
¢/ Se considera el valor nominal de ta deuda externa capitalizada.
d/ Se considera el valor nominal de la deuda externa capitalizada
hasta diciembre 1988.

Fuente: Elaboracién propia sobre la base de la informacion del
Banco Central de la Republica Argentina.
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En este contexto, es pertinente indicar que los 2.256 millones de dolares que se
capitalizan entre 1985 y el primer trimestre de 1989, son el resultado en todos los casos,
de operaciones efectuadas por empresas privadas locales y extranjeras que desarro-
llan actividades tanto industriales como no-industriales. Ei principat pape! del Estado en
estas operaciones es hacer efectivo el subsidio que bajo distintas formas compromete
cada uno de los programas de capitalizacién.

E! hecho de que los receptores de la capitalizacion sean las empresas privadas, ain
en el programa de capitalizacién de la deuda externa publica, no implica necesaria-
mente que se haya registrado una contrapartida de nuevas inversiones por parte de
dichas firmas privadas. El Gnico programa que exige explicitamente de nuevas
inversiones, es la capitalizacion de la deuda externa publica mientras que los restantes,
si bien suponen, en algunos casos, incrementar el capital de las firmas no necesaria-
mente requieren que se realicen inversiones en las plantas existentes o en nuevas
plantas fabriles.

En efecto, tanto la capitalizacion de la deuda externa privada con seguro de cambio
como la capitalizacion de représtamos (on lending) al sector privado exigen la
cancelacion de dichas deudas mediante modificaciones en el capital de la firma en
cuestion.

A pesar de las limitaciones mencionadas precedentemente, dado que en todos los
programas de capitalizacion participan firmas pertenecientes a inversores extranjeros,
resulta conveniente analizar su participacion y las caracterlsticas que la misma asume
en los diferentes tipos de conversiones que se llevaron a cabo.

2.1. Programa de capitalizacién de la deuda externa privada con seguro de cambio

Durante el primer afno del gobierno constitucional se inician en el pafs los programas
de conversion de la deuda externa mediante un régimen que establece la capitalizacion
de la deuda externa privada, con seguro de cambio.

El BCRA a través del comunicado "A" 532 de setiembre de 1984 establecié que las
empresas privadas que estuvieran interesadas en dicha operatoria debfan cancelar en
pesos el equivalente al monto del préstamo adeudado y la prima del seguro de cambio.
Realizada dicha cancelacion, el BCRA les entregaba las divisas equivalentes al préstamo
que eran simultdneamente adquiridas por el propio BCRA al tipo de cambio vigente en
el mercado Unico de cambios, recibiendo, por lo tanto, la empresa privada el monto en .
moneda local. A su vez, el acreedor externo debla capitalizar el crédito en la empresa
que realizaba la operacién de capitalizacion.

De la operatoria en cuestion se desprende, por un lado, que esta forma de
capitalizacidn no comprometia divisas en la cancelacién de la deuda. Por otro lado, que
la empresa que realiza la operacion recibe un subsidio del Estado en pesos, que es
equivalente, por cada délar adeudado, a la diferencia entre el tipo de cambio vigente
en el mercado Unico de cambio y el que rige para el seguro de cambio.

En este programa de capitalizacion participaron 181 empresas privadas cuyas
operaciones legaron a 489 millones de ddlares. Si bien la mayor parte de ellas son
firmas locales (132) y solo 49 son extranjeras, estas Ultimas, debido a su mayor capi-
talizacion promedio, concentran el 44% del monto -215 miliones de ddlares- mientras
que las locales tienen el 56% restante-274 millones de ddlares-. (Cuadro 16).

Es pertinente sefalar que este programa de capitalizacion de deuda externa no
establece limitaciones respecto a las actividades econémicas de las firmas y por lo
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tanto, las mismas no deben ser necesariamente industriales. De hecho, los resultados
del mismo permiten apreciar que las firmas no-industriales (112) casi duplican a las
industriales (69) que participan en esta operatoria. Sin embargo, nuevamente en este
caso, las menos numerosas, las industriales, tienen el 5§3% del monto capitalizado -
258.2 millones de doélares- mientras que las empresas que actian en otras actividades
econdmicas concentran el 47% restante -230.8 millones de délares-. Obviamente, tales
diferenclas estan relacionadas con el hecho de que las empresas Industriales capitaliza-
ron en promedio un monto que practicamente duplica al del resto de las empresas.

Por otra parte, en las empresas industriales que capitalizan deuda externa con seguro
de cambio, las que pertenecen a inversores extranjeros al mismo tiempo que son algo
mas numerosas que las locales -37 y 32 empresas respectivamente- concentran mas
del 70% del monto total capitalizado por las firmas industriales (187 millones de délares)
con un promedio por firma significativamente mas elevado que el que presentan las
empresas locales (Cuadro 16).

Cuadro 16 - Monto de la deuda externa privada con seguro de cambio capitalizada
por las firmas locales y las extranjeras a/. 1985-1986.
(miles de délares)

Cantidad de ~----s--cvcmmroccmniecace et et ea e
firmas Miles de délares Total = 100 Miles de délares Total = 100

TOTAL 181 488.961,1 100 2.701 100
. Firmas locales 132 274.290,5 56 2.078 77
. Firmas extranjeras 49 214.670,6 44 4.381 162
INDUSTRIALES 69 258.175,6 53 3.742 138
. Firmas locales 32 71.343,6 15 2.229 83
. Firmas extranjeras 37 186.832 38 $.050 187
NO INDUSTRIALES 112 230.785,5 47 2.061 76
. Firmas locales 100 202.946,9 41 2.029 75
. Firmas extranjeras 12 27.838,6 6 2.320 86

a/ El monto de la deuda externa capitalizada bajo este régimen
se evalta en base a las autorizaciones realizadas por el
Banco Central de la Republica Argentina.

fuente: Elaboracién propia sobre la base de la informacién del

8anco Central de la Republica Argentina.
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Cuadro 17 - Distribucién sectorial de la capitalizacién de la deuds externa privada

con seguro de cambio, realizada por tas firmas extranjeras industriales.
1985- 1986 (cantidad, miles de dblares y X)

Actividades Cantidad Monto total Promedio por empresa
industriales L R L E LT E LR P

empresas Miles de délares X Miles de délares Total = 100
1. ALIMENTOS Y BEBIDAS 6 105.774,6 57 17.629,% 350
2. TABACO - - - -

3. TEXTILES Y CUERO - - . . .

4. MADERA Y PAPEL - - - -

S. QUIMICOS Y PETROQUIMICOS 15 48.615,2 26 3.261,0 64
5.1. Sustancias quimicas indust. [ 18.728,9 10 3.121,5 62
5.2. Medicamentos y art de tocador 8 20.314,9 n 2.539,4 50
5.3. Refinerfas y derivados del 1 9.571,4 5 9.571,4 190
petréleo y carbén
5.4. Productos plésticos - - - - .
6. PRODUCTOS MINERALES NO METAL. - - - - -
7. METALICAS BASICAS - - - - -
8. PRODUCTOS METALICOS Y 10 14.908,7 8 1.490,9 30
MAQUINARIA NO ELECTRICA
9. MAQUINARIA Y SUMINISTROS 2 10.792,6 6 5.396,3 107
10. MATERIAL DE TRANSPORTE 1 123,0 123,0 2
11. OTROS 3 6.617,1 4 2.208,7 113
Total 37 186.509,9 100 5.040,8 100

fuente: Elaboracién propia en base a las autorizaciones realizadas por el BCRA.
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Finalmente, dentro de las empresas no-industriales, las empresas locales son
predominantes en la cantidad y el monto capitalizado, mientras que las sociedades
extranjeras son escasamente significativas en ambas varlables, atin cuando cabe sefalar
que presentan un endeudamiento promedio que duplica al de las empresas locales.

Teniendo en cuenta el predominio de las empresas Industriales y dentro de ellas la
Importancla significativa que tlenen las empresas extranjeras que capitalizaron deudas
con seguro de cambilo, es pertinente determinar fa distribucion sectorial de los montos
capitalizados por dichas firmas.

En el Cuadro 17 se puede verificar que en la produccién de alimentos y bebidas se
capitalizan 106 millones de ddlares, lo cual ubica a esta actividad como la més
significativa en el total capitalizado por las empresas extranjeras industriales. Esta
actividad industrial na s6lo concentra el 57% del monto total, sino que también es la que
tlene la mas elevada capitalizacién promedio por empresa- 18 millones de délares
aproximadamente- (Cuadro 17).

Es pertinente destacar que entre las 6 empresas productoras de alimentos y bebidas
que participan de este programa, dos de ellas concentran la mayor parte del monto
total. En primer lugar, se encuentra el Frigorifico Swift SA que capitaliza mas de 75
millones de délares, y luego la firma Pepsi Cola SA, que mediante varias operaciones
capltaliza dentro de este programa més de 20 millones de délares.

La segunda actividad industrial en orden de importancia, es la produccidén quimica
y petroquimica, en la cual 26 empresas capitalizan 49 milones de doélares. En la
elaboracién de sustancias quimicas industriales se capitalizan 19 millones de délares,
siendo las firmas AGA argentina SA; Stauffer Quimica SA y Sintex SA las méas relevantes.
En la produccion de medicamentos por su parte, se realizan operaciones por 20
millones de délares, perteneciendo las mas significativas de ellas al faboratorio Roche
SAy a Abbot Argentina SA. Finalmente en la produccion de neumaticos la firma italiana
Pirelll Cla. Platense de Neuméticos SA capitaliza poco més de 9,5 millones de ddlares.

En la fabricacion de productos metélicos y de maquinaria no-eléctrica se concretan
operaciones por 15 millones de dolares, siendo las mas imporiantes las de Hughes Tool
Argentina (4,5 millones de ddlares) y la de Cla. Gillette de Argentina SA {(poco méas de
3 millones de ddlares).

Finalmente, en la produccion de maquinarla y suministros eléctricos, dos empresas
capitalizan casi 10 millones de ddlares, siendo la més relevante la que lieva a cabo NCR
Argentina SA por poco méas de 7 millones de délares.

Cabe destacar que las empresas fabricantes de automotores y camiones no realizan
ninguna operacidn de capitalizaclon bajo este programa.

La identificacién de las firmas que concentran las mayores operaciones en cada uno
de los sectores industriales, indica que las empresas norteamericanas son predominan-
tes en la capitalizacién de las deudas externas con sequro de cambio pertenecientes
a las firmas extranjeras.

La distribucién de los montos capitalizados por dichas firmas, segun el origen de su
capital, permite determinar que las empresas de origen norteamericano concentran casi
el 80% del monto total -147 millones de dolares- {Cuadro 18). Le siguen las empresas
de origen suizo (Productos Roche SA, Rovafarm SA y Suchard SA) con 12 millones de
délares y luego la empresa italiana Pirelli Cla. Platense de Neuméticos SA.



Cuadro 18 - Distribucién de la capitalizaci6n de ta deuda externa privada

con seguro de cambio, segun el pafs de origen de las

firmas extranjeras industriales. 1985 y 1986.
pafs de origen de Cantidad Monto total Promedio por empresa
empresa extranjera de  c-ecccsesceesscscesessmeessmcanoocesoonoo oo

. EE.W. 21 146.627,9 79 6.982,3 139
. SUIZA 3 12.258,4 7 4.086, 1 81
. ITALIA 1 9.571,4 5 9.571,4 190
. ALEMANIA 3 4.765,8 3 1.588,6 32
. SUECIA 2 3.476,9 2 1.738,5 34
oo 0 memoe e seo W
w0 P a5 s teons 2
o % tmesws w00 sows wo

Fuente: Elaboracién propia en base a las autorizaciones realizadas por el BCRA.

2.2. Programa de capitalizacién de la deuda externa publica

La capitalizacién de la deuda externa publica es el programa de mayor significacion,
no sdlo por la magnitud de la deuda externa rescatada, sino también porque es el Unico
que establece la obligacion de destinar dichos fondos a la inversion.

Se trata de un programa basado en el rescate de los diferentes bonos y obligacio-
nes emitidas o contraldos por el Estado argentino a partir de 1982. De alll entonces que
debido a las caracteristicas que asumié e! proceso de endeudamiento argentino, se res-
cate deuda externa originada, tanto en el sector publico como en el sector privado 2/,

La operatoria que establece el BCRA -mediante la circular "A™ 1109 del 27/10/87 -
consiste basicamente en que las empresas privadas presentan sus proyectos de
inversién en las licitaciones que realiza dicha institucion monetaria. En la presentacion,

#/ Sobre el proceso del endeudamiento externo argentino ver:
- A.E. Calcagno, "La perversa deuda externa argentina®, Ed. Legasa, Bs. As., 1985.
- J. Schvarzer "Argentina 1976-1981: El endeudamiento externo como pivote de la
especulacién financiera”, CISEA, 1983.
- E. M. Basualdo "Deuda externa y poder econdmico en la Argentina, Ed. Nueva
América, Bs. As., 1987,
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Cuadro 19 - Principales variables del programa de capitatizacién de deuda publica externa,
segun actividades econémicas.
{cantidad de proyectos, miles de délares y X)

Actividades Cantidad Valor efectivo Subsidio Inversién
de Inversién deuda externa Estatal promedio
econémicas Proyectos =--------e-ceomeo et
Miles de X Miles de X Miles de X Miles de
délares délares délares délares
1. AGROPECUARIA 13 29.777 3 17.379 4 5.475 5 2.291
2. INDUSTRIAL 75 752.485 72 267.407 68 87.312 72 10.033
2.1 Alimentos y bebidas 30 262.396 25 123.601 31 44.527 37 8.747
2.2 Tabaco - - - - - - - -
2.3 Textiles y cuero 8 66.056 [ 26.940 7 7.609 6 8.257
2.4 Madera y papel 4 25.771 3 9.770 3 4.3 4 6.443
2.5 Productos quimicos y 17 66.443 6 33.445 9 9.112 8 3.908
petroquimicos
2.6 Productos minerales no 2 36.763 4 10.570 3 3.861 3 18.382
metélicos
2.7 Metélicas varias 1 1.642 ... 797 ... 217 ... 1.642
2.8 Prod. metélicos y 1 2.387 ... 1.153 ... 278 ... 2.387
maq. no eléct.
2.9 Maguinaria y suminist. 1 10.249 1 3.714 1 882 1 10.249

eléctrico
2.10 Material de transporte 11 280.777 27 57.417 15 16.514 14 25.525

3. HOTELERIA Y TURISMO 12 199.214 19 . 79.380 20 21.760 18 16.601
4. OTROS 10 57.212 6 30.426 8 7.009 6 5.721
TOTAL 110 1.038.688 100 394.592 100 121.556 100 9.443

fuente: Elaboracién propia en base a la informacidén del BCRA.
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ademas de las caracteristicas def proyecto y su costo total, debe constar el valor de la
deuda externa que el propletario del proyecto esta dispuesto a aceptar. Posteriormente,
el BCRA define el valor minimo de las obligaciones externas que est4 dispuesto a pagar
en australes. Son aceptados proyectos presentados que tienen un valor de las
obligaciones externas que iguala o supera el establecido por la institucién monetaria.

Es pertinente precisar que la capitalizacién de las obligaciones externas no puede
abarcar el costo total del proyecto. En efecto, el monto méximo que puede cubrirse
con los recursos provenientes de la capitalizacién se determina deduciendo del costo
total del proyecto de inversién el 10% del mismo en concepto de inmuebles y capital
de evolucion, asl como todo el costo de las maquinarias y equipos importados que
requiera el proyecto en cuestién. Del costo del proyecto resultante, una vez excluidos
los anterlores, se puede cubrir hasta el 70% con la capitalizacién de las obligaciones

externas, mientras que el 30% restante deben afrontarlo los patrocinantes del proyecto
con recursos propios.

Este programa, al Igual que los otros regimenes de capitalizacién, Involucra un
subsidio estatal a las empresas privadas. El monto del mismo estd dado por la
diferencla entre el valor de las obligaciones externas del Estado argentino en el mercado
Internacional y el valor de los bonos que les reconoce el BCRA a las empresas privadas
en las lickaciones. Por lo tanto, dadas las caracteristicas que asume la operatoria,
dicho subsidio difiere para cada uno de los proyectos que se presentan en una misma
licitacién y varfa entre diferentes licitaclones.

Los resultados obtenidos por el programa de capitatizacidn de deuda externa publica
en las sels licitaciones llevadas a cabo hasta abril de 1989, Indican que se aprobaron
110 proyectos que comprometen 1.039 millones de délares de inversion. (Cuadro 19).
Asimismo,la aprobacién de los mismos trae aparejado el rescate de diferentes
obligaciones externas cuyo valor nominal alcanza los 1.200 millones de délares y por
las cuales el BCRA les reconoce a los inversores un valor efectivo de 395 millones de
délares. La diferencia entre el valor de mercado de las obligaciones externas argentinas
y el valor efectivo que les reconoce el BCRA a los inversores, determina que el subsidio
que reciben estos ultimos alcance a 122 millones de délares. Por lo tanto, este ultimo
representa el 31% del valor efectivo reconocido por el BCRA y el 45% del valor de
mercado de las obligaciones externas que llega a 273 millones de délares.

En este contexto, desde el punto de vista sectorial, en el Cuadro 19 se puede
verificar que hay 75 proyectos de Inversion distribufdos en diferentes producciones
industriales, los cuales en conjunto concentran el 72% del monto de las inversiones, e
68% del valor efectivo de la deuda capitalizada y el 72% del subsidio estatal canalizado,
mediante este programa de conversién de la deuda externa.

Dentro de las restantes actividades econdmicas, la construccidbn de hoteles
destinados al turismo internacional es la mas relevante (19,2% del costo total de los
proyectos) seguida por la produccién agropecuaria con una incidencia sensiblemente
ma4s baja (2,9% del costo total de los proyectos).

El predominio de la produccion industrial en este programa de capitalizacién de la
deuda externa, est4 vinculado principaimente a las inversiones en l1a elaboracion de
alimentos y bebidas, asf como a fa produccion de automotores y autopartes. En menor
medida, también se registran inversiones en la produccion textil y en la fabricacion de
productos quimicos y petroquimicos.

Las dos producciones industriales mas relevantes presentan contrastes que requieren

ser analizados brevemente. La produccién de alimentos y bebidas concentra el 25,3%
de la Inversi6n (262 millones de délares) y una participacion significativamente més alta
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en el valor efectivo de ia deuda externa capitalizada (31%) y de los subsidios otorgados
por el BCRA (37%). La produccién de automotores y autopartes presenta una situacién
inversa ya que mientras participa con el 27% de la inversién s6lo concentra el 15% del
valor de la deuda capltalizada y el 14% de los subsidios otorgados por el BCRA.

Estas pronunciadas diferencias se gar:ian en primer término, porque algunos de
los proyectos afimenticlos mas grandes (por ejemplo el del Frigorfico Swift SA) fueron
aprobados en las primeras licitaciones, en las cuales el valor efectivo de la deuda
externa reconoclido por el BCRA fue significativamente mds alto, respecto al valor en el
mercado, que el de las licitaclones posteriores. En segundo término, debido a que
dentro de fa inversién destinada a la produccién automotriz se computan proyectos que
sélo entraron, en parte, en este régimen de capitalizacién de deuda externa (como el
proyecto de Transax SA para Instalar una nueva planta fabril de autopartes).

En este contexto, es pertinente evaluar la Incidencia que tienen las empresas
extranjeras en la Inversion aprobada para la produccion industrial. A este respecto, el
Cuadro 20 revela que de los 75 proyectos de inversidn aprobados 28 pertenecen a
firmas extranjeras y 47 a empresas locales.

St blen las empresas extranjeras poseen un nimero reducido de proyectos
industriales, cabe destacar que los mismos concentran el 63% del monto de inversién,
el 62% del valor efectivo de ia deuda externa y el 64% del subsidio estatal destinado a
los proyectos industriales. Estas diferencias entre ios proyectos que pertenecen a las
firmas extranjeras y los que presentaron las empresas locales estan vinculadas al
tamano de los mismos. En efecto, tal como puede verificarse en el Cuadro 20 los
proyectos industriales que encaran las firmas extranjeras son en promedio casi tres
veces mas grandes que Jos que pertenecen a las empresas locales.

Cuadro 20 - Participacién de las empresas extranjeras en la capitalizacidén de la deuda
publica externa
(en cantidad de proyectos, miles de délares y %)

Inversién Valor efectivo de Subsidio tnversidén
deuda externa Estatal promedio
Cantidad --=------cc-ceceimioenmoiieoateittonae LRALEAR
de Miles de % Miles de % Mileg de % Miles de
proyectos délares dblares délares dblares
TOTAL INDUSTRIAL 75 752.485 100 267.407 100 87.312 100 10.033
. Empresas locales 47 235.812 31 102.865 36 31.617 36 5.017

. Empresas extranjeras 28 516.673 69 164 .542 64 55.695 64 18.453

Fgente: Elaboracién propia en base a la informacién del BCRA.

~
.

Ei predominio que tienen las empresas exiranjeras en este programa de capitaliza-
clén, orientado a incrementar la inversibn mediante el subsidio estatal, permite
determinar Ja existencia de un comportamiento diferente entre eflas y los grupos
econdmicos locales. En efecto, mientras que estos Ultimos tienen una participacion
determinante en las inversiones que se realizan bajo las normas y los subsidios estatales
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que establecen los regimenes de promocion Industrial, las empresas estatales
extranjeras que tienen una escasa participacion en los mencionados regimenes, ejercen
el predominio en las inversiones Industriales que se realizan mediante las normas y el
subsidio estatal que suponen los programas de capitalizacién de la deuda externa.

Cabe destacar que, a su vez, los grupos econdémicos -a través de sus empresas
controladas- son los inversores locales mas importantes en los programas de
capitalizacion de la deuda externa.

Teniendo en cuenta la importancia decisiva que tiene las empresas extranjeras en
la inversion Industrial basada en la capftalizacién de la deuda externa, es preciso
determinar los sectores hacla los cuales se dirige dicha inversién.

En el Cuadro 21 se puede verificar que la produccién de automotores y de
autopartes es la actividad Industrlal més relevante, ya que concentra el 54% de la
inversion realizada por las socledades extranjeras bajo este programa de capitalizacion
de la deuda externa. Luego se encuentra la produccion de alimentos y bebidas, en la
cual se aprobaron ocho proyectos pertenecientes a empresas extranjeras que en
conjunto representan el 35% de la Inversion realizada por las firmas extranjeras.
Finalmente, est4 la produccion quimica y petroquimica, especialmente los derivados del
petréleo y el carbén, y la produccién de maquinaria y suministros eléctricos, con el 9%
y el 2% de ia Inversion extranjera total.

Al confrontar la distribucién sectorlal de las inversiones de las firmas extranjeras con
la que presenta el total de las Inversiones aprobadas bajo este programa (Cuadro 19),
se verifica que dichas firmas concentran la totalidad de las inversiones aprobadas en la
produccion de materlal de transporte y de maquinaria y suministros eléctricos asi como,
practicamente, el 70% de las destinadas a la elaboracién de alimentos y bebidas y mas
del 65% de las dirigidas a la produccion quimica y petroquimica.

Asimismo, e3 necesario Insistir en que la disminucién en la participacién de la
produccion de material de transporte en el valor efectivo de la deuda externa convertida
y el subsidio estatal, en relacion a su incidencia en la inversion, esta estrechamente
vinculada a la inclusion de proyectos que minoritariamente estan incorporadas a este
programa de conversion de la deuda externa. Por lo tanto, dichas disparidades no
expresan, en lo sustancial, una mayor utilizacion de capital propio por parte de las
firmas productoras de automotores y autopartes en relacion al resto de las empresas
participantes en este programa.

En este contexto, es relevante determinar si las inversiones realizadas por las
empresas extranjeras a través de este programa, se dirigen principalmente a instalar
nuevas plantas fabriles o por el contrario se destinan a la ampliacion de plantas
industriales en funcionamiento.

En este sentido, la informacién basica del BCRA permite comprobar que de los 28
proyectos de Inversién que pertenecen a firmas extranjeras, siete estan destinados a
instalar nuevas plantas fabriles, mientras que las 21 restantes estan vinculadas con ta
ampliacién de plantas industriales existentes. Si blen las Inversiones para instalar
nuevas plantas son la tercera parte de las orientadas a ampliar las plantas existentes,
concentran el 51% de la inversién total de las firmas extranjeras. Es pertinente sefalar
que la elevada participacién de este tipo de Inversion es el resultado de considerar la
inversion comprometida para la construccion de todas las plantas nuevas atin cuando
una parte considerable de la mayor de ellas (la nueva planta de Transax SA) no forma
parte del programa de capitalizacién. Sin embargo, aun si se deja de lado esta parte
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Cuadro 21 - Distribucién de la inversién de las firmas extranjeras reatizada
con la capitalizacién de la deuda publica externa, segun sectores
industriales
(cantidad de proyectos, miles de délares y X)
Inversién Valor efectivo Subsidio Inversién
de la Estatal promedio
deuda externa

Sectores industriales Cantidad -----s-c--veececconrastntcr et
de Miles de X Miles de X Miles de X Miles de
proyectos délares dé6lares délares délares
1. ALIMENTOS Y BEBIDAS 8 181,702 35 78.268 48 31.901 57 22.713
2. TABACO - - - - - - - -
3. TEXTILES Y CUERO - - - - - - - -

4. PAPEL Y MADERA - - - - - - - -

S. QUIMICOS Y PETROQUIMICOS 8 43.946 9 25.%42 15 6.398 11 5.493

5.1. Sust. quimicas ind. H 13.529 3 6.653 4 1.607 3 2.706

5.2. Medic. y art. de tocador 1 1.797 ... 962 ... 181 ... 1.797

5.3. Derivados del petréleo 2 28.619 6 17.528 11 4.609 8 14.310
y carbdn

5.4. Productos plésticos - - - - - - - -

6. PRODUCTOS MINERALES - - - - - - - -

NG METALICOS

7. METALICAS BASICAS - - - - - - - -

8. PRODUCTOS METALICOS Y - - - - - - - -
MAQ. NO ELECTRICA

9. MAQUINARIA Y SUMINISTROS 1 10.249 2 3.714 2 882 2 10.249
ELECTRICOS

10. MATERIAL DE TRANSPORTE n 280.777 S4 57.417 35 16.5%4 30 25.525
TOTAL 28 516.673 100 164.542 100 55.695 100 18.453

Fuente: Elaboracidén propia en base a informacion del BCRA.



de dicha inversion, la participacion de las nuevas plantas alcanza practicamente al 40%
de la inversién extranjera canalizada a través del programa de capitalizacién de la deuda
publica externa.

Por otra parte, el andlisis de la distribuclén sectorial de las nuevas plantas industriales
indica que se radican principalmente en la produccion de alimentos y bebidas y en la
fabricacién de autopartes. En la primera de ellas se localizan especfficamente en la

produccion de aceite (L. Dreyfus y Cla. SA) y en la elaboracién de bebidas (Malterfa
Pampa SA; Cervecerfa Rio Parand SA y Coca-Cola SA).

En la fabricacion de autopartes hay inicamente una planta nueva, perteneciente a
Transax SA, firma controlada por Ford Motors Argentina SA.

Finalmente, el andlisis de la incidencia que tienen los palses de origen de las firmas
extranjeras en este programa de capitalizacién, permite determinar que las empresas
norteamericanas son las méas Importantes ya que once de ellas concentran el 56% de
la inversién (Cuadro 22). Le siguen en orden de importancia: ltalia (13%), Bélgica (8%),
Sulza (5%) y Brasil (5%).

Cuadro 22 - Capitalizacién de la deuda externa publica de las firmas
extranjeras segin el pafs de origen de las mismas

(cantidad, miles de délares y X)

Pafs de Inversién Valor efectivo de Subsidio
la deuda externa Estatal
origen Cantidad -+«=r=e=esrer-vrn A L LR EE LR L L L Lt
de Miles de x Miles de X Miles de X
proyectos délares délares délares
EE.W. 1" 287.157 56 71.497 43 26.945 48
1TALIA S 68.640 13 25.086 15 8.685 16
BELGICA 2 40.578 8 13.418 8 4.926 9
SUIZA 2 27.606 S 11.879 7 3.180 [
BRASIL 2 23.827 5 10.302 6 3.069 [
ESPANA 1 23.034 4 14.249 9 3.724 7
FRANCIA 1 22.666 4 9.514 [ 2.467 4
SUBTOTAL 24 493.508 96 155.945 95 52.996 95
OTROS 4 23.165 4 8.597 5 2.699 5
TOTAL 28 516.673 100 164.542 100 $5.695 100

fuente: Elaboracién propia en base a la informacién del BCRA.
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2.3. Programa de capitalizacién de représtamo al sector privado

El tercer programa para la capitalizacién de la deuda externa se refiere a la
conversion de la deuda que el sector privado contrajo mediante las operaciones de
représtamo (on-lending).

Este programa, reglamentado mediante la comunicaclion "A" 1056 de julio de 1987,
establece que los deudores o los Inversores que actlien en el mismo, pueden adquirir
los créditos a los bancos acreedores siempre que capitalicen los mismos. De esta forma
se cancela el crédito del représtamo que dio origen a la operacién de capitalizacién.

Es preciso sefalar que la aprobacion de las operaciones por parte del BCRA, se
realiza mediante licitaciones. La Institucién monetaria fija la comisién minirma que est4
dispuesta a cobrar, siendo aceptadas las ofertas que igualan o superan la misma.

Este programa de capltalizacion, al igual que los anteriores, también compromete
un subsidio estatal para las empresas privadas que realizan la operacion. E! mismo
resulta de la diferencla entre el représtamo que recibl6 la empresa en australes y el
pago que la misma le efectia, por un lado, al acreedor externo cuando realiza la
capitallzacion y, por otro, la comision que le cobra el BCRA para aprobarle la
capitalizacion del préstamo. En este contexto, cabe sefialar que estas obligaciones
también se cotizan en el exterior a un valor sensiblemente mas bajo que el de paridad,
y que el régimen sufrié ciertas modificaciones, entre ellas, una de vital importancia, la
decisién del BCRA de aceptar solicitudes de capitalizacion sin que cumplan con el re-
quisito de fondos adicionales.

Este programa es el que, hasta los primeros meses de 1989, menor importancia
cuantitativa alcanza ya que el monto de las operaciones en las primeras licitaclones
llega a poco menos de 101 millones de ddlares.

Si bien este programa de capitalizacién de la deuda externa esta disenado para que
participen empresas de diversas actividades econdmicas, la mayorfa de cilas son
industriales. En efecto, en el Cuadro 23 se puede constatar que 16 de las 25 empresas
que realizaron operaciones, elaboran bienes industriales, y que ellas capitalizaron el 86%
del monto total, es decir 87 millones de dblares.

Por otra parte, dentro de fa industria, las actividades en las que se capitalizaron
mayores montos fueron la produccion textil (26% del total) y la de productos quimicos
y petroquimicos (23% del total). Le siguen en orden de importancia, la fabricacion de
maquinaria y suministros eléctricos y la produccidn de papel.

En este programa de conversion también pueden participar las empresas extranjeras.
De hecho su incidencia es considerable (41% del monto total) y esta basada en las
operaciones que realizaron diez empresas industriales. En términos de las actividades
manufactureras, ta produccion quimica y petroquimica es la de mayor importancia, ya
que 4 empresas tienen el 36% del monto total capitalizado por las empresas extran-
jeras. Posteriormente, se ubican la produccion de maquinaria y suministros eléctricos
(20%) y las metdlicas basicas (20%).

En este contexto, es revelador sefalar que entre las empresas locales, las firmas
que integran la estructura empresarial de los grandes grupos econdmicos tienen una
participacion decisiva, ya que concentran aproximadamente el 78% del monto capitali-
zado por las locales, es decir practicamente el 49% de la capitalizacion total. La
participacion de las mencionadas empresas estd localizada en la produccion textil
(Alpargatas y Grafalar SA, perteneciente esta Ultima Bunge y Born), de papel (Massuh)
y quimica (Astra).
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Cuadro 23 - Participacion de las empresas extranjeras en la capitalizacién de los représtamos
(on lending), segtn actividades econémicas.
(cantidad de empresas, miles de détares y X)

Total de empresas Empresas extranjeras
Actividades = = meeer-omcemceieciceiecdieii i cemteee e e s
Cantidad de Miles de X Cantidad de Miles de X % del
econdmicas empresas  dolares empresas dolares total
sectorial
1. AGROPECUARIA 3 810 1 - - - -
2. INDUSTRIAL 16 87.013 86 10 37.834 92 43
2.1. Alimentos y bebidas 2 1.920 2 1 900 2 &7
2.2. Tlsbaco - - - - - - -
2.3. Textiles y cuero 2 24749 25 - - - -
2.4. Madera y papel 1 9.900 10 - - - -
2.5. Ouimicos y 5 23.278 23 4 14.768 36 63
petroquimicos
2.6. Minerales no metalicos 1 1.500 1 1 1.500 4 100
2.7. Metalicas basicas 1 7.266 7 1 7.266 18 100
2.8. Prod. metslicos y - - - - - - -
mag. no eléct.
2.9. Maq. y suministros 3 13.400 13 2 8.400 20 63
eléctricos
2.10. Material de transporte - - - - - - -
2.11, Otros 1 5.000 5 1 5.000 12 100
3. OTROS é 12.950 13 1 3.150 8 24
TOTAL 25 100.773 100 1" 40.984 100 41

Fuente: Elaboracién propia en base a la informacion del BCRA.
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V.Conclusiones

La desindustrializacién y ta reestructuracion son rasgos centrales en fa trayectoria
seguida por la produccidbn manufacturera argentina durante la Gitima década. El
incremento enla concentracidn econdmica de la produccion industrial, acompafado por
clerta desconcentraclon geogrdfica de los establecimientos fabrites, asli como el
marcado deterioro de la participacién salarial en el valor agregado que se conjuga con
una disminucidn apreciable de la ocupacién industrial, son algunos de los fenémenos
que caracterizan un proceso de profundas transformaclones estructurales.

La abrupta Interrupcién del proceso de Industrializacion sustitutiva que produce la
apertura econdmica también afecta, como era de esperar, a las empresas extranjeras
que actuaban en el pals, asf como al nivel y a la composicion de la inversion extranjera
directa que se incorpora durante el perfodo.

Segun las evidencias disponibles, el destino sectorial de los flujos de inversidn
extranjera se altera significativamente en relacion a su comportamiento histérico ya que
la produccion industrial pierde, en parte, el predominio que ejercla tradicionalmente,
aumentando la incidencia de la explotacién petrolifera y la actividad financlera. Esta
menor panticipacién Industrial en !a inversion externa es acompafada por una
importante repatrlacién de capital generada por un conjunto de empresas transnaciona-
les que actuaban en el pals elaborando bienes industriales.

Ambos procesos (desplazamientos en el destino sectorlal de los flujos de inversion
externa y repatriacién de inversiones industriales) son especialmente Intensos en la
etapa 4lgida de la apertura econémica, entre 1979 y 1981, afos en los cuales se
registran los montos de Inversién extranjera directa mas elevados del periodo
comprendido entre 1977 y 1986. A partir de allf, se observa una disminucion
significativa de los mismos, que es especialmente acentuada de 1983 en adelante.

Entre la etapa de mayor y la de menor incorporacién de nuevas inversiones
extranjeras directas se producen otros cambios igualmente significativos, sustentados
en la decisiva importancia de la reinversion de utilidades de las firmas extranjeras en la
inversion extranjera total. En efecto, a partir de 1981, son cada vez mas insignificantes
los flujos de nuevas inversiones directas.

De esta forma, luego del desplazamiento relativo de la produccion industrial como
destino prioritario de la inversién extranjera, ésta no s6lo disminuye sino que también
se origina principalmente en la capitalizacion del ahorro interno y no en los recursos
externos.

Sin embargo, cabe sefalar que a pesar de la importancia que asume la reinversion
de utilidades en todo el periodo analizado, ef impacto sobre la balanza de pagos fue
acentuadamente negativo si se lo compara con otros palses latinoamericanos. En
efecto, la relacion entre remision de utilidades y el flujo de nuevas inversiones de la
Argentina, durante el perfodo analizado, practicamente triplica el valor del mismo en el
caso de Brasil y de México.
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Grafico N2 1

Distribucion de! valor de produccién a/ en 1973 y de las inversiones comprometidas
entre 1977 y 1988 b/ por los grupos econémicos locales en fa Argentina
(en %)
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a/ Estimada en base a la encuesta industrial del INDEC.
b/ Comprende las inversiones comprometidas en los 50 proyectos més grandes de la promocién
industrial y en la capitalizacion de la deuda externa publica.

Referencias : 31 -Alimentos y bebidas
314 -Tabaco
32 -Textil y cuero
33/34 -Madera y papel
351 -Sustancias quimicas industriales
353/354 -Refinerias y derivados del petréleo y carbdn
352/356 -Caucho y plasticos
36 -Productos minerales no metalicos
371 -Siderurgia
381/382 -Productos metallirgicos y equipos no eléctricos
383 -Equipos y suministros eléctricos
384 -Automotores

FUENTE: Elaboracidn propia en base a D. Azpiazu, E.M. Basualdo y M. Khavisse E/ nuevo poder
econémico en la Argentina de los afios 80, Ed. Legasa, 1985; e informacién del B.C.R.A. y de

la Secretaria de Industria y Comercio Interior.
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Aln cuando la produccion industrial pierde importancia como destino prioritano de
la inversién extranjera directa, las firmas transnacionales siguen siendo uno de los
sectores empresarlales decisivos en la formacién de capital de la produccién manufac-
turera. El otro sector, estd constituido por un conjunto de grupos econdmicos locales
que incrementan acentuadamente su incidencia industrial desde mediados de los afios
setenta.

Las empresas extranjeras y los grupos econémicos tienen una insercién industrial
diferente que, en conjunto, comprende las actividades centrales en la produccion
manufacturera. Sl bien, el proceso de Inversién que llevan a cabo a partir de mediados
de la década de los afnos setenta, no modifica, en lo sustancial, su respectivo espectro
Industrial, genera camblos en la importancia relativa de las actividades manufactureras
que lo componen.

En efecto, tal como puede apreclarse en el Grafico 1 *°/, las principales actividades
industriales de los grupos econonémicos en 1973 son la produccién de acero (371),
alimentos (31), papet (33/34), sustancias quimicas Industriales (351), cemento (36) y
textiles (32). Las inversiones reafizadas posteriormente por sus empresas controladas
a través de la promoclién industrial y el
programa de capitalizacién de la deuda externa pablica no modifican sustanclalmente
su Insercién industrial.

Sin embargo, es pertinente sefialar que sus significativas inversiones en la produccion
de papel, sustancias quimicas industriales y cemento, incrementan fa importancia
relativa de las mismas, en la capacidad Instalada de produccion, asf como en el valor
de la produccién industrial generada por ellos.

Las empresas extranjeras por su parte, abarcan en 1973 un espectro productivo
sensiblemente méas diversiticado que los grupos econdmicos. Sus principales
actividades industriales eran la produccién automotriz, 1a elaboracién de alimentos,
diversas producclones quimicas, siderurgia, etc. (Gratico 2) ¥/. Las inversiones
realizadas durante los afos ochenta, se dirigen a ia produccion de alimentos (31), a la

#/ Las inversiones de los grupos econdmicos que se tienen en cuenta, ascienden
a 3.700 millones de dblares. Dicho monto es el resultado de considerar, por un lado,
la inversién comprometida por ellos en el programa de capitalizacién de la deuda
externa publica. Por otro, sus inversiones comprometidas dentro de los 50 proyectos
aprobados mas grandes en el régimen nacional de promocién industrial. Este Ultimo
criterio implica que:

a) Algunos de los proyectos considerados ain se encuentran en ejecucién, mientras
que otros atn no se iniclaron.

b) Se dejaron de lado multiples proyectos aprobados que pertenecen a grupos
econdémicos debido a que por su monto de inversién no integran {os 50 mas grandes.

c) Se dejaron de lado algunas grandes inverslones realizadas por los grupos
econdmicos que teniendo subsidio estatal no se encuentran amparados en dicho
régimen de promocion industrial (por ejemplo ALUAR Argentina SA).

71/ Las Inversiones de las empresas extranjeras ascienden a 2.300 millones de
ddlares aproximadamente. Las mismas son el resultado de considerar la recopilacién
de inversiones utilizada en este trabajo y las comprometidas por este tipo de firmas en
el programa de capitalizacion de la deuda externa ptblica.
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refinacion y produccion de derivados del petréleo y el carbén (353/354) y sobre todo
a la producclién automotriz (384).

En sste contexto, es pertinente sefialar algunas de las diferenclas y de las
simditudes que presentan las Inversiones efectuadas por las empresas de los grupos
econdmicos y por las firmas pertenecientes a los capitales extranjeros.

En el primer sentido -las diferenclas- es significativo destacar que mientras los
grupos econémicos instalaron, principalmente, nuevas plantas industriales mediante los
regimenes de promoclién Industrial, las empresas extranjeras realizaron inversiones
predominantemente, aun cuando no exclusivamente, en plantas fabriles existentes.

De esta manera, durante la Ultima década, se invierten las caracteristicas que asume
la Inversion industrial durante la segunda etapa de sustitucién de importaciones, en la
cual fueron las empresas extranjeras las que realizaron -sobre todo entre 1958 y 1962-
Inverslones significativas que tenfan fuertes subsidios y estaban destinadas a instalar
nuevas plantas industriales. Esta fueron las de mayores dimensiones de la época y se
llevaron a cabo en las actividades que de alll en mas se convirtieron en las mas
dinamicas de la produccién industrial.

En el segundo sentido -las similitudes- es relevante mencionar que las Inversiones
que realizaron tanto los grupos econémicos como las firmas extranjeras tienen una
significativa intensidad de capitat y conllevan una sensible incorporacién de tecnologla
electronica. Clertamente se trata de una tendencia general ya que la Intensidad de
capital y la participacién de la nueva tecnologla no son fendmenos homogéneos sino
que presentan variaciones muy acentuadas entre ramas y entre empresas de una misma
actividad.

Esta tendencia es uno de los factores que impulsa la creciente diferencia de
productividad entre los grandes establecimientos y el resto de las plantas industriales
que se pone de manifiesto al confrontar resultados de los dos dltimos Censos
Econdmicos. Asimismo y estrechamente vinculado a lo anterior, los elementos
disponibles **/ indican que !a incorporacién de nueva tecnologfa produjo una
disminucion en la ocupacion industrial preexistente. Sin embargo, mas acentuado adn
fue su influencia en la composicién de la ocupacion y en los cambios que se registraron
en las funciones y calificaciones de la mano de obra.

Ciertamente las Inversiones de las empresas extranjeras tienen objetivos y
modalidades productivas diferentes en cada una de las actividades industriales. En 1a
produccién de alimentos son importantes las inversiones para instalar nuevas plantas
productivas, si bien varias empresas extranjeras incorporaron equipos en las plantas
existentes. Las nuevas plantas estan vinculadas, tanto a la expansion de algunas
producciones, orientadas hacia la exportaciéon (como el aceite) como a la sustitucién
de plantas fabriles ya obsoletas que actan en producciones destinadas al mercado
Interno.

En la produccidn quimica y petrogquimica las inversiones extranjeras estan dirigidas
a la elaboracién de sustancias quimicas industriales y, principatmente a las refinerfas de
petréleo y derivados del petrdleo y ef carbon. Si bien se instalan algunos estableci-
mientos industriales nuevos, la forma predominante de inversién es fa incorporacién de
nuevas lineas de produccién en las plantas fabriles existentes. Estas Uitimas com-
prometen niveles relativamente bajos de inversion, pero que generan un significativo
incremento en el valor agregado. Es importante destacar que en este tipo de

#/ Ver: D. Azplazu, E. Basualdo, H. Nochteft, 1988, op. cit.
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Grafico N2 2

Distribucién del valor de produccién a/ en 1973 y de las inversiones comprometidas
entre 1980 y 1988 por las empresas extranjeras en la Argentina.
(en %)

"3

Mi/a52

pI+723 YA

a vaior de produccién
L] inversiones

a/ Estimada en base a los establecimientos con méas de 100 ocupados en el Censo Industrial de
1974.

b/ Comprende las inversiones comprometidas en la muestra realizada en este trabajo y en la
capitalizacién de la deuda externa pablica.

Referencias : 31 -Afimentos y bebidas
- 314 -Tabaco
32 -Textil y cuero
33/34 -Madera y papel
351 -Sustancias quimicas industriales
353/354 -Refinerias y derivados del petréleo y carbén
352/356 -Caucho y plasticos
36 -Productos minerales no metalicos
3N -Siderurgia
381/382 -Productos metalirgicos y equipos no eléctricos
383 -Equipos y suministros eléctricos
384 -Automotores

FUENTE: Elaboracion propia en base a E.M. Basualdo, E. Lifschitz y E. Roca, Las empresas
multinacionales en la ocupacién industrial argentina 1973-1983, encuestas, balances e
informacién del B.C.R.A.
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produccién Industrial, a diferencia de lo que ocurre en la elaboraci6n de alimentos, las
formas de Inversién (predominantes o no) estdn vinculadas a la expansion de la

produccion y no a reemplazar a las plantas industriales que tienen un elevado grado de
obsolescencia.

Las Inverslones de las empresas extranjeras, en la produccién automotriz, responden
a objetivos diferentes a los que se ponen de manifiesto en las producciones industriales
menclonadas precedentemente. Las Inversiones de dichas empresas estan estrecha-
mente vinculadas al redimensionamiento y reestructuraclén que se registra en la
produccion automotriz.  De alif entonces que la forma no sélo predominante, sino
exclusiva, sea la inversion en plantas existentes. Cabe sefalar a este respecto que este
tipo de inversiones en la industria automotriz incluye fa fusién de empresas y de plantas
fabriles e incluso la relocalizaclon de estas uitimas, lo cual Indica que se trata de
Inversiones diferentes y mucho més elevadas que las que realizan las empresas quimi-
cas y petroquimicas en sus plantas instaladas.

La tendencia general a que las empresas extranjeras y los grupos econdmicos
conserven su espectro productivo de los afios setenta, se articula con el despliegue de
una nueva forma de inversion por parte de las empresas transnacionales: !a asociacién
con empresas locales. Si bien las asociaciones (joint-ventures) de las empresas
transnacionales con empresas locales se expresan a nivel mundial ya durante la década
de los aios sesenta, en la Argentina las mismas cobran clerta significacién recién desde
mediados de los afios setenta. Los factores que impulsan la formacion de este tipo de
operaciones se originan no sélo en la tendencia de las empresas transnacionales a in-
movilizar, en el marco de la crisis, menores recursos propios, sino principalmente en las
modificaciones estructurales, asl como en las politicas sectoriales especfficas que se
ponen en marcha desde mediados de los afios setenta.

La expansidn y consolidacién de las grandes empresas Industriales que Integran la
estructura empresarial de un conjunto de grupos econémicos locales, se presenta como
un factor de singular importancia en el incremento de fas asociaciones de capital
establecidas por las firmas extranjeras. Es pertinente sefalar que la gran mayorfa de las
asoclaclones que se concretan durante fa Ultima década tienen como contraparte local
a este tipo de firmas y no a las empresas que pertenecen al Estado.

Asimismo, desde mediados de los afios setenta se ponen en marcha una serie de
politicas sectoriales relacionadas con la produccion petrolffera y pesquera primero y con
la industria electronica durante el gobierno constitucional, que establecen directa o
Indirectamente la obligatoriedad de ia asociacién entre empresas extranjeras y firmas
locales. A las mismas, se le agrega también durante el gobierno constitucional, la
realizacién de acuerdos con otros palses que promueven este tipo de asociaciones.
Especificamente, se trata de los acuerdos establecidos entre la Argentina e ltalia, donde
se impulsan la formacion de tal tipo de firmas.

Tal como puede verificarse en el Gréfico 3, las asociaciones de las firmas extranjeras
con empresas de los grupos econdmicos, son especialmente importantes en la
produccion de sustancias quimicas industriales (351), alimentos (31) y la fabricacion de
equipos eléctricos (383). El dinamismo de la actividad y la coexistencla de ambos tipos
de firmas son los factores que impulsan la realizacidn de las primeras. La presencia de
los productos pesqueros dentro de la produccion de alimentos y de la fabricacion de
equipos de computacién dentro de los (ltimos aluden a laimportancia de los regfmenes
sectoriales.

En este contexto, el conjunto de las operaciones que realiza cada una de las

empresas transnacionales en la Argentina, mediante sus diferentes firmas controladas
provee los elementos suficientes para evaluar los cambios en su estrategia empresarial,
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Grafico N2 3

Distribucidén sectorial de las asociaciones entre las empresas extranjeras y grupos
econ6émicos locales. 1977-1986
(en % del numero de empresas asociadas)

383

81382

352-35¢ %
- inversiones
Referencias : 31 -Alimentos y bebidas
314 -Tabaco
32 -Textil y cuero
33/34 -Madera y papel
351 -Sustancias quimicas industriales
353/354 -Refinerias y derivados del petréleo y carbon
352/356 -Caucho y plésticos
36 -Productos minerales no metalicos
371 -Siderurgia
381/382 -Productos metalurgicos y equipos no eléctricos
383 -Equipos y suministros eléctricos
384 -Automotores

FUENTE: Elaboracién propia en base a balances y encuestas.
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asf como el grado de expansion o retraccion de su estructura empresarial. Cabe
sefalar que las operaciones que realiza una determinada empresa transnacional,
comprenden, tanto las inversiones y la adquisicion de empresas o plantas fabriles como
la venta, fusién o clerre de alguna de sus subsidiarias locales.

En este sentido y en términos generales los casos analizados en este trabajo
permiten establecer que las empresas transnacionales no introducen cambios drasticos
en la estrategla empresarial que mantenfan a mediados de los setenta y que si bien se
expanden, su crecimiento no ha sido, hasta el momento, tan acentuado como el de
algunos grupos econémicos locales.

Sin embargo, la relativa permanencia de la estrategia empresarial y el menor
dinamismo que tienen las empresas transnacionales respecto de un conjunto de grupos
economicos locales, no significa de manera alguna que las mismas no se hayan expan-
dido, en algunos casos, sensiblemente sobre las lineas de desarrollo estratégico que
tenfan durante los afios setenta.

A este respecto, se puede sefialar que un conjunto de empresas transnacionales
avanzaron en la integracion vertical de sus actividades econ6micas, tal como: Cargill,
Continental, Slemens, Renauit Argentina o Autolatina. Algunas de ellas, como las dos
primeras, a través de nuevas plantas controladas por la empresa principal, otras
mediante la expansion de sus empresas controladas (Renault Argentina SA y Autolatina
SA) y Siemens SA mediante la adquisicién de empresas existentes y la instalacion de
nuevas firmas. En general, las empresas que avanzan en su integracién vertical fo
hacen expandiéndose en la produccién de bienes intermedios.

Las empresas qufmicas y petroquimicas por su parte, se expanden mediante ia
incorporacion de nuevos procesos y productos, ya sea sobre la base de sus empresas
controladas o mediante la instalacion de nuevas firmas. Nuevamente en este tipo de
empresas la expanslon est4 orientada hacia la elaboracién de bienes intermedios (como
el caso de Dow Quimica SA y Duperiai SA). Por otra parte, algunas empresas
transnacionales, especlificamente las productoras de cigarrillos, racionalizan su
estructura empresarial abandonando algunas de las actividades que realizaban en el
pals, especializandose en la produccién principal (tal el caso de Philip Morris-Reetsma)
mientras que otras, al mismo tiempo que racionalizan su estructura de empresas
intensifican su diversificacion hacia la produccién de algunos bienes Intermedios que
ya producian (tal el caso de BAT y su expansioén en la produccién de papel).

Finalmente, hay empresas extranjeras (como Hughes Tool en la produccion de
bienes de capital) que incrementan su produccién mediante la instalacién de nuevas
firmas controladas, pero manteniendo su alto grado de especializacién productiva.

La empresa transnacional Techint, constituye una excepcion dentro de los casos
analizados en este trabajo, en tanto presenta modificaciones significativas en su
estrategia empresarial, al mismo tiempo que se expande a un ritmo equivalente al que
exhiben los grupos econdmicos locales méas dindmicos. En realidad, més all4 del caso
especffico, Techint expresa el comportamiento de una serie de empresas transnaciona-
les que junto a algunos grupos econdmicos locales son tos capitales mas dindmicos en
la economia argentina durante las dltimas décadas.

En este contexto, es necesario insistir en el hecho de que todas las empresas
transnacionales que avanzan, segun tos casos, en la integracidn o diversificacion de sus
actividades economicas, 10 hacen sobre la base de la produccién de bienes intermedios.
Esta caracteristica es importante no so6lo para el andlisis del comportamiento de las
firrmas extranjeras, sino también para aprehender los rasgos que asume el perfil
industrial. En efecto este comportamiento también es predominante, ain cuando no
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exclusivo, en el tipo de expansién que registran los grupos econdmicos mas
importantes y dindmicos.

Los estudios de casos permiten, ademas de vincular la estrategia de la firma con
las caracteristicas globales de la inversidn, determinar algunos de los rasgos que
presenta la reestructuracién en varios sectores Industriales, de los cuales el caso dei
complejo metal-mecénico es uno de los més importantes, debldo al significativo papel
que cumplid en la expansién industrial durante las décadas pasadas.

A lo largo de la segunda etapa de sustitucién de impontaciones surgen progresiva-
mente en el complejo metalmecanico un conjunto de proveedores industriales
especializados que expresan un avance significativo en el grado de integracion de la
industria local. La apertura economica afecta profundamente dicha estructura de
proveedores reduciéndose, en consecuencia, no sélo en nimero sino también en la
capacldad de adecuacion tecnolédglca que tenfan anteriormente.

En tanto la reduccién de la produccion de la industria proveedora de partes supera
la contraccién de la produccion de la industria terminal, se puede presumir que fueron
reemplazados por la Importacién de insumos y partes o que las terminales son las que
producen los insumos y partes que antes eran abastecidas por dichos proveedores.

Los casos de las dos empresas transnacionales automotrices que fueron analizados
en este trabajo, permiten asumir que se registraron ambos procesos. Los proveedores
especializados fueron progresivamente reemplazados por el aprovisionamiento de
bienes importados y por la propia produccion de las empresas controladas por las
terminales automotrices.

En este contexto, cabe destacar dos caracteristicas de la reestructuracién del
complejo metalmecénico y especificamente de la produccién central del mismo: la
automotriz. En primer lugar, la mayor incidencia de las empresas terminales en la
produccion de insumos y partes no estd vinculada a una mayor integracion de la
plantas fabriles, sino a la expansién de plantas industriales especializadas que
pertenecen a las empresas controladas por las terminales o a la adquisicién de
empresas independientes que hasta ese momento eran sus proveedoras de partes.
En segundo lugar, al mismo tiempo que se reduce el nimero y cambian las caracteristi-
cas de las empresas proveedoras independientes, las firmas que actdan en dichas
producclones, pero que pertenecen a las terminales, se expanden y reequipan,
avanzando en su participacién en el valor de produccién de los insumos y partes.

Las terminales automotrices y sus sociedades controladas, asl como otros sectores
relevantes del complejo metalmecénico tienden a especializarse en la produccién de
bienes intensivos en capital y en la utilizaciéon de mano de obra especializada. Se trata
en general de producciones discontinuas y en las cuales el montaje ocupa un lugar
destacado. Este es el caso de la fabricacién de motores y cajas de velocidad asl como
de bienes de capital destinados a la produccién petrolifera.

Durante los Ultimos afos, las alternativas seguidas por la negociacion de la deuda
externa entre el gobierno argentino y los organismos financieros internacionales, dieron
lugar a una nueva forma de inversion por parte de las firmas extranjeras.

En efecto, a partir de 1985 se ponen en marcha una serie de programas de
capitalizacion de la deuda externa con el objetivo de que la Argentina comience a pagar
el capital adeudado. Algunos de estos programas y especfficamente el de capitaliza-
cion de la deuda puablica externa estan directamente vincultados con la realizacién de
nuevos proyectos de inversion.
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Si bien estos programas fueron mencionados precedentemente, es pertinente
precisar sus efectos, ya que su aplicacién y la participacion de las firmas extranjeras en
ellos -sobre todo en fa capitallzactdn de la deuda externa publica- alteran algunas de las
tendenclas y caracterlisticas vigentes en el proceso de formacion de capital. En este
sentido, es pertinente sefalar que los programas de converslon de la deuda externa
Incorporan masivamente a las empresas extranjeras como receptoras del subsidio
estatal orientado a promover la inversion. Hasta 1985, el subsidio estatal a la inversién
industrial se canaliza exclusivamente a través de los regimenes de promocién industrial
en los cuales los grupos econdmicos locales tienen una participacion predominante,
mientras que las empresas extranjeras exhiben una escasa importancia, salvo en los
proyectos en que estan asociadas con dichos grupos econdmicos.

Sin embargo cabe advertir que los grupos econdmicos también tienen una activa
participacion en los programas de capitalizacién de la deuda externa a tat punto que sus
firmas son claramente los més importantes luego de las empresas extranjeras.

Por otra parte, hay clertas Iniciativas 4ue indican tendenclas a que las inversiones
puedan obtener los estimulos estatales de ambos tipos de regimenes -promocion
Industrial y capitalizacion de la deuda externa-. En efecto, sl bien los programas de
capitalizacién de la deuda externa prohiben que participen empresas que tienen los
beneficios de la promocién industrial, no ocurre lo mismo en el sentido inverso, ya que
la promocion industrial es anterior. En este contexto, ya hay proyectos (Cervecerfa Rio
Parand SA perteneciente a Cervecer(a Quilmes SA), que realizando Inversiones mediante
la capitalizacién de la deuda externa publica se incorporaron afl régimen de promocion
industrial.

Respecto al comportamiento inversor de las empresas extranjeras, la capitalizacion
de la deuda externa no parece haber alterado significativamente la distribucion sectorial
de dichas inversiones. La mayor participacién de fa inversién destinada a la produccién
de alimentos y sobre todo de bebidas parece ser el cambio mas relevante. Por otra
parte el comportamiento de las firmas extranjeras en este tipo de inversiones parecen
indicar una mayor propensién a invertir en la instalacién de nuevas ptantas productivas,
aun cuando es necesario advertir que la orientada a las plantas existentes sigue siendo
mayoritaria, tanto en la cantidad de proyectos como en el monio de la inversion.
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ANEXO 1
INVERSION DE LAS EMPRESAS EXTRANJERAS SEGUN SECTOR DE
ACTIVIDAD INDUSTRIAL. 1980-1985

MONTO DE LA INVERSION
(miles de u$s)

en plantas  en nuevas

SECTORES Y EMPRESAS Total instaladas plantas
1. Alimentos y bebidas 220.370 67.851 152.519
Refinerfa de mafz SA 10155
Elaboradora Arg. de Cereales SA 5458
Ingenio Ls Esperanza SA 1520
Swift SA 22322
Cia. Continental SA 27000
Cargill SACI 34534
Conarpesa SA 3500
Pesquera del Atléntico SA 1800
Pescasur SA 2470
Cleaginosa Campo Grande SA 34
Nestle SA 10693
Destilerfa del Norte Arg. SA 916
Indo SA . 8983
IMASA 17985
Glucovil SA 30000
Suchard Arg. SA 30000
Coca-Cola SA 5000
Chiclets Adams SA 8000
2. Cigarrillos y tabaco 68.752 68.752
Massatin-Particulares SA 5255
Nobleza-Piccardo SA 63497
3. Textiles y cuero 39.243 8.838 30.405
ta Plata Cereal SA 988
Pol Ambrosio y Cia. SA 12730
pPelesur SA 196
Gatic SA 17675
Coplinco SA 1654
Cidec SA 6000
4. Madera y papel 9.950 3.950 6.000
Witcel SA 3950
Faglomad SA &000



INVERSION DE LAS EMPRESAS EXTRANJERAS SEGUN SECTOR DE
ACTIVIDAD INDUSTRIAL. 19B0-1985

SECTORES Y EMPRESAS

ANEXO 1

MONTO DE LA INVERSION

(miles de uss)

en plantas
instaladas

en nuevas
plantas

5.1. Sustancial quimicas
industriales

157.619

117.019

Ducilo SA

Monsanto SA

Cia. Casco SA
Unitan

Boroquimica SA
Duperial SA
Stauffer Rioplatense SA
Indoquim SA

Cabot Arg. SA
Electrom. Andina SA
Sutfacid SA
Ciba-Geigy SA
Indupa SA

10600

18000

5.2. Medicamentos y art. de

tocador

Lab. Lepetit
Cyanamid SA

IM

Pfizer SA

Lever SA

Fifa SsA

Serondo SA
ferro-Enamel SA
Merck-Sharp-Dhome SA
R.P. Scherer SA
Productos Roche SA

5.3. Destilerfa y derivados del

petréleo y carbdn

ESSO

cia. Gral. de Combustibles

DAPSA

Petrosur

Copetro SA

parafina del Plata SA
Iseura SA

PASA SA

198.229

81

158.229

1440
57490
21900

40000



ANEXO 1
INVERSION DE LAS EMPRESAS EXTRANJERAS SEGUN SECTOR DE
ACTIVIDAD INDUSTRIAL. 1980-1985

MONTO DE LA INVERSION
{miles de u$s)

en plantas en nuevas

SECTORES Y EMPRESAS Total instaladas plantas
§5.4. Productos plasticos 42.010 36.010 6.000
Darex SA 1707
Valvulas de Precision 3103
Gillette Arg. SA 9900
Firestone SA 9300
Neumdticos Good Year SA 4000
Petroplas SA 6000
Dart Arg. SA 8000
6. Minerales no metalicos 69.576 69.576
Vasa SA 11970
Cersmica San Lorenzo SA 47456
Cristalerfa Rigolleau SA 4150
durlock SA 6000
7. Metslicas BAsicas 130.600 130.600
Siderca SA 116100
Propulsora Sidertrgica SA 9500
Camea SA 5000
8. Productos metalicos y maq. 61.781 41.781 20.000

no eléctrica

Crown Cork Arg. SA 280
KTM SA 888
Cameron Iron Works 1100
FMC 1600
Bahco Sudam. SA 2380
Xerox Arg. SA 790
Motores Perkins SA 9934
Arthur Martin SA 20000
Tubos y perfiles SA 1550
Hughes Tool SA 23259
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ANEXQ 1
INVERSION DE LAS EMPRESAS EXTRANJERAS SEGUN SECTOR DE
ACTIVIDAD INDUSTRIAL. 1980-198S

MONTO DE LA INVERSION
(miles de W8s)

en plantas  en nuevas
SECTORES Y EMPRESAS Totat instaladas plantas
9. Maquinaria y sum. eléctricos 106.725 47.475 59.250
General Electric Arg. SA 3066
Olivetti Arg. SA 200
IBM Arg. SA 36250
Philips Arg. SA 15000
Ind. Pirelli SA 16200
Union Carbide SA 434
Cimet SA 1308
Ind. Elétricas Quilmes SA 2762
Texas Instruments SA 469
Siemens Arg. SA 8036
Conarco SA 10000
Osram SA 13000
10. Material de transporte 612.246 612.246
Metcon SA 15000
Mercedes Benz SA 38032
Ford Motors Arg. SA 281000
Ind. Bendix SA 2919
Eaton SA 2087
Deutz Arg. SA 3100
Volkswagen Arg. SA 13620
Martin Amato SA 5861
Massey Ferguson SA 3000
Renault Arg. SA 167332
Saab-Scania 3000
Fiat SA 650
R. Bosch SA 5690
Transax SA 15455
1lasa SA 7100
sevel ‘Arg. SA 44400
Met. Tandil SA 4000



ANEXO 2
ASOCIACIONES REALIZADAS POR LAS EMPRESAS EXTRANJERAS

1979- 1984
PROPIETARIOS ORIGEN DEL
CAPITAL a/
SECTORES Y EMPRESAS ACTIVIDAD
warass =
1. ALIMENTOS
Harengus SA Pescs y processm. . Gridas SA (51X) GGEE
. FKH MBR (49X) E.E. (Alem.)
Frumar SA Pesca y procesam. . Bunge y Born (51X) GGEE
. 8/d (49%) E.E.(Esp)
Pesca y procesam. . Perex Companc (51X) GGEE
. Coarsa (49%) E.E. (Esp.)

Pesca y procesam. . Perer Companc (51X) GGEE
. Coarsa (49%) E.E. (Esp.)
Alpesca SA Pesca y procesam. . Atpargatas (51X) GGEE
. $/d (49%) E.E. (EEW)
IHASA Mol fenda humeds del malz . Ing. San K. del Tabacal (51X) GGEE
. Staley (49%) £.€. (EEW)
Glucovil SA Mol fenda humeds del mafx . Ing. Ledesma (51X) GGEE
» DOS-Kreyer (49X) E.E. (Dinamarca)
. SITl E.E. (Esp.)
szzea:
2. TABACO
Nobleza-Piccardo SA Cigarritlos . BAT (60%) E.E. (Inglat.,)
. Ly M (e0%) E.E. (USA)
Massalin-Perticulares SA Ciparritlos . Philips Morris (51%) E.E. (USA)
. Reetsma (49%) E.E. (Alem.)

4. MADERA Y PAPEL

Alto Parand SA Pasts para papet . Cetulosa Arg. GGEE

. Rassuh GGEE

. Johnson y Johnson E.E. (USA)

. BAT E.E. (Inglat.)

Otros

Papel Misionero SA Papel Kraft-Liner p/cartdén. Prov. de Misiones (89X) ESTATAL

« Marubeni (11X) E.E. (Jopén)
Proyecto Papelero Pasts cetutésica . Arcor GGEE

. BAT E.E. (Inglat.)

s/ GGEE : Grupos econtmicos locales
E.E.: Enpresas extranjeras



ANEXQ 2
ASOCIACIONES REALIZADAS POR LAS EMPRESAS EXTRANJERAS

1979- 1986
PROPIETARIOS ORIGEN DEL
CAPITAL o/
SECTORES Y EMPRESAS ACTIVIDAD
waxann
S. QUINICA ¥ PETROOUINICA
Putroquimics Bahls Etitono y polipropilene . Estado (51X) £STADO
Blanca SA . Ipsko (21,2%) GGEE
. Electrocior (10,8X) GGEE y E.€. (Ingl.)
. C.ltch Co (9X) E.E. (Japdn)
. brahupa (5,5%) GGEE y E.E. (Francia)
. isaura (1X) E.E. (Esp.)
. Cidasa (1,6X) s/d
Tiwductor Cloro - DGFM (30X) E51ADO
. Inguite (70%) GGEE y £.E. (Francia)
Mondmeros vinflices SA Cloruro de vintle . DGR (30X) ESTADO
« Viniclor (70%) GGEE y E.E. (Ingt.)
y E.E. (Francis)
Petropol SA Potictitenc site densided . DGFM (30X) ESTADD
. Poleafinas (70X) GGEE y E.E. (Francia)
Irchipa SA Policlorure de vinile . Richard GGEE
+ Rhone Progli E.E. (Francia)
Electroclor SA Policlorure de vinite . Cetutoss Arg. GGEE
. Duperiat E.€. (Inglat.)
v Proyecta pﬂru‘w(lleo Planta separadora de gases. Perez Companc (50%) GGEE
. Dow Chowmical (50%)
Proyecto petroquimico #atipropilcno . Perer Companc
. Montedison
Proyecto Punts toyola fertitizantes . Perer Companc GGEE
. COF Chimie Int, E.E. (Francin)
. indups (60%) CGEE y E.E. (Francia)
. BASF (40X) .. (Alem.)

1pako
Shetl
Copetro SA Calcinacién de coque . Astrafor GGEE
residual de petréteo . Great Lakes Corb, €.E. (USA)
. Taiyo Carbon E.E. (Japdn)
. ARFS y Co GMBH €.E. (Alem.)
6. FABRICACION DE PRUDICTOS
MINCRALES WO METALICOS
durlock SA Panelas de yeso . Soc. Com. d:l Plats E.E. (Suita)
« Eternit Arg. SA €.5. (bétgicn)
Rigaltsau SA vidrio . Gancie Arg. (55%) E.£. (1talin
. Corning Glass €.E. (usK)
Proyecto Cementos NOA Cemcnto . Decaviat GGEE
. Cia. Giajonesa de navey. E.€. (Esp.)

a/ GGLE 3 Grupos econdmicos locales
£.E.1 Empresas extranjeras



ANEXO 2
ASOCIACIONES REALTZADAS POR LAS EMPRESAS EXTRANJERAS

1979- 1986
SECTORES Y EMPRESAS ACTIVIDAD PROPIETARIOS OR1GEN DEL
CAPITAL a/
7. INDUSTRIAS MEVALICAS
BASICAS
Conarco SA Alambre y alectrodos . Acindar SA (80X) GGEE
. &lectrodas Oerlikon (20X) £.E. (Suirm)
Proyecto $idinox Aceros especlales . Sindisa ESTATAL
. Fingider E.E. (ltalim)
8. PRODUCTOS METALICOS Y MAG.
NO ELECTRICA
RAENE-ALLIS Turbinas hidréul icas - AFNE ESTADO
. Alis Chalmers E.E.
Ketanac SA Const. met. p/ proy. . lmpss LOCAL
hidroelect. y nucleares . Astilf. Principe y Menghi LOCAL
. Cometarsa SA E.E. (ltalia)
Nuclar SA Constr. ¢ instelacion de . SADESA GGEE
centrales nuleares . AG Nc Kee Arg. E.E. (USA)
. Techint SA E.E. (Italis)
- DESAC] SA 1LOCAL
- Ing. Tauro SA LOCAL
9. EQUIPOS Y RAQ. ELECIRICA
CNL Bull $A Eq. electronicos para . Bull Arg. (40X) E.E. (Francis)
aplic. industrial - 4. Cartelione C. Civiles (40X)GGEE
. N.L, SA (20%) LOCAL

IDAT SA £q. electrénicos para . ¢ Burroughs Ltda (49X) E.E. (USA)
sptic. industrist < TT1 SA (43%) GGEE
’ . Bridas {10%) GGLE
Stondard Electric Arg. Cables y centrales de . Siemens E.£. (Alem.)
comunicacién . Bridas GGEE

Pecom-Nec - SA Centrales de comunic. » Perer Companc GGEE
. NEC E.E. (Jopon)

oIGT 1t pigitalizacion de enlaces . Techint E.E. (Italia)

entre oficinas y red . Telettra Arg. . E.E. {Italia)
de datos . Siemens E.E. (Alem,)
. Alcatel E.E. (Francia)

10, MATERIAL DE TRANSPORTE

Sevel Arg. Automotores . Fiat E.€E. (Italia)
Macri GGEE
Autolatina Arg. SA Automotores . Ford Motors E.E. (USA)
. Volkswagen E.E. (Alem.)

s/ GGEE i Grupos econdmicos locales
E.E.: Empresss sxtrsnjeras

hJ



ANEXO 3 A
EMPRESAS EXTRANJERAS INOUSTRIALES
CAPITALIZACION DE PRESTAMOS EN MONEDA EXTRANJERA
CON SEGURO DE CAMBIO a/

Monto a
capitalizar

Empresas receptoras (miles de uss)
Swift Armour SA 75068.9
Syntex SA 11872.2
Cia. de Emb. Arg. 11765.0
Pepsi-Cola Arg. SA 9800.0
Pirelli SA Platense 9571.6
Abbott Lab. SA 7500.0
NCR Arg. SA 7100.0
Suchard Arg. SA 6469.2
Productos Roche SA 5000.0
Hughes Service SA 4590.8
Kodak Arg. 4370.9
Cimet SA 3692.6
Cia. Gillette de Arg. SA 3143.3
Cyanamid Arg. 2986.8
Stauffer Quimica Arg. SA 2480.6
Aga SA 2076.9
Foxboro 2000.0
Lab. Phoenix 1969.4
Perkins Arg. SA 1978.5
Hudson, Ciovini y Cias. 1721.5%
Arthur Martin SA 1622.4
pittsburgh SA 1510.0
Bahco Sudam. SA 1400.0
Worthington Arg. 1177.0
PONDS Arg. SA 1007.0
Elab. Arg. de Cereales SA 1000.0
Boehringer Arg, 842.5
Rovofarm Arg. SA 789.2
Aerosot Filling Arg. 736.2
Fichet 445.4
Macrosa 321.3
Quim. Arg. Houghton SA 250.0
MTM SA 230.0
Lab. Up John SA 220.0
Fram Arg. 123.0
Black y Decker SA 120.0
Dow Corning 49.2

TOTAL 186832.0

a/ Incluye las capitalizaciones aprobadas segun el régimen establecido
por la Comunicacién "A" 532 (13.9.84) del Banco Central de la
Republica Argentina.

FUENTE: Elaboracién en base a las autorizaciones realizadas
por el BCRA.
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ANEXO 3 B

EMPRESAS EXTRANJERAS INDUSTRIALES
CAPITALIZACION DE LA DEUDA EXTERNA PUBLICA

(en mites de délares) a/

Costo total de valor nom. de Valor efectivo Subsidio

Empresas receptoras los proyectos deuda convertida deuda convertida
Transax SA b/ 158472.2 56020.64 12251.7 2168.0
Swift Arg. SA 70920.0 62949.8 40760.0 19886.6
Sevel Arg. SA * 60142.0 55135.9 24160.5 8291.0
Cerv. Rio Parans SA 38017.7 24425.9 11700.0 4369.9
Malteria Pampa SA * 23827.0 33747.0 10302.0 3068.4
Isaura SA 23034.2 50118.5 14248.7 3723.8
Coca-Cola SA 22751.0 9383.0 4199.8 1422.7
Renault Arg. SA 22665.6 28189.6 9514.0 2466.6
L. Dreyfus y Cia. Lda. 22021.0 35030.6 8600.0 2294.5
Autolatina Arg. SA 11245.0 12790.7 3642.8 956.7
Saab-Scania Arg. SA 10800.3 9661.9 4515.0 1555.1
GTE Sylvannia SA 10249.0 11325.3 3713.6 882.2
Estab. Mec. Jeppener SA * 8498.0 7196.7 3089.8 694.9
Lucas Indiet SA 7895.8 6560.1 1886.0 508.4
Dow Quimica Arg. SA * | 6669.7 13027.4 3028.3 683.4
Parafina del Plata SA 5585.0 9573.1 3278.8 885.5
Quimica Hoechst SA 2593.0 3260.6 1235.4 355.1
Cia. Arg. de Te SA 2560.0 6011.2 1718.0 455.7
H.F. Fuller Arg. S.A.1.C. 2622.4 6422.0 1474.5 318.5
Liquid Carbonic Arg. SA 1924.2 3166.7 915.2 250.2
Lab. Glaxo Arg. SA 1797.1 4335.1 961.5 181.2
Cargill S.A.C.1. 1605.0 3739.7 988.4 203.1
Eaton SA 978.0 2488.9 522.2 74.2
TOTAL 516.673,2 454.560,1 164,542 55.695,7

FUENTE: Elaboracién propia en base a informacion del BCRA

a/ Incluye los proyectos aprobados hasta marzo de 1989.
* incluye dos o mas proyectos aceptados en diferentes
licitaciones.
b/ Licitan por una porcién del total del proyecto segin lo
previsto en ta Res. nro. 492/88 del Ministerio de Economia.
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ANEXO 3 C
EMPRESAS EXTRANJERAS INDUSTRIALES

CAPITALIZACION DE REPRESTAMOS (ON LENDING) a/

Monto de deuda a
capitalizar

Empresas receptoras (miles de uss)
Shell 7.499,8
Comatter 7.266,1
Equitel 6.400,0
Kodak Arg. SA 5.000,0
Ciba-Geigy S.A.1.C. 4£.268,3
Neum. Good Year 3.000,0
Siemens 2.000,0
Vitrofar 1.500,0
S.A. Nestle 900,0
TOTAL 37.834,2

FUENTE: Elaboracién propia en base a
informacion del BCRA.

a/ Incluye las capitalizaciones aprobadas
en licitaciones realizadas por el BCRA
hasta marzo de 1989, a través del ré-
gimen establecido por las Com. “A" 1056,
1144, 1196 y 1256.
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