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Resumen. En el presente trabajo se buscard poner en evidencia las continuidades y rupturas acaecidas en
la cipula empresaria argentina durante el periodo 1976-2019. La eleccién de este universo de actores se
explica debido a su elevada influencia en la economia en su conjunto y a la importancia que esta imprime
sobre la insercién en la division del trabajo internacional. Por un lado, el estudio pretende analizar las
tendencias estructurales en la morfologia de la ctiipula empresaria que se fueron consolidando y que debieran
ser entendidas como continuidades: la desindustrializacién, reprimarizacion y desintegracién productiva, la
creciente concentracion econémica y extranjerizacion, etc. Por otro lado, existieron rupturas respecto a
cuales fueron los capitales ganadores y perdedores en cada subetapa con base en el origen del capital como
del sector de actividad.

Palabras clave: cipula empresaria; desindustrializacién; extranjerizacién; politicas econémicas.

Abstract. The paper will discuss the continuities and ruptures that occurred in the argentine largest compa-
nies during the years 1976-2019. The choice of this universe of actors is explained due to its high influence
on the economy as a whole and the importance that it implies on the insertion in the international division
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of labor. On the one hand, the study aims to analyze the structural trends in the morphology of the largest
companies that have been consolidated and are understood as continuities: deindustrialization, reprima-
rization and productive disintegration, increasing economic concentration and foreignization, etc. On the
other hand, there also were breaks regarding to which capitals were the winners and losers in each sub-stage
based on the origin of capital and the activity sector.
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INTRODUCCION

En el presente trabajo se buscard poner en evidencia las continuidades y rupturas acaecidas en
la cipula empresaria argentina durante el periodo 1976-2019. Las empresas nucleadas en este
universo poseen un elevado nivel de influencia en la economia en su conjunto, y como veremos,
estas han intensificado su peso a lo largo del tiempo. A su vez la importancia de la misma radica en
el perfil sectorial dominante y en la insercién que propone la misma sobre la divisién del trabajo
internacional en un contexto de creciente globalizacién.

Por otro lado, al abarcar un amplio periodo de tiempo, no solo existieron procesos estructurales
que se pretenderan analizar, sino también rupturas respecto a cudles fueron los capitales privilegia-
dos en cada subetapa. En este sentido, existié un claro feedback entre la direccién emprendida por
las politicas econémicas y la morfologia de la ciipula empresaria argentina. En tanto, cabe destacar
que este abanico temporal comprende tres experiencias que bien podrian ser caracterizadas como
neoliberales y que tuvieron caracteristicas similares en dicha direccién (1976-1983; 1989-2001;
2016-2019).

Desde ya, se pueden encontrar numerosos estudios que abordan la ciipula empresaria argentina
durante esta etapa contemporanea (Azpiazu y Basualdo, 2009; Azpiazu y Schorr, 2010; Basualdo,
20006; Basualdo, Santarcangelo, Wainer, Russo y Perrone, 2016; Basualdo, Wainer, Barrera, Bo-
na, Gonzdlez y Manzanelli, 2017; Gaggero, Schorr y Wainer, 2014; Manzanelli y Schorr, 2013;
Schorr, 2018; Schorr, Manzanelli y Basualdo, 2012). Sin embargo, entendemos que existe un drea
de vacancia en el estudio de la cipula empresaria argentina dentro de tal periodo como una unidad
misma de andlisis, a pesar de las marchas y contramarchas en las tendencias generales. A su vez, y
dada la reciente culminacién del dltimo periodo neoliberal mencionado, no abundan los estudios
de la cupula empresaria que abarquen la etapa del gobierno de Cambiemos, asi como tampoco
aquellas continuidades y rupturas que esta experiencia imprimié a la misma respecto a las demds
(Cassini, Garcia-Zanotti y Schorr, 2019; Garcia-Zanotti, Schorr y Cassini, 2021).

El articulo toma como objeto de estudio a las 200 empresas mds grandes de Argentina en tér-
minos de facturacién provenientes de diversos sectores (excepto el financiero y el agropecuario,
salvo aquellas que se dediquen a la comercializacién de granos y oleaginosas). La estructura del
mismo se dividird de la siguiente forma: la primera seccién contendrd un abordaje histérico sobre
los grandes lineamientos de politicas econémicas, una caracterizacion sobre los flujos de capitales
(productivos y financieros) y los intereses que estos representan en cada una de las subetapas del
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periodo bajo estudio. En la segunda seccién se abordaran las diversas continuidades presentes en
todo el periodo en su conjunto respecto a la morfologia de la cipula empresaria y el consecuente
proceso de concentracién econémica. La tercera seccién analizard las rupturas producidas dentro
de la cupula empresaria, en términos de aquellos capitales que se vieron beneficiados o perju-
dicados por el esquema general de precios relativos y las politicas econémicas en cada una de las
diferentes subetapas que conforman el periodo bajo estudio. Por tltimo, una breve reflexién sobre
estas temadticas.

BREVE REPASO DE LAS DINAMICAS ECONOMICAS

A partir del dltimo golpe militar producido en 1976, el proceso de creciente industrializacion fue
detenido (Schvarzer, 1987, 1993), dando lugar a un nuevo régimen de acumulacién. El micleo de
acumulacién mismo pasé al dinamismo de la valorizacién financiera, desplazando a la produccién
industrial como referencia del crecimiento econémico de las empresas mas grandes (Basualdo,
2006). La coherencia de las politicas econémicas de la dltima dictadura civico-militar se reflejé en
la redistribucién del ingreso desde los sectores populares hacia los segmentos mas concentrados
del capital. Para ello, el gobierno de facto debié instaurar un cambio estructural en la dindmica
econémica por medio del terrorismo de Estado (Canitrot, 1982).

Las politicas neoliberales de apertura y achique del Estado, iniciadas por la dltima dictadura,
estuvieron justificadas por parte del pensamiento ortodoxo al pretender un mayor crecimiento
econémico a través de la estabilidad monetaria y la reduccién del déficit fiscal, al mismo tiem-
PO que veian una excesiva injerencia del Estado en el proceso de industrializacién (Gerchunoff,
Rapetti y Leén, 2020; Llach, 1997; Llach y Gerchunofl, 2004). Ademads, muchos autores de es-
ta corriente contemplaron con nostalgia un posible retorno hacia la fase agroexportadora argentina
(1880-1930) tras observar ciertas experiencias exitosas de paises que basaron su desarrollo en la
extraccion de recursos naturales para su exportacion (Gerchunoff'y Fajgelbaum, 2019; Gerchunoff
y Llach, 1998).

La apertura econémica y financiera agregé importancia a los distintos renglones de la balanza
de pagos. En materia comercial, la reduccién en los aranceles permitié la entrada de bienes impor-
tados, concentrando el tejido industrial en las ramas mas eficientes. Estas tltimas se sostuvieron
gracias a las ventajas comparativas que ofrecia el bajo contenido tecnolégico y la reprimarizacion
de la matriz productiva. Es decir, el cambio estructural de la dictadura consistié en trasformar la
estructura productiva en una plataforma exportadora e importadora a costa del proceso de indus-
trializacién (Azpiazu y Schorr, 2010; Schvarzer, 1983).

La apertura financiera de esta etapa tuvo varias aristas a mencionar. En primer lugar, se produ-
jo la liberalizacién de las actividades bancarias por medio de la Ley de Facto 21.526. En segundo
lugar, el mercado cambiario se desregulé en paralelo a la libre convertibilidad de la moneda na-
cional con el délar. Por ltimo, se sancioné la Ley de Facto 21.382 sobre el régimen de inversion
extranjera (Fal y Santarcdngelo, 2008). Dichas reglamentaciones siguieron vigentes incluso hasta
la actualidad y ningtin gobierno democritico posterior modificé el esquema.' Bajo estas regulacio-
nes, tanto el Estado como las empresas publicas y privadas comenzaron a endeudarse, estas tltimas
lograron financiar la fuga de capitales por medio de la formacion de activos en el extranjero. Del

I La tnica excepcién comprende la interrupcién de la libre convertibilidad durante el periodo 2012-2015.
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mismo modo, durante esta etapa, se produjo el ascenso de ciertos grupos econémicos locales de
la mano de transferencias no transitorias por parte del Estado gracias a prebendas, contratos y
concesiones, en adicién al proceso de estatizacién de la deuda privada? (Castellani, 2021).

Lallegada de la democracia en 1983 no modificé los problemas estructurales. Si bien se llevé
adelante una auditoria de la deuda externa y se establecieron aumentos en los deprimidos sala-
rios, el gobierno radical (1983-1989) no logré retornar al régimen de acumulacién anterior a la
dictadura. De esta forma, el poder econémico enderezé el sendero en la direccién pretendida al
tener la valorizacién financiera como horizonte (Basualdo, 2006). En este contexto, el principal
dilema a resolver fue el elevado nivel de la deuda externa heredado de la dictadura. Sin embar-
go, a posteriori de reiteradas negociaciones con los organismos internacionales sin éxito alguno,
se inicié una hiperinflacién que tuvo su origen en el mercado cambiario por la presién sobre las
divisas (Brenta, 2019).

Durante la década de 1990 se encard una serie de politicas econémicas tendente a profundizar
los quiebres mencionados con anterioridad. La estabilizacion de los precios, las privatizaciones y la
apertura financiera y comercial fueron la base de los mecanismos de acumulacién de los segmentos
concentrados. A su vez, Argentina y la regién fueron testigos de ingentes flujos de inversién extran-
jera directa, que provocaron su acelerada internacionalizacién (Kulfas, Porta y Ramos, 2002) en
un contexto de suscripcion de tratados bilaterales de inversion y de ingreso de Argentina al Cen-
tro Internacional de Arreglos de Diferencias Relativas a Inversiones (en adelante Ciabpi) (Gaggero,
Schorr y Wainer, 2014).

En el comienzo de la convertibilidad, los flujos de inversién extranjera directa fueron explica-
dos por el traspaso de los bienes comunes como forma de remediar la incobrabilidad de la deuda
estatal a través del Plan Brady® (Kulfas, Porta y Ramos, 2002). En la segunda mitad de los no-
venta se concretaron la salida y venta de empresas privadas nacionales tras la respectiva compra
por parte de inversores extranjeros. A diferencia del periodo de industrializacién dirigida por el
Estado (1930-1975), la inversién extranjera directa escapé a la 16gica tendente a la instalacion de
fabricas nuevas o de ampliacién de la capacidad productiva, sino que, durante esta etapa, se dedicé
ala compra de empresas ya existentes (Wainer y Schorr, 2014). Las ventas de empresas nacionales
se produjeron por los siguientes factores: a) por la mera valorizacion patrimonial de las empresas
vendidas para su posterior fuga al exterior; b) se vieron imposibilitadas de competir en un contex-
to de entradas masivas de bienes importados, asi como también ante el eventual ingreso de una
competidora extranjera; ¢) se habian endeudado en demasia y esto les generé una carga excesiva
para el regular funcionamiento de sus operaciones, y d) en términos diferenciales, las empresas ex-
tranjeras poseian una estructura de costos que las hacia mas competitivas respecto a las compafifas

nacionales (Burachik, 2010).

2 La denominada estatizacion de la deuda privada se llevé a cabo durante el periodo final de la dictadura, consistié en
el traslado de las deudas externas que poseian las grandes empresas privadas hacia el Estado nacional. El mecanismo
utilizado para el traslado de los pasivos estuvo explicado por la venta de seguros de cambio por parte del Banco
Central, que garantizaba a las empresas privadas el acceso a divisas para un tipo de cambio en extremo asequible en
un contexto de bruscas devaluaciones.

3 El Plan Brady fue un programa econdmico disefiado por el tesoro de Estados Unidos para reestructurar la deuda de
los paises latinoamericanos que poseian graves problemas de sobreendeudamiento.
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El esquema bimonetario® de la libre convertibilidad del peso por el délar fue consolidado con
la ley de convertibilidad. Esta se apoy6 en amplios sectores del capital, tanto nacionales como
fordneos. La clave para la unién de tal comunidad de negocios fue constituida por los beneficios
que trajo aparejado el proceso de privatizaciones. El esquema de precios relativos expresé una
potente hegemonia del capital financiero concentrado, y como reflejo de ello, la hiperinflacién
se detuvo de golpe (Zicari, 2018).> En el nuevo régimen, las empresas privatizadas de servicios
publicos obtuvieron beneficios gracias a una regulacién afin a los intereses del capital. Por otro lado,
el endeudamiento del Estado permitié otorgar liquidez al mercado cambiario, mantener apreciada
la moneda, al mismo tiempo que las grandes empresas pudieron dolarizar sus ganancias (Azpiazu
y Gruss, 2005).

A fines de los noventa y principio del nuevo milenio, la convertibilidad entré en crisis termi-
nal. Las recurrentes crisis internacionales elevaron la tasa de interés y dificultaron la sostenibilidad
del endeudamiento publico. Ademds, la pérdida de competitividad ante socios comerciales puso
en peligro la paridad entre el peso y el délar. En este punto, las entidades financieras y las empre-
sas privatizadas apoyaron en profundizar el régimen de acumulacién de valorizacién financiera
a través de la dolarizacion de la economia en su conjunto. Sin embargo, los sectores productivos
pujaron por abandonar la paridad entre el peso y el délar. El poder econémico que estos ultimos
pudieron aglutinar permitié reconstruir un esquema de precios relativos a su favor, por medio de
una brusca devaluacién en el afio 2002 (Cantamutto y Wainer, 2013). De esta forma, en el pe-
riodo 2002-2007, un conjunto de fracciones del capital logré consolidar una hegemonia de corte
(neo)desarrollista (LLépez, 2018). La ley de Emergencia Puiblica y Reforma del Régimen Cambia-
rio (Ley 25.561) le dio el poder al ejecutivo para renegociar los contratos y concesiones de los
servicios publicos, lo cual constituyé a las empresas privatizadas como los grandes perdedores de
la salida de la paridad cambiaria. Es por ello que muchos de estos capitales recurrieron al Ciapi,
con el fin de obtener una indemnizacién (Bezchinsky, Dinenzon, Giussani, Caino, Lépez, Amiel
y Kosacoff, 2007).

A partir del ascenso del gobierno kirchnerista (2003-2015), el endeudamiento y el estableci-
miento de elevadas tasas de interés fueron abandonados como politicas econémicas. Para ello, el
gobierno central comenzé una politica de desendeudamiento con el fin de desvincularse del poder
econémico del sistema financiero internacional. En consecuencia, aboné las deudas con el Fondo
Monetario Internacional y convocé con éxito a los acreedores en default en los afios 2005 y 2010,
con el objetivo de reestructurar la deuda (Kulfas, 2016). Solo unos pocos acreedores decidieron
no ingresar a las mencionadas reestructuraciones. Estos ultimos son conocidos por su compor-
tamiento especulativo al adquirir bonos soberanos a precios muy bajos, realizar juicios a paises
con problemas financieros mediados por una corte afin a sus intereses, y cobrar la totalidad de los
pasivos por mds que hayan sido adquiridos a décimas de centavos de délar (Arelovich, 2016).

Por otro lado, los capitales minero, petrolero y sojero, en particular, obtuvieron una mayor
relevancia impulsados en parte por la fenomenal transferencia de ingreso hacia los sectores ex-
portadores, a través del shock de la mega devaluacién del afio 2002, a lo cual debiera sumarse

4 Refiere al esquema monetario de uso generalizado en una economia de una moneda dura como el délar en conjunto
con la moneda doméstica.

% Entre otros elementos para tal estabilidad de precios, intervinieron: a) la eliminacién de las paritarias; b) los salarios
bajos producto de la hiperinflacién y los topes a los aumentos salariales; ¢) la fijacién del tipo de cambio en un peso=un
dolar con el consecuente atraso cambiario y, por ende, abaratamiento de los productos importados, y d) la apertura
comercial que operé como disciplinador de precios.
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el aumento de precios internacionales de los commodities. En consecuencia, los ddlares financie-
ros que alimentaron la etapa de la convertibilidad fueron reemplazados por délares comerciales
provenientes de unas pocas empresas exportadoras (Manzanelli y Schorr, 2012).

A partir del 2002, la industria manufacturera recuperé su nivel de actividad. El délar alto
significé una barrera para las importaciones. Ademds, el dinamismo de la demanda externa por
el ascenso del sudeste asidtico permitié acelerar el crecimiento econémico durante los periodos
2003-2008 y 2010-2011 (Stumpo y Rivas, 2013). Este fenémeno significé un cambio rotundo
en el régimen de acumulacién al beneficiar lo productivo sobre lo financiero (Manzanelli, 2016).
Ademds, se evidencié un impulso al mercado interno, el cual alenté un circulo virtuoso al ampliar
el mercado de trabajo en conjunto con diversas politicas de cardcter keynesianas. Sin embargo, este
fenémeno dependié de una moneda devaluada y de precios altos de los commodities. El crecimiento
econémico se fue desacelerando una vez agotado el ascenso de los precios de los bienes primarios,
al mismo tiempo que se aprecié la moneda tras las intensas pujas distributivas entre el capital y el
trabajo.

Por otro lado, la fuga de capitales siguié perpetuandose durante todo el nuevo milenio. Du-
rante la etapa kirchnerista, la fuga se autofinancié en el mercado de cambio por el crecimiento de
los excedentes comerciales, detentados por los sectores vinculados al procesamiento de materias
primas. De esta forma, la fuga de capitales se configuré como un elemento central de la dindmica
econdmica al comprender una practica habitual tanto del capital concentrado como de amplias
capas de la poblacién con capacidad de ahorro (Basualdo et al., 2017).

La fuga de capitales se constituyé como una herramienta de veto a las politicas econémicas
del kirchnerismo. En el periodo 2007-2011 se produjeron reiteradas corridas cambiarias con el
fin de devaluar la moneda y desestabilizar al gobierno, las cuales lograron disminuir considera-
blemente las reservas internacionales del Banco Central (Zaiat, 2012). El intento de incrementar
las retenciones a la soja en el afio 2008 resulté en un quiebre politico para la hegemonia kirch-
nerista, reflejado en la realizacién del bloqueo patronal de sectores rurales. Dicho escenario de
conlflicto, en conjunto a un contexto de crisis internacional, provocé un fuerte ascenso de la fuga
de capitales. Luego del conflicto agrario, la hegemonia desarrollista comenzé a tambalearse (L.6-
pez, 2018). Ciertas fracciones del capital vinculadas al capital financiero internacional, los sectores
no transables® y los sectores agrario-ganaderos, no volverian a ver con benepldcito el modelo eco-
némico llevado a cabo hasta entonces, y comenzaron a presionar para cambiar de rumbo. En el
ano 2011, se llevé a cabo una corrida cambiaria que elevé sustancialmente la formacion de acti-
vos externos, fruto de la incertidumbre que el poder econémico concentrado quiso instaurar en el
ambito de elecciones presidenciales. Es por ello que desde fines de 2011 hasta diciembre de 2015,
se instaurd una serie de restricciones en el mercado de cambio con el fin de aminorar las salidas de
divisas, politica que tuvo la desaprobacién del poder econémico concentrado (Ruay Zeolla, 2018).

A partir de fines del 2015, tras el ascenso de Cambiemos (2015-2019), el régimen de acu-
mulacién comenzd a virar nuevamente (Basualdo et al., 2017). El nuevo gobierno supo aglutinar
y construir su poder a través de diversos sectores econémicos que se habian visto perjudicados o
enfrentados por las politicas del kirchnerismo. Estamos hablando del sector agrario, las empre-
sas de servicios publicos y el capital financiero internacional. Es por ello que el nuevo gobierno

6 El sector transable refiere a aquellas ramas de actividad productoras de bienes propensas a comercializarse al exterior.

En cambio, los no transables refieren a sectores productores de bienes que tinicamente pueden consumirse en el pais
que se producen.
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modificé los precios relativos a su favor a través de una primera devaluacién de la moneda a dias
de asumir (en conjunto con bajas en las retenciones de productos agropecuarios), lo cual beneficié
al sector agricola; implementé actualizaciones tarifarias por arriba del ritmo inflacionario en los
servicios publicos y concretd el pago de la deuda en default, asi como aumentos de tasas de interés
que beneficiaron a los capitales financieros mds especulativos. El rebrote de ideas neoliberales re-
tomo la senda en desuso de la valorizacién financiera. Es decir, el Estado asumio crecientes deudas
externas para dotar de liquidez al mercado cambiario y aumentd fuertemente las tasas de interés
tras la implementacién de metas de inflacién. Los capitales golondrina pudieron valorizarse en un
contexto de cierta estabilidad cambiaria’ y de flexibilizacién de las restricciones cambiarias para
la entrada y salida de capitales (Arelovich, 2016). En este esquema, la industria manufacturera
se vio perjudicada por los tarifazos y por el bajo dinamismo de la demanda agregada en un cla-
ro dmbito de redistribucién regresiva del ingreso, provocado por negociaciones de paritarias a la
baja —en términos reales—, y la eliminacién de varias politicas sociales (Cassini, Garcfa-Zanotti y
Schorr, 2019).

Sin embargo, la volatilidad de la confianza de los inversores financieros impidié seguir asu-
miendo deudas en el aflo 2018, y con ello los capitales que habian ingresado para valorizarse fi-
nancieramente, no creyeron factible que perdurara la mencionada estabilidad. L.a mayor apertura
financiera hizo a Argentina dependiente de los vaivenes de la economia mundial. En un contexto
de suba de tasas de intereses por parte de los paises centrales, los capitales financieros retornaron,
lo cual provocé una grave crisis del régimen de acumulacién. Como resultado, se pretendic estabi-
lizar las variaciones del tipo de cambio a través de aumentos de tasas de interés, como asi también
por medio del blindaje provisto por el Fondo Monetario Internacional.

CONTINUIDADES EN LA CUPULA EMPRESARIA DURANTE EL PERIODO 1976-2019

En la presente seccién se analizardn las tendencias estructurales que se han consolidado en la mor-
fologia de la ciipula empresaria. Se caracterizardn de esta forma a fenémenos que: @) modificaron la
morfologia de la ciipula empresaria de manera que ningtin gobierno posterior pudo alterarla, por
lo tanto, esta trascendié a las diversas politicas econémicas, y b) se hayan repetido en diversas opor-
tunidades, teniendo en cuenta que a lo largo del periodo analizado convivieron tres experiencias
de corte neoliberal (1976-1983, 1989-2001 y 2016-2019), las cuales presentaron caracteristicas
similares en la direccién emprendida por parte de sus politicas econémicas. Podemos caracteri-
zar estas tendencias de la siguiente forma: desindustrializacion, reprimarizacién y desintegracion;
crecimiento de los servicios; crecimiento de las asociaciones; extranjerizacién; empresas perennes,
y concentracion economica.

La desindustrializacién remite a la pérdida de peso de la industria manufacturera en la eco-
nomia. A priori, dicho fenémeno podria considerdrselo neutral, siempre y cuando se tenga en
cuenta que los paises desarrollados también atravesaron por el mismo fenémeno. Muchas veces
se la presenta como un reflejo natural puesto que los consumidores optarfan por adquirir bienes
mds complejos, fruto de la elasticidad ingreso.® Sin embargo, este razonamiento microeconémico
no encajé con el proceso transitado en paises con niveles de ingresos inferiores. Es por esta razén

7 Unicamente lograda entre los afios 2016y 2017.

8 Refiere a la manera en que se ve afectada la demanda de un bien tras producirse un cambio en el ingreso del
consumidor.
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que en estos ultimos casos se habla de un proceso de desindustrializacién prematura (Tregenna,
2015). La diferencia radica en que la desindustrializacién de los paises desarrollados estuvo acom-
panada por una divisién del trabajo, que les otorgé una mayor maduracion y modernizacién con
importantes aumentos de productividad y una mayor participacion en el comercio mundial; en
cambio, en los paises en desarrollo, esta estuvo asociada a la desarticulacién productiva y a una
reestructuracion regresiva del aparato manufacturero (Azpiazu y Schorr, 2010).

Esta dindmica de desindustrializacién regresiva se produjo debido a la insercién en el comercio
mundial que realizaron paises como Argentina, esto al haber optado por un sendero productivo
con un caracteristico desempefio como proveedor de materias primas e insumos de uso difundidos,
perfil mayormente profundizado a partir de las politicas neoliberales.” Como resultado, se produjo
una caida en la participacién de las manufacturas en lo que respecta a la generacién de empleo y el
valor agregado general, puesto que la insercién mundial de Argentina relegé el papel que poseian
amplias ramas del sector manufacturero al priorizar el procesamiento de materias primas para su
exportacién (véanse grificas 1, 2y 8)' (Azpiazu y Schorr, 2010).

En relacién con el punto anterior, se piensa que el crecimiento de los servicios en las economias
se debe a una mayor complejizacién de la matriz productiva y a su diversificacién asociada, asi
como a un aumento en la innovacién a partir de las nuevas tecnologias de la informacion y la
comunicacién. El principal ejemplo de este fenémeno se halla presente en nuestros dias por medio
de la novedosa Industria 4.0. Sin embargo, debe aclararse que este fenémeno se encuentra ligado
a los procesos de innovacién propios de los paises desarrollados (Cassini y Robert, 2020).

En el caso argentino, el crecimiento de los servicios en la cipula empresaria estuvo asociado
a la desindustrializacién y simplificacién productiva reinante, y en particular, explicado por el as-
censo de firmas vinculadas a la comercializacién y los servicios privados, asi como por los servicios
publicos (a pesar de que estos ultimos resultan ser productores de bienes). La expansion del sector
de comercializacién se encuentra relacionada con la ampliacién del sistema supermercadista y a
la comercializacién de electrodomésticos, ropa, entre otros articulos, también debido a grandes
comercializadores de productos agricolas. Por otro lado, dentro de los servicios privados sobre-
salen firmas vinculadas a la salud, la telefonia celular, los servicios de recoleccién de basura y los
servicios petroleros. En tanto, la expansion de los servicios publicos se explica por la privatizacién
de las empresas prestadoras (véanse grdficas 1 y 2).

El concepto de crecimiento de las asociaciones remite a la conjuncién de capitales con dis-
tintos origenes, los cuales comparten participaciones accionarias en una misma empresa (véanse
graficas 4 y 5). Si bien, han existido asociaciones desde siempre, este tipo de empresa ha venido
creciendo a lo largo del tiempo, por ejemplo en la industria manufacturera por medio de la estruc-
tura de joint venture. Los motivos pueden ser diversos y tienen que ver con un tipo de capitalismo
mads volatil y cambiante vinculado a la bisqueda de ganancias patrimoniales en el corto plazo. En
este sentido, rara vez las empresas con multiples capitales en su interior poseen accionistas esta-
bles en su estructura accionaria. El accionista que ingresa en estas empresas tiene la intencién de
adquirir participaciones a un bajo precio, para posteriormente obtener un beneficio proveniente

9 En particular tanto la industria de produccién de electrénicos como la industria automotriz, que fueron especialmente
promovidas durante gobiernos que caracterizamos como neoliberales (ley 19.640 y decreto 2677/91). Estas expe-
riencias en dichas ramas ejemplifican en gran medida la desintegracién, puesto que en vez de incorporar valor tras
politicas de promocién industrial, estas tendieron a desarticular sus actividades e incluso a realizar una sustitucion
inversa (Castells y Schorr, 2015).

10 Tnota del ed.] Todas las graficas fueron proporcionadas por el autor y realizadas con el programa estadistico R.
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GRAFICA 1. CUPULA EMPRESARIA ARGENTINA: CANTIDAD DE FIRMAS
POR SECTOR DE ACTIVIDAD (1976-2019)
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171
28
133 2
108 1 u
96

Servicios Privados ‘ I Hidrocarburos

27 28
23

w

Comercializacién ‘ I Mineria

35

E

Fuentes: elaboracion propia con base en Revista Mercado (atios 1976-2019) y Prensa Econdmica (afios 1976-2019).

del diferencial entre la compra y la venta. Por ello, su ingreso no se encuentra supeditado a una
l6gica de inversion en el largo plazo a través de la toma de gestion de la misma, sino todo lo con-
trario. El caso paradigmatico de estos se presenta por medio de los denominados inversionistas
institucionales, comprendidos por los fondos comunes de inversién.

Si bien la extranjerizacién no se inici6 a partir del comienzo de la dictadura civico-militar, la
misma fue consolidada en pleno apogeo de la tltima globalizacién durante la década de 1990 y
ninguna experiencia posterior revirtié tal fenémeno (véanse grificas 4 y 5). Dicho fenémeno vino
de la mano tanto de las privatizaciones como de las respectivas ventas de empresas de capitales
nacionales en diversos sectores. Incluso durante el nuevo milenio siguieron adelante ciertas ventas
de grandes empresas nacionales hacia capitales extranjeros.

Las empresas perennes son las que se encuentran presentes en la mayoria de los afios estudia-
dos al interior de los rankings que conforman la cipula empresaria argentina. Esto nos habla de
la existencia de un nicleo de poder econémico que persiste al paso del tiempo sin importar los
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GRAFICA 2. CUPULA EMPRESARIA ARGENTINA: PARTICIPACION EN LAS VENTAS
TOTALES POR PARTE DE CADA SECTOR DE ACTIVIDAD, EN PORCENTAJES
(1976-2019)
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Fuentes: elaboracién propia con base en Revista Mercado (afios 1976-2019) y Prensa Econdmica (aiios 1976-2019).

cambios de gobiernos. Desde ya, en algunos casos se produjeron alteraciones en la denominacién
de su razén social, o en el accionista controlante, pero que de una u otra forma se tratarfa de la
misma empresa (véase cuadro 1).

No serfa de extrafiar que la mayoria de las empresas perennes se encuentren insertas en el
procesamiento de materias primas, asi como en la produccién de insumos de uso difundidos. Esto
permite pensar que tales sectores resultaron ser los grandes ganadores del periodo bajo estudio.
Las empresas contenidas en dicho nucleo de poder controlan los resortes mds dindmicos de la
economia al proveer divisas al pais. Es por esta razén que a su vez estas ultimas concentran gran
parte de las ventas dentro de la cipula empresaria.
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GRAFICA 8. CUPULA EMPRESARIA ARGENTINA: PARTICIPACION DE LAS VENTAS
DE LA RAMA ALIMENTOS Y BEBIDAS RESPECTO A LAS FIRMAS INDUSTRIALES,
EN PORCENTAJES (1976-2019)
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Fuentes: elaboracion propia con base en Revista Mercado (afios 1976-2019) y Prensa Econémica (aiios 1976-2019).

La concentracién econémica se refiere al peso que posee la ciipula empresaria argentina en
la economia en su totalidad. Este fenémeno se puede medir por medio de la relacion entre dos
variables, por un lado, las ventas del conjunto de las empresas que integran la cipula empresaria,
y por otro, el valor bruto de produccién (vBp) el cual estima la produccién de bienes y servicios
intermedios y finales de un pais. '

Existieron reiterados procesos de creciente concentracion econémica liderados por las empre-
sas mds grandes de Argentina, la mayoria de ellos durante gobiernos de corte neoliberales (véase
grdfica 6). Para el afio 2019, las 200 mayores empresas explicaban casi un tercio de la masa de
valores producidos por el pais. Este proceso de concentracién se profundizé durante la dltima
dictadura civico y militar, en la década de 1990, asi como resultado de las grandes devaluaciones
durante los afios 2002, 2018 y 2019. Particularmente, las mencionadas devaluaciones de la mone-
da alteraron los precios relativos de la economia en beneficio de un puiiado de grandes empresas.

1 La ratio de concentracién econémica se elaboré como la relacién entre las ventas de las 200 mayores empresas y
el valor bruto de produccién. Esta tltima variable se encontré disponible para los afios 1976 y 1984 a través de los
respectivos censos econdmicos realizados en dichos ejercicios, mientras para la serie 1993-2019, se han utilizado las
series de cuentas nacionales disponible en Kulfas y Salles (2020).
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GRAFICA 4. CUPULA EMPRESARIA ARGENTINA: CANTIDAD DE FIRMAS POR
ORIGEN DEL CAPITAL (1976-2019)
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Fuentes: elaboracién propia con base en Revista Mercado (afios 1976-2019) y Prensa Econdmica (afios 1976-2019).

RupTURAS EN EL PERIODO 1976-2019: CAPITALES BENEFICIADOS Y PERJUDICADOS EN CADA SUBETAPA

Dictadura militar y radicalismo (1976-1989)

Las politicas neoliberales durante la ultima dictadura civico-militar permitieron consolidar al ca-
pital concentrado, ya sea en su vertiente nacional (grupos econémicos locales) como fordneas, las
cuales presentaban una mayor diversificacién. Estos resultaron ser los ganadores dado al dinamis-
mo de sus inversiones en un contexto regresivo, en el que predominé la desindustrializacion y la
reprimarizacion, fruto de la valorizacion financiera (véanse graficas 1, 2, 4 y 5).

A partir de entonces, los grupos econémicos locales (empresas nacionales que presentan una
mayor diversificacién en sus inversiones) comenzaron un nuevo proceso de expansién y de in-
corporacién de empresas, ya sea por medio de la adquisicion de firmas ya existentes o a través
de la incorporacién de nuevas inversiones (Azpiazu, Basualdo y Khavisse, 1986). Generalmente
estas ultimas inversiones estuvieron relacionadas a: «) las privatizaciones periféricas;'? ) la cons-
titucién de empresas constructoras fruto de las licitaciones de las obras de infraestructura, y ¢) la
incorporacién de entidades financieras producto de la mayor liquidez financiera, en un contexto
de valorizacién financiera. A su vez, los grupos empresarios locales consolidaron su posicién tan-
to en la dictadura civico-militar como durante el radicalismo gracias a las prebendas estatales, las

12 Refieren a contratos de explotacién de hidrocarburos realizados con Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF) y en
beneficio de ciertos grupos empresarios, tales como Pérez Companc, Bridas, Tecpetrol (Techint), etcétera.
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GRAFICA 5. CUPULA EMPRESARIA ARGENTINA: PARTICIPACION EN LAS VENTAS
TOTALES POR PARTE DE CADA ORIGEN DEL CAPITAL, EN PORCENTAJES
(1976-2019)
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Fuentes: elaboracion propia con base en Revista Mercado (aiios 1976-2019) y Prensa Econdmica (afios 1976-2019).

cuales incluyeron a los regimenes de promocién a la inversion, los subsidios a las exportaciones de
productos fabriles, las preferencias en compras publicas y la estatizacion y licuaciéon de deudas
externas privadas, etc. (Schorr, 2005). En cambio, las empresas extranjeras menos diversificadas
tuvieron una dindmica mediocre y vieron menguar su posicién. Entre los motivos de este fené-
meno se encuentran: @) la retirada de empresas industriales tras el cierre de fibricas por el intenso
proceso de desindustrializacién; b) el redimensionamiento de las firmas industriales tras la descon-
tinuacién de lineas de produccion, y ¢) el cambio de mano hacia capitales locales. Sin embargo, las
empresas transnacionales que poseian un elevado grado de diversificacién siguieron expandiendo
sus negocios (Basualdo, 2006).

Los aios noventa (1989-2001)

Durante la década de 1990, las privatizaciones y la extranjerizacién de la cipula empresaria mar-
caron un giro rotundo respecto al periodo anterior. En este contexto se produjo un decrecimiento
en la participacién de las empresas estatales gracias a las privatizaciones, las cuales involucraron
un cambio de manos que conformé una comunidad de negocio caracterizada en la formacién de
asociaciones (véanse graficas 4 y 5). Al interior de las mismas confluyeron tanto capitales extranje-
ros como nacionales. Al mismo tiempo, dentro de estas asociaciones, tanto los grupos econémicos
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CUADRO 1. EMPRESAS PERENNES DE LA CUPULA EMPRESARIA,* 1976-2019
(VALORES ABSOLUTOS Y PORCENTAJES)

Porcentaje de ventas

Rubro principal Cantidad de la cipula® Empresas

Produccion de alimentos

y bebidas 14 10 Arcor, Bagley, Cargill, Cerve-

ceria Quilmes, Coca Cola, Le-
desma, Louis Dreyfus, Maste-
llone Hermanos, Molinos Rio
de la Plata, Nestlé, Pefaflor,
Sancor, Swift, Nidera
Refinacién de petréleo 3 11 Esso, Shell, ypr

Fabricacién de vehiculos

o~
NO

automotores Fiat, Ford, Renault, Scania
Industrias quimicas 7 2 Atanor, Basf, Bayer, Indupa,
Bagd, Polisur, Roche

Fabricacion de metales

comunes 3 2 Aluar, Acindar, Siderca
Otras industrias 2 0.4 Siemens, IBM
Derivados de tabaco 1 0.2 Massalin Particulares
Actividades de edicién

e impresion 1 0.1 Agea/Clarin
Industria del neumatico 3 0.3 Fate, Firestone, Pirelli
Industria cementera 1 0.4 Loma Negra
Transport 1 1 Aerolineas Argentina
Construccién 1 0.2 Techint
Total 41 30

4 Se trata de aquellas empresas que formaron parte del panel de las 200 empresas de mayores ventas del pais en
35 0 mds afios del periodo 1976-2019.

b El peso relativo de cada actividad en las ventas de la ctipula empresaria industrial se calculé con base en el ranking
del ano 2019.

Fuentes: elaboracién propia con base en Revista Mercado (afios 1976-2019) y Prensa Econdmica (afios 1976-2019).

locales como las empresas extranjeras diversificadas resultaron ser las mayores beneficiarias del
proceso de privatizacion (Azpiazu y Gruss, 2005; Direccién Nacional de Cuentas Internacionales,
2001).

En tanto, las empresas extranjeras tuvieron un papel destacado en sectores estratégicos debido
al proceso de privatizacién, como en la telefonia, la electricidad, el gas y el agua (Kulfas, Porta
y Ramos, 2002). Por esta razén, el capital transnacional se fue constituyendo en el actor hege-
moénico de la cipula empresaria, y desde ya, este hecho contrasté con lo ocurrido en el periodo
previo (véanse grdficas 4 y 5). Luego de transcurrido el periodo de privatizaciones mads intenso, el

e
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GRAFICA 6. CUPULA EMPRESARIA ARGENTINA: VENTAS DE LA TOTALIDAD DE
LAS 200 EMPRESAS MAS GRANDES SOBRE EL VALOR BRUTO DE PRODUCCION
DE ARGENTINA, EN PORCENTAJES (1976-2019)
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Fuentes: elaboracién propia con base en Kulfas y Salles (2020) y Revista Mercado y Prensa Econdmica (afios 1976-

2019).

capital transnacional siguié con la adquisicién de firmas nacionales en ramas industriales. Por esta
razon, las empresas transnacionales incrementaron sustancialmente su participacién en la cipula
empresaria.

Al observar la cipula empresaria por sector de actividad, nos podemos percatar de la marcada
desindustrializacion que sufrié la misma. En contraposicion, los sectores vinculados a los servicios
publicos, servicios y comercializacién ganaron espacio durante la convertibilidad.

La etapa kirchnerista (2003-2015)

Anteriormente caracterizamos al periodo kirchnerista como de hegemonia (neo)desarrollista. Este
periodo se diferencié respecto a las anteriores etapas debido al debilitamiento en la intensidad de
ciertas tendencias que fueron descritas como continuidades en la seccién anterior. Por un lado, al
observar la evolucion de la cipula empresaria por sector de actividad durante el periodo kirch-
nerista, nos podemos dar cuenta que la desindustrializacién aminoré su marcha. Es decir, si bien
la industria manufacturera no logré recuperarse a los niveles previos, tampoco se profundizé en
demasia la desindustrializacién de la misma (véanse graficas 1 y 2). Esto se debe, en primer lu-
gar, al destacado papel que mantuvo el capital extranjero en sectores manufactureros estratégicos
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(automotriz, siderurgia, quimica, alimentos y bebidas, etc.)!'? (Schorr, 2018). Por otro lado, tras el
auge de los commodities se vieron beneficiadas las ramas industriales vinculadas tanto al bajo pro-
cesamiento de materias primas como a aquellas relacionadas con la produccién de bienes de uso
difundidos. Por esta razén, si bien podriamos hablar de la existencia de una pausa en dicha ten-
dencia, de ningin modo este periodo se podria caracterizar como de reversién de la misma dada
la ausencia de un cambio estructural en la matriz productiva.

Por otro lado, se vio detenida la tendencia mencionada en la seccién anterior respecto al creci-
miento en los servicios, ya sean publicos como privados, asi como también al referente dinamismo
de las asociaciones. Esto se debe a ciertos procesos de nacionalizaciones o reestatizaciones de em-
presas producidas tras la renegociacion de los contratos y concesiones en perjuicio de las empresas
operadoras, constituyéndose en una ruptura respecto al periodo previo (véanse grdficas 4 y 5)
(Azpiazu, Bonofiglio y Nahén, 2008). En particular, se produjeron algunas salidas del capital trans-
nacional en empresas de servicios publicos, las cuales fueron cubiertas por capitales privados na-
cionales o estatales. De igual forma, las asociaciones relacionadas al proceso de privatizaciones
fueron reduciendo su peso en las ventas en comparacién con los afios noventa (véanse graficas
4y b).

En relacién con el punto anterior, el Estado no sélo adquirié ciertas empresas vinculadas a
los servicios publicos, sino que avanzé con la compra de empresas en sectores estratégicos an-
teriormente privatizados. Estamos hablando de la estatizacién del sistema previsional privado,
Aerolineas Argentinas-Austral y Yacimientos Petroliferos Fiscales (ypr).!* Aunque su ingreso no
fue parte de un plan de reestatizacién, mads bien estas fueron realizadas con el fin de rescatar a
empresas con serios problemas financieros, asi como también, debido a la marcada desinversion
por parte del operador de dicha empresa privatizada (Gaggero, Schorr y Wainer, 2014).

Por otro lado, en el periodo 2003-2015, se destacé el ascenso de nuevas empresas nacionales
que construyeron el eje de su acumulacién en mercados no transables vinculados al sector ener-
gético, la construccién y el ensamblado de componentes electrénicos, etc.'® Ademds, durante el
mismo periodo, tuvieron gran dinamismo los capitales nacionales ya consolidados en la cipu-
la empresaria, vinculados al procesamiento de recursos naturales'® (Gaggero, Schorr y Wainer,
2014).

Cambiemos (2015-2019)

Tras el ascenso del gobierno de Cambiemos se retomaron politicas de corte neoliberales similares
a las de los afios noventa. En términos sectoriales se produjo un significativo incremento de la
participacién de los servicios ptiblicos en la cipula empresaria (véanse graficas 1 y 2). Al mismo

13 Aunque luego del afio 2002 las operaciones de compraventa de empresas menguaron, se destacé una particular ola
inversora proveniente de paises emergentes. Al proceso de acenso de las multilatinas deberfamos incluir las inver-
siones de capitales chinos.

14 1 a estatizacion de ypr debe ser entendida en su contexto. Las inversiones hidrocarburiferas no acompafiaron el
crecimiento econémico general. En consecuencia, el Estado debié aumentar las importaciones hidrocarburiferas
durante el nuevo milenio. Para el afio 2011, el déficit energético era insostenible y presioné fuertemente sobre la
restriccion externa. El Estado en su papel como empresario debié estatizar YPF e impulsar el crecimiento sectorial
con el fin de otorgar aire en el mercado de cambio.

15 por ejemplo, Cartellone, Pampa Energia, Indalo, ODS, IRSA, Caputo, PCR, Newsan, Electroingenieria, Insud, Eur-
nekidn, etcétera.

16 poy ejemplo, Molinos Rio de la Plata, Vicentin, Arcor, etcétera.
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tiempo y vinculadas a las empresas privatizadas, durante la etapa de Cambiemos, se incrementé la
participacion de las asociaciones (véanse graficas 4 y 5). Sin embargo, a diferencia de los noventa,
estas asociaciones se presentaron lideradas en su mayoria por capitales nacionales.'”

En contraposicién a esta evolucion, los sectores mds perjudicados estuvieron vinculados a la
pésima performance del mercado interno y los salarios reales. Entre los perdedores se destacaron
los sectores de comercializacién —principalmente los supermercados—, los servicios privados y la
industria manufacturera. Estos redujeron su peso en la cipula empresaria a la par que los servicios
publicos se coronaron como los grandes ganadores de la etapa Cambiemos.

Es por ello que la politica del gobierno de Cambiemos puso el foco en favorecer a un puiiado
de empresas pertenecientes a sectores de precios regulados a partir de las politicas del gobierno
central (Barrera, Ortiz, Sabbatella y Serrani, 2017). Estas ascendieron en el ranking de la cipula
empresaria tras los aumentos de tarifas, la desregularizacién o liberalizacién de los precios de los
combustibles. Por otro lado, se suscitaron compras de empresas ya existentes de gran importancia
que potenciaron ain mds el ascenso del sector energético (Basualdo, 2018). Ademds, el gobierno
otorgd prioridad a ciertas empresas privadas en el subsidio a la produccién nueva de hidrocarburos.
Mientras, por ltimo, en el ambito de las comunicaciones se destacé el papel de los multimedios
que lograron modificaciones en regulaciones que estos habfan combatido abiertamente durante
el kirchnerismo (Ley de Medios 26.522), y ademas se autorizaron fusiones y adquisidores entre
firmas que anteriormente no fueron permitidas.'®

CONCLUSIONES

Este andlisis tiene la intensién de pensar la trayectoria de la ciipula empresaria argentina en el largo
plazo. En este sentido, la elevada concentracién econémica por la cual un punado de empresas
logré controlar tal porcién de la economia nos habla de la jerarquia y relevancia que esta tiene en
la economia en su conjunto, asi como las consecuencias que poseen las politicas econémicas sobre
dicha trayectoria. En dltima instancia, estamos hablando que estas discusiones abordan ni mads ni
menos que el modelo de desarrollo de Argentina y su consecuente insercion a nivel mundial.

Alo largo del periodo, y con mds intensidad durante los gobiernos de corte neoliberal, ciertas
dindmicas regresivas de la estructura productiva fueron propiciando e incrementando la desindus-
trializacién, la reprimarizacion y la simplificacién productiva; el mayor dinamismo de los diversos
servicios privados, y de la comercializacién, asi como de los servicios publicos; el crecimiento de
las asociaciones; una mayor extranjerizacién de la economia; un nicleo de poder econémico es-
table reflejado en las empresas perennes, y una mayor concentracion del capital. Estas tendencias
que se iniciaron con la dltima dictadura civico-militar no lograron ser puestas en discusion en el
posterior periodo de democracia e incluso, a su vez, fueron profundizadas tras el correr de los
anos.

Al mismo tiempo, cada subperiodo tuvo sus propias particularidades. Los capitales ganado-
res y perdedores respecto al origen del capital fueron variando con el correr del tiempo. Esto se
debe a que existieron diversos intereses en pugna por apropiarse del excedente econémico. Las
politicas econémicas buscaron consolidar a ciertos capitales, en particular en cada subetapa, como
lo fueron: los grupos econémicos locales durante la dictadura y el radicalismo; las asociaciones

17 Por ejemplo, Alejandro McFarlane, Rogelio Pagano, Guillermo Reca, etcétera.
I8 E] caso de las compras por parte del grupo Clarin de Nextel y Telecom.
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tras las privatizaciones en los afios noventa; las empresas productoras de commodities y ciertas em-
presas nacionales vinculados a sectores no transables durante el periodo kirchnerista; por ultimo,
nuevamente las empresas de servicios publicos y asociaciones en el gobierno de Cambiemos. Sin
embargo, en ningin caso podriamos hablar de campeones nacionales o de firmas que se encuen-
tren liderando la acumulacién tras el desarrollo de procesos innovativos propios. En caso contrario,
las empresas que integran la cipula empresaria se han destacado tanto por las ventajas compara-
tivas que poseen ciertos sectores dindmicos en un contexto de creciente globalizacién, como asi
también por las politicas econémicas que los gobiernos centrales implementaron en beneficio de
estas.
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