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*  Presentacion’

El demorado inicio de la renegociacion con las empresss privaizadas digouesta por la reciente Ley Nro.
25561 (de “Emergencia Plblica y Reforma dd Régimen Cambiario”) remite a una sarie de reflexiones que,
seguramente, seglin sea la forma de resolucion de las mismas, permitiria revertir una de las mayores
inequidedes —econdmicosocides- indauradas bgo la Adminigracion Menem, y mantenides  durante d
gobierno dela Alianza

En primer lugar, y como antecedente esencid para interpretar la trascendencia dd tema, cabe resdtar
que las empresas privatizadas han venido gozando de una multipliddad de privilegios desconocidos para los
resantes agentes econdmicos que operan en € pais. Se trata de, entre otros, @ de contar con reservas de
mercados mono u oligopdlicos una manifiesta “debilidad” regulaoria (plenamente funciond a sus intereses),
la dolarizacion de las taifas sUjetas, a la vez, a gustes —dzas— Sstemdicos asociados —ilegdmente, aento a
las prohibiciones explicitas de la propia Ley de Convetibilidad- a la evolucidon de indices de precios
edadounidenses, en un marco de deflacion de precios y, fundamentamente, sdarios domésticos. Al respecto,
cabe sefidar que sdlo condderando edta ilegal (como se desprende de diversos fdlos judicides, as como
también lo conddera la propia Procuracion dd Tesoro) actudizacion tarifaria, las empresas privatizades se
han agpropiado de beneficios extreordinarios que han superado, hedta fines de 2000, los 9.000 millones de
dolares.

De dli que no resulte casud que durante la década de los aios noventa, la rentabilidad media dd
conjunto de las empresas privatizadas fuera entre Sete u ocho veces superior a las de, incluso, @ resto de las
mayores firmes dd pais Sn duda td asmeria de comportamiento —entre las privilegiadas empresas
privatizades y d resto de las firmas locdes—, sumada a la 9gematicidad y homogeneidad del fendmeno, sdlo
puede s aribuible a los muy dismiles contextos operdivos en que ambos subconjuntos de empresss han
debido operar durante € decenio pasado. Ello resulta particularmente notorio 9 se lo confronta, en especid,
con d que ha venido enmarcando & desempefio de los sectores productores de bienes transables (acelerada
goatura, omisones en maeia de legidadion y regulacion  antidumping, contraccion dd  mercado,
devadigmos cogtos finanderos locaes e imposibilidad de acceso d crédito internaciond, etc.).

En ese marco = instribe una primera reflexion en torno a lo dispuesto en @ aticulo 8 de la Ley de
Emergencia, por € que s dimina la dolarizacion de las tarifas —y d condguiente seguro de cambio dd que
gozaban las empresas privatizadas— as como también la indexacion periddica de las mismas En decto, la
Ley dispone que “quedan dn efecto las cdausulas de guse en dilar 0 en otras divisss extranjeras y las
dausulas indexatorias basadas en indices de precios de otros paises y cudquier otro mecanismo indexatorio.
Los precios y tarifas resultantes de dichas dausulas, quedan establecidos en pesos a la rdacién de cambio un
peso = un ddlar estadounidense’.

Esta supreson de los privilegios privativos de tdes empresss 2 ve reforzada, induso, d reformarse d
texto dd at. 10 de la Ley de Convertibilidad (por € aticulo 4 de la Nro. 25561), donde s redfirma (en
consonancia con diversos fdlos judicides) que la prohibicion de indexar precios y tarifas rige desde €
primero de aoril de 1991. El nuevo texto dd aticulo 10 de la Ley de Convertibilidad queda as redactado:
“Mantiénense derogadas, con efecto a partir del 1° de abril de 1991, todas las normes legdes o
reglamentarias que edtablecen o autorizan la indexadon por precios, actudizacidon mondaria, vaiacion de
codos o cudquier otra forma de repotenciacion de las deudas, impuestos, precios o taifas de los bienes,
obras 0 servicios’ (cursvas propias). Ello pareceria viabilizar, induso, la revison de todos agquelos gudtes
tarifarios que, via decretos y resoluciones de dudosa juridicidad, han conllevado rentas extraordinarias para
las empresas privades que se hicieron cargo de los servicios plblicos. Se tratla, Sn duda, de uno de los
eementos esencides de la Ley de Emergencia que, s la Adminigracion Duhdde se propone inddarlo en la
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mesa de negociacion, deberia dar lugar a una revison integrd —a la bga, por d resascmiento implicito que
conllevaria— de las actudes —y por demés eevadas- tarifas de los servicios publicos privatizados.

Una segunda reflexion remite a lo dispuesto en d aticulo 9 de la Ley Nro. 25561, donde queda
planteada la renegociacion de los contratos con taes empresss. S bien uno de los rasgos digintivos de las
privaizaciones argentinas ha ddo la recurrente —y, por deméas opaca— renegociacion de los contratos (en
gened, vinculades a gudes taifaios, condonacion de incumplimientos en maeia de inverson, conceson
de nuevos privilegios, €ec), en este casd e incorpora, como hecho novedoso, la fijacion de ciertos criterios
bésicos sobre los que deberan edtructurarse tales renegociaciones, que en poco 0 nada se asamgan a los que
han venido sugtentando las anteriores “reedecuaciones’ de diversas clausulas contractudes. En ese sentido, la
Ley dispone gque en las renegociaciones debera consderarse “d impacto de las tarifas en la competitividad de
la economia y en la digtribucion de los ingresos, la cdidad de los servicios y los planes de inverson, cuando
dlos esuviesen previdos contractudmente;, @ interés de los usuarios y la accesbilidad de los sarvicios, la
segurided de los Sstemas comprendidos, y la rentabilided de las empresss’.

El contemplar los efectos de las tarifas sobre la competitividad y la didribucion dd ingreso —sin duda,
los mas perniciosos acumulados durante los afios noventa como resultado de las moddidades de las
privatizaciones e, induso, de las podeiores renegociaciones-, los méds que instidactorios grados de
cumplimientos en materia de cdidad y compromisos de inverddn, la proteccon de los intereses de los
usuaios y la preocupacion por la universdizacion de los servicios, as como por la seguridad —en redidad, en
muchos casos, ha venido primando la inseguridad, en diversos campos— en la prestacion de los servicios,
emergen como fendmenos novedosos y mas que legitimos en cuanto a la proteccion de la sociedad en su
conjunto frente ala precedente permisividad —y/o captura— oficid ante las empresas privatizadas.

Por otra pate, y es de esperar que ad sea, contrgponiéndose a las recurrentes renegociaciones
contractudes previas que, Sseméicamente, han tendido a preservar —cuando no, a acrecentar— los beneficios
de privilegio de las empresss privatizadas, la condderacion de la rentabilidad de las mismas deberia aender,
pura y excdusvamente, a convetir la prestacion de savicios plblicos en una actividad econdmica que
conlleve, como las restantes, los consguientes riesgos empresarios, Sn que dlo suponga —como Sucediera
durante los noventa- la concesdn de gaantiss —induso, formdizadas bgo la usud recurrencia a la
“necesidad” de mantener indterada la ecuacion  econdmicofinanciera de las empresss- Es mas la
consideracion de las tasss de rentabilidad de las empresss privaizadas deberia condituirse en un demento
conditutivo decisvo d momento de concretarse las revisones tarifarias periddicas que, en d dipico gemplo
privatizador locd, o eddn contemplades en dgunos de los servidos privatizados. Asmismo, por las
propias caracterigicas de muchos de esos sarvicios —mono u oligopdlicos bga dadicidad de la demanda,
etc— la judida y razondbilidad de las taifas —y de los beneficdos que las mismas llevan apargadas-
remitiria, seguramente, como lo demuedtra la experiencia internaciond, a tasas de ganancia inferiores a las
predominantes en la mayor parte de los restantes sectores de la economia

En redidad, de satifacerse plenamente los criterios fijados en la Ley Nro. 25561, los resultados de
las renegociaciones a iniciarse deberian condtituirse en la antitess de lo acaecido en las precedentes donde,
sgemdicamente, = privilegid  mantener o, induso incrementar, los beneficios extraordinarios de las
empresas privatizadas, frente a la inseguridad juridica —y los intereses redes— de los usuaios y consumidores
de los savicios privaizados Sin embargo, cabe incorporar una tercer reflexion, y td vez la méas
trascendente; la condderacion de las rdaciones de poder que terminaran por verse reflgadas en tdes
renegociaciones. El histdrico poder de lobbying de las empresas involucradas, la ssemdica recurrencia —
desde d mismo dia de promulgacion de la Ley—- a las tradiciondes operaciones de prensa —hasta
amenazantes- 'y, fundamentdmente, la preson que han venido gerciendo —cas a nivees inecrupulosos,
seglin transcendidos  periodidticos— las méximas autoridedes naciondes de muchos de los paises de origen de
empresas privatizadas, plantean importantes interrogantes en cuanto a las formas definitives de resolucion de
|as renegoci aciones en curso.
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Més ain en un contexto internaciond que resulta muy poco propicio para @ pais (donde las presiones
de los organigmos multilaterdes de crédito resultan decisvas), paa gedtar los princpios minimos de
soberania 0 autonomia naciond, en un marco de resguardo pleno de los interesss de sus habitantes que,
durante ya varios largos aios, se han vigo enfrentados a lo que cabria caracterizar como “saqueo” por parte
de las empresas privatizadas.

Es més, d demorado inicio de las renegociaciones previdas en la Ley de Emergencia pareceria haber
opeado a favor de las empresss privadizadas que han desplegado una muy activa campafia en torno a
reclamos 0 cuad-exigencias que tienden a insribirse en la presarvacion de sus exorbitantes rentas de
privilegio.

A titulo ilustraivo, basta con resdtar dgunos de esos condicionantes (enmarcados, en muchos casos,
en la “amenazd’ de declararse en convocatoria de acreedores 0 de aiandonar € pals) donde, naturdmente, no
S incorpora mencidn aguna a, por gemplo, la licuacion de sus padvos con @ sSgema financiero locd (entre
los 50 mayores deudores que recientemente vieron licuados sus pasvos, pueden reconocarse 25 empresas
privtizades que, por e medio, obtuvieron un benefico —2000 millones de pesos— equivdente d de las
ganancias interndizadas por las mismas en € afio 2000):

> la sugpensdn y/o la reduccion de los —poco exigentes y, en numerosos casos, incumplidos— compromisos
de inverson y de expangdn y universdizacion de los sarvicios, d igud que con respecto a los indices de
cdidad comprometidos contractud mente;

» laprorroga de los plazos de concesion;

» d otorgamiento de un seguro de cambio para las deudas empresarias con d exterior (los pasivos externos
de Aguas Argentinas dcanzan cad los 700 millones de dolares —d 20% de esa deuda corresponde a créditos
otorgados por la Corporacion Financiera Internaciond/Banco Mundid que, como td, controla pate de las
tenencias accionarias de Aguas Argentines—, los de Tedecom Argentina y Teefonica de Argentina superan,
en conjunto, los 6.000 millones de ddlares mientras que € endeudamiento externo globd de las empresss
gue actlan en los sectores gasifero y déctrico se ubican, en cada caso, en d orden de los 3.000 millones de
dolares);

> la tradacion automdica a las taifas de los incrementos en los costos derivados de la maxidevaduacion y/o
la implementacion de un tipo de cambio preferencid (bestante més reducido que d doficdd —la aspiracion de
las firmas es d reconocmiento de la viga paidad convertible 1 ddla=1 peso-) para las importaciones de
bienes de capitd y/o de insumos (todas estas empresas tienen un muy eevado componente importado que, en
buena medida, proviene de compafias vinculadas, sn control ni condderacion oficd aguna sobre los —més
que presuntos— precios de transferencia);

> la indexacion de las taifas en funcion de la evolucion de los precios internos (que, bgo d actud esguema

macroecondmico, seguramente creceran holgadamente por encima de sus smilares de los EE.UU., por los
cudes vinieron gustando sus tarifas hasta la reciente sancion de laLey Nro. 25.2561); y

> la indrumentacion de mecanismos de subsdio edad a la creciente catera de morosos de las empresas
(como podria ser unatarifa de interés socia pero costeada con recursos fiscaes).

¢Cederd d gobieno también a estas “sugerencias’ de las firmas privaizadas, td como o hizo con la
—innecesaria— licuacion de sus pasivos con d dsema financiero locad? ¢O gpuntard, por primera vez después
de una larga década neoconsarvadora, a desarticular tdes privilegios y, por esa via, a garantizar la “segurided
juridica’ -y a favorecer los intereses— de los usuaios y consumidores? Edo Ultimo, a partir de, por gemplo
incorporar en la mesa de negociaciones una serie de temas y problemas que demandan una urgente revison
en d marco de lanormativa vigente:
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> la sefidada ilegd indexacion tarifaria segin variaciones en los indices de precios de los Estados Unidos —
una maniobra dusoria de la Ley de Convetibilided, td como lo reconocen diversos fdlos judicides e
induso, d aticulo 4 de la Ley Nro. 25561, de la que no gozd ninguno de los redantes precios de la
economia argenting, en especid, los sdarios—;

» una proporcidn no despreciable dd abultado endeudamiento externo de las empresas (en muchos casos,
con firmas vinculadas) no s candizd hacia la inverson sno que se destind d mercado financiero locd
gprovechando las diferencias exigentes en las tasas de interés vigentes a nive internaciond y en € plano
locd;

» una pate importante de las compras en d exteior de insumos y/o meguinarias 'y equipos de las
privatizadas se vinculd con transacciones con empresas relacionadas socigtariamente (Io cud no sdlo trgo
goagado d desmantdamiento dd entramado locad de proveedores en d maco de una aboluta
despreocupacion oficid por hacer cumplir las leyes de “compre argentind” y de “contrate naciond”, Sno que
también conllevd la recurrencia a precios de trandferencia y a la obrefacturacion de sus importaciones
intracorporativas);

» los incumplimientos en cuanto a la tranderencia a tarifas (ta como lo dispone la normaiva) de buena
pate de las reducciones impostives, “sacrificio fiscd” que termind por engrosr sus muy devadas tasas de
rentabilidad; y

» d no cumplimiento de las metas de expanddn o de universdizadon de los sarvidos que naturdmente,
afectd alos hogaresy alasregiones dd pais de menores ingresos.

Sn duda esd en manos de la Administracion Duhdde incorporar estos dementos —y dgunos més, de
smilares caracteridicas- en la “mesa de negodacion” y cumplimentar, asi, con los enunciados de la Ley
Nro. 25561, donde la proteccion de usuaios y consumidores debe asumir @ papd protagonico, sumado d
imprescindible enfrentamiento frente a los lobbies empresarios que emergen como uno de los beneficiarios
fundamentaes de la experiencia extrema dd neoliberdismo argentino.

Es en ege Ultimo marco donde se inscriben los objetivos perseguidos por este trabgo ded Area de
Economia y Tecnologia de la FLACSO, que pate dd reconocimiento previo de condderar d programa
privatizedor ingrumentado bgo la Adminisracion Menem como uno de los ges centrdes y determinantes en
la profundizacion de un patron de acumulacion crecientemente concentrador en lo econdmico y excduyente
en lo socid. Las principdes moddidades que adoptd dicho proceso tendieron a conformar —y/o preservar—
ambitos privilegiados de acumulacion 'y rgroduccon dd  cgpitd, caraterizados por un nulo riesgo
empresxio, y ganancias extraordinarias (de las més dtas a nivel locd e induso, en d plano internaciond)
gue fueron intendizadas por un nideo muy reducido —aunque sumamente poderosd  en  términos
econdmicos, politicos y socides- de grandes grupos empresarios de origen naciond 'y extranjero. ES dSn
duda, en ese maco, en d que deberian sr encaradas las actudes renegociaciones con @ conjunto de las
empresas privetizadas.

El obetivo centrd de ede trabgo, que dnteiza diferentes trabgos dd Area de Economia y
Tecnologia de la FLACSO (todos concduidos antes de que se iniciara la actud ronda de renegociacion
contrectud entre @ gobierno y las privaizadas), es € de aportar una caracterizacion del proceso privetizador,
haciendo especid hincgpié no silo en sus principades aspectos y sus impactos de mayor dgnificacion, Sno
también en su centrdidad en la profundizacion de la politica de desguace dd Edado y de la sociedad
argentinas que los sectores dominantes han venido gplicando con paticular intensdad desde mediados de los
alos stenta, as como de la “revancha clasgd’ resultante de la misma Paa dlo, s ha escogido una
edrategia de exposicion que prioriza d andiss de diversos raggos digintivos dd  programa desestatizador
desardllado en d pais durante los aios noventa, enfatizando dgunes de las peculiaridades que los mismos
asumieron en los digtintos sectores privatizados.
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El marco histérico: del golpe de Estado del 24 de marzo de 1976 a los estallidos hiperinflacionarios de
1989y 1990

A poco de asumir d gobierno, mediante la sandon de las leyes de Reforma dd Edado y de
Emergencia Econdmica, d Dr. Menem encard una muy dbarcdiva y acderada politica de privaizacion de
empresas publicas. Es evidente que una trandformacion de semgante envergadura (que se encuadrd en un
programa globd de reformas edructurdes de inspiracion neoconservadora, que pivotesba no dlo sobre la
transferencia de las principdes firmas edatdes y de la privatizacion de &eas que tradiciondmente habian
edado en manos dd Edado, sno también sobre la desregulacion de una amplia gama de mercados la
goertura —asmérica- de la economia a las corrientes internaciondes de bienes y copitdes y la
“flexibilizacdon” —en rigor, la precaizacion— de las condiciones labordes) no podia dgar de producir un
impacto sgnificativo en d pefil y la edructura de la economia argentina y en su posble sendero evolutivo.
Antes de condderar edos efectos cabe caacteiza muy Someramente @ contexto socid, politico 'y
econdmico en d que s enmarcd dicho proceso (Abdes, 1999; Azpiazu, 1995; Azpiazu y Nochteff, 1998;
Basuddo, 1994; y Verbitsky, 1990).

Ello permitird gpreciar las numerosss “liness de continuidad” que se perciben entre la politica —o
0lo econdmica- de la Udltima dictadura militar y la indrumentada por € gobieno dd Patido Judicidiga en
la década de los noventa y € de la Alianza En especid, en lo que respecta d principd objetivo estratégico de
dichas adminidraciones gubenamentdes d fortdedmiento ecdnomico, poliico y sodd dd  blogue
dominante que s conformd durante € periodo dictatorid y se dianzd en d transcurso de la gestion de
gobieno dd Dr. Alfonsin. Ello, en paddo a la profundizacion de un moddo de acumulacion cuyos
denominadores comunes on la desindudridizacion ligada a la crigs de las pequefies y medianas empresss,
d predominio de la vaorizacién de capitd, la centrdizacion dd capitd, la concentracion de la produccion® y
e ingresn, la desocupacion y la precarizacion de las condiciones labordes de los trabgadores, y la exdusion
de un nimero creciente de individuos.

En abril de 1988, cuando d gobieno radicd suspendid € pago de los savicios (y dd capitd) de la
deuda externa publica, se puso de manifiesto la lucha de intereses que exigtia en d interior de los sectores de
poder econdmico (los grupos econdmicos locdes y los conglomerados extranjeros radicados en € pais, por
un lado, y los acreedores externos, por otro). Lo que s expresa en dicha moraoria (0 default) es la
imposihilidad dd Esado argentino de seguir cumpliendo con d pago de los savidos de la deuda extena v,
d migmo tiempo, continuar subsdiando d capitd concentrado interno  (entre otras formas, a partir de la
eddizacion de la deuda externa dd sector privado, la licuacion de pasivos internos, la promocion industrid,
0 los sobreprecios en las compras dd Estado) mediante una considerable exaccion de ingresos a los sectores
populares (Azpiazu, 1991; Azpiazu y Basuddo, 1990; Azpiazu, Basuddo y Khavisse 1986, y Basuddo,
1987y 1992).

El origen de lo que a patir de 1988 comienza a pefilase como la fuente de la crigs
hiperinflacionaria que se desataria un afio después, y que pondria fin d primer gobierno de la restauracion
democratica, remite, en redidad, a la reedructuracion socid y econdmica impuesta por la Ultima dictadura
militar (1976-1983). En ede sentido, cabe destacar que la profunda derrota experimentada por los sectores
populares a patir dd golpe de Edado dd 24 de mazo de 1976 dio lugar d desarrollo de un nuevo régimen

L El concepto de concentracion econémica remite a peso relativo que tienen las mayores firmas de un sector de actividad en el

conjunto de la produccion del mismo. La centralizacion del capital, por su parte, se vincula con aquellos procesos por los cuales un
nucleo determinado de empresas y/o conglomerados econdmicos acrecienta su control sobre |os medios de produccién que dispone
una economia, a partir de la expansién de su presencia en uno o multiples mercados sobre la base de una reasignacion del stock de
capital existente (compra de firmas, fusiones y/o asociaciones empresarias, quiebras, etc.). Asimismo, se entiende por valorizacion
financiera ala colocacion de excedente (por parte de las grandes firmas) en diversos activos financieros (titulos, bonos, depdsitos,

etc.) en € mercado interno e internacional, de forma de capitalizar las diferencias existentes entre las tasas de interésvigentesen el

mercado local y anivel internacional .
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de acumulacion que no lo supuso una redefinicidon radicd -y, en muchos aspectos, de muy difidll
reverson— de la relacion entre € cepitd y d trabgo, sno también una consderable reestructuracion dentro
delapropiaesferadd capitd.

En efecto, dentro del sector empresario, las pequefies y medianes firmas, as como dgunas de gran
tamaio, resultaron afectadas por la orientacion adoptada por la politica econdmica de Matinez de Hoz, d
tiempo que una pate importante de empresss oligopdlicas (propiedad, en su mayoria, de grandes grupos
econdmicos), acentud su  paticipacion 'y control  sobre  didtintos  sectores de  actividad (tato por  su
fortdecimiento en aguellos mercados en los que ya participaban, como por Su ingreso a nuevas aess —la
mayoria de las cudes resultd favorecida por diversss moddidades de promocion y/o reguardo por pate dd
Edtado-).

En otras pddoras, d proceso de reestructuracion econdmico-socid que tuvo lugar en d pais durante d
gobierno militar supuso un doble proceso de tranderencia de ingresos desde d trabgo hacia d capitd vy,
dentro de éste, desde las pequefias y medianes empresas hacia las de mayor tamafio (en especid, hacia
aquelas que eran propiedad de los integrantes dd nuevo blogue de poder econdmico). Eda nueva fisonomia
de la dite dominante argentina se vio paccdadmente modificada a principios de los afios ochenta, cuando, a
partir ¢k la“crigs de la deuda externd’, que dio origen a lo que posteriormente se denomind la “década perdidd’, los
acreedores externos irrumpen como otro de los decisvos factores de poder en € pais.

JPor qué enfdizar esde aspecto dd impacto de la politica econdmica de la dictadura militar? Debido a
gue es sobre d legado edructurd que supusieron la derota de campo popular y la reconfiguracion en €
interior de la dase dominante, que se ira asentando una nueva dindmica de comportamiento socid y
econdmico —intimamente relacionada con @ pagpd dd sector publico- que, hacia findes de la década de los
ochenta, desembocaria en la llamada “quiebra dd Edado’. Mas ain cuando fue dicha crigs dd sector
piblico (cuya expresdn gntomdica s manifieta, indudeblemente, en d eddlido hiperinflacionario de
1989) la que, findmente, dlanaria d camino de las tranformaciones estructurdes implementadas en los afos
noventa, dentro de las cudes las privaizaciones ocuparian un pape decisivo. Por dlo es que vae la pena
andizaa con cieto deenimiento aguellos aspectos que caacterizaon d desampefio de los  sectores
dominantes durante los afios ochenta y que, en su aticulacion con d rol dd Edsado, dieron lugar a la debacle
economico-socid que hoy padece buena parte de la sociedad argentina

Como resultado de la politica econdmica dd periodo 1976-1983 emergen, en medio de un proceso de
desndudridizacion y de creciente auge finandero en la economia argenting, un reducido nimero de grupos
econdmicos, empresas extranjeras y  bancos acreedores, que van concentrando una porcion creciente  del
ingreso naciond. Ello trgo apargado un poder de veto decisvo en d campo de las paliticas econdmicas, que
tenderia a condicionar sobremanera d rumbo dd proceso  econdmico, politico y sodd dd pais hada la
actudidad.

La reconquida de la democracia (1983) no dterd la centrdidad dd Edado como ingrumento de
goropiacion y reesgnacion del excedente por parte de las fracciones mas concentradas del poder econdmico.
En rigor, s trda de la emergencia de un nuevo Estado, proceso caracterizado por € hecho de que €
endeudamiento externo y la edtatizacion de la deuda externa privada, la reforma financiera y la licuacion de
la deuda interna, los regimenes de promocion indudrid —que fadilitaron d capitd concentrado la ingdacion
de nuevas plantas fabriles con cuantiosos subsdios edatdes—, y los abultados sobreprecios pagados por €
Edado y las empresas publicas a sus proveedores, condituyen los principdes mecansmos a través de los
cudes este reducido nicdeo de empresss oligopdlices tendid a consolidar su poderio econdmico y a
condicionar de dli en mé d desarollo econdmico y socid de la Argentina en su conjunto, as como a
reducir de manera susancid y creciente los grados de “autonomia rdativd’ dd Sstema politico (Basuddo,
2001).
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No obgdante, mé dla de etda creciente concentracion de poder econdmico, € proceso de
reestructuracion econdmica y socid propiciado por la dictadura no estaria exento de contradicciones entre los
propios sectores beneficiados. Ello es 1o que comienza a tornarse evidente en aoril de 1988, pocos meses
antes dd lanzamiento dd “Plan Primaverd’, en la medida en que los ingresos de ese nuevo Estado no
resultan suficientes para garantizar las crecientes transferencias de recursos desde € fisco hacia los grupos
econdmicos, y para cumplir, d mismo tiempo, con € pago de los intereses de la deuda a los acreedores
externos.

A los efectos de comprender en toda su intensdad este proceso, cabe destacar que entre 1981 y 1989,
% remitieron d exterior, en concepto de intereses de la deuda externa, goroximadamente 27.000 millones de
dolares (monto que representa d 4,3% dd PBI globd de ese periodo), mientras que € capitd concentrado
interno (es decir, los principdes grupos econdmicos locdes y extranjeros dd pals) fue bendficaio de
trandferencias cuya magnitud superd los 67.000 millones de dolares (equivadentes a cas d 10% dd PBI
totd), es decir, més dd doble de lo obtenido por la banca acreedora Todo dlo fue posble gracias a la
implementacion de diversss medides de politica que deleminaron una drégtica contraccion en  la
paticipacion de los asdaiados en € ingreso naciond: los trabgadores dgjaron de percibir una cifra (cercana
alos 80.000 millones de ddlares) equivaente a 12,6% del PBI del perfodo?.

Entre las tranderencias d capitd concentrado interno s computan: los subsidios d sector financiero
por la quicbra de didintas entidades, d codo fiscd de los diversos regimenes de promocion indudrid; los
subsdios a las exportaciones indudrides, la licuacion de la deuda interna que pusiera en marcha en 1982
Dr. Cavdlo, durante su gestion d frente dd Banco Centrd de la Replblica Argenting; la edtdizacion de la
deuda externa privada mediante la indrumentacion de los seguros de cambio; y los subsdios implicitos en
los primeros regimenes de capitdizacion de deuda externa, indrumentados a partir de 1985. No puede dgar
de remarcarse, a ese respecto, € hecho de que los montos consgnados conforman una esimacion de minima,
d no contemplar uno de los principaes mecaniamos por medio de los cudes s candizaron recursos fiscaes
hacia las fracciones més concentradas del capita locd, a saber: los sobreprecios en las compras dd Estado y
Us empresas, mecanisno de trandferencia de recursos plblicos hecia @ poder econdmico locd que se
consolida, como una condante, a partir de la Ultima dictadura militar.

Dentro de las grandes compafiias beneficiadas por los cuantiosos sobreprecios pagados por € Estado
y sus empresss d adquirir bienes y sarvicios se encontraban, principdmente, las firmas controladas por los
grupos econdmicos naciondes més importantes dd pais como, por gemplo, Adra, Macri, Pérez Companc y
Soldati, 0 aquelas vinculadas a dgunos conglomerados extranjeros, como es @ caso dd holding Techint,
miembros prominentes de lo que daia en llamarse la “paria contraigd’. La dusdn a edos grupos
empresios N0 es casud, ya que, como £ andiza podeiormente, fueron los principaes bendficiarios de
proceso de privaizacion encarado bgo la gestion gubernamentad dd Dr. Menem. Ademéas, por d hecho de
gue dgunas de las empresass de edos conglomerados empresarios, proveedoras dd Edado y/o de las
empresas plblicas, serian, en una proporcion no despreciable, responsables del creciente  desfinanciamiento
gue agugaria a las firmas de sarvicios plblicos durante la década de los ochenta, deterioro que seria utilizado
por d establishment -es decir, por esos mismos cgpitdes y/o por sus cuadros de intdectudes organicos-
como uno de los argumentos centraes en favor de su privatizacion.

De lo anterior s2 desprende que la Stuacion de los acreedores externos a fines dd decenio de los
ochenta era paradojd: es indudable que a través de los organiamos internaciondes de crédito determinaban
las caracteridticas globdes que debia asumir la palitica econdmica, pero sus condiciones especificas (es decir,
la forma en que las didintas medidas “recometadas’ eran procesadas —en un proceso de redimentacion
conjunta— y, findmente, puetas en practica a nive domédico) edaban definidas por € capitd concentrado

2 Esa disminucion de los asalariados en el producto bruto interno surge de comparar la participacion promedio de este sector social
en €l ingreso nacional en el periodo 1970-1975 con respecto ala correspondiente ala etapa 1981-1989 (Basual do, 2000b).



Basualdo, k. V., Azplazu, D. y Olros; £l proceso de privatzacion en Argentina, abril ZUUZ

Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO

interno a través dd Edado. Sin duda, esto dltimo fue lo que trgo como consecuencia que los acreedores
externos fuesen rddivamente “marginados’ de la acentuada redigtribucion del excedente registrada en los
afos ochenta.

De dli que, 9 con la interrupcion de los pagos d exterior que s produce en 19838 - 10 que SUpUsD
anteponer, una vez més, los intereses ded capitad concentrado interno a los de los acreedores externos se
inicd6 d proceso que desembocaria en la exploson hipeinflaconaia dd segundo trimestre de 1989, no
reslte llamativo que € aaque especuldivo contra la moneda locd (la “corrida cambiaid iniciada los
primercs dias del mes de febrero de ese afio) fuera desencadenado por dgunos de los bancos extranjeros
radicados en € pais (Lozano y Feletti, 1991).

Es por ete mativo que sude aribuirse la responsabilidad de la hiperinflacion a la banca acreedora
extranjera. Pero edte tipo de interpretaciones, donde la coyuntura —d llamado “golpe de mercado’— tiende a
ocupar € centro de la escena socio-economica, resulta insuficiente o parcid. En redidad, bgo la perpectiva
expuesta precedentemente, la criss hiperinflacionaria de 1989 reconoce sus raices en € pardn de
acumulacion  capitdista y la profunda reestructurecion  socid  resultantes de la  politica  econdmica
implementada bgo & gobierno militar.

S bien no s pretende recondruir minusosamente los procesos socides, econdmicos y politicos que
culminaron en los eddlidos hiperinflacionarios de fines de los ochenta y principios de los noventa, resulta
importante enfatizar d hecho de que en la raiz de dicha criss s encuentra la puja digributiva por la
goropiacion dd  excedente entre, por un lado, los conglomerados naciondes y extranjeros que operan en €
pais y, por d otro, los acreedores externos, dado que en la Argenting, los sectores dominantes han difundido,
y € dgema politico y buena pate de la “comunidad académica’ han convdidado, la idea que aribuye la
reponsabilidad de la crigs d supuesto Edado de Bienestar que, con sus vaiantes habria etado vigente
dede 1945, y no a los actores socides que determinaron su comportamiento (es decir, d Estado y no d
nuevo tipo de Estado que se habia conformado desde mediados de | os afios satenta).

Naurdmente, en estas condiciones, percibir la criss como d fin dd Edado “populigd’ supone una
cdara maniobra ideoldgica dettinada a legitimar la reestructuracion que impulsaron las fracciones socides
dominantes en la década de los noventa En otras pdabras, € tipo de lectura que se logrdé imponer sobre las
causas de la criss es lo que determiné las formas en que 2 buscd dir de la misma. Ad, S d Edado era €
responsable précticamente exdusvo de todos los problemas que agugaban a la Argetina a fines de los
ochenta (inflacion devada, déficit fiscd, dto endeudamiento externo, deficiente prestacion de servidos y
provison de bienes ec.), era obvio que la resolucion de los mismos pasdba, sempre desde la Optica de los
sectores de poder y sus cuadros organicos, por la“ Reformadd Estado”.

La importancia estratégica del programa privatizador

En € caso de los acreedores externos, las privaizaciones permitirian restablecer d pago de los
sarvicios de la deuda externa —ademés de permitir € pago de capitd, y de los intereses “caidos’ en
periodo 1983-1990-, mediante la instrumentacion del mecanismo de capitdizacion de los titulos de la deuda
en la trandferencia de los activos edatdes En € caso de los grupos econdmicos locdes y de los
conglomerados extranjeros radicados en d pais, suponia la gpertura de nuevos mercados y &ess de actividad
con un reducido —o, como se pudo comprobar luego, inexidente- riesgo empresarid, en la medida en que s
trataba de la transferencia o la conceson de activos a ser explotados en € marco de resarvas legdes de
mercado en sectores monopdlicos u oligopdlicos, con ganancias extraordinarias garantizadas por los propios
marcos regulatorios.

De esa manera, en la medida en que, mediante la privaizacion de empresss edades s pudiera
hacer converger los intereses de los acreedores externos y del capitd concentrado radicado en d pais d
circulo vicioso —y explosvo (para la mayoria de la sociedad argenting)— d que habia conducido la pugna por
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e excedente entre los didintos componentes dd “gran cgpitd” durante los ochenta, podria devenir en un
circulo “virtuoso” de asociacion y convergencia, d magen —como era previsble, y luego se condataria— de
las necesidades de |os sectores popul ares.

En redidad, € programa de privaizaciones condituiria una prenda de paz por “partida doble’. Por un
lado, permitiria sddar de forma “superadord’ € conflicto exigente entre las fracciones predominantes del
cgpitd (interno y externo). Por otro, como consecuencia de 1o anterior, permitiria d gobierno dd Dr. Menem
contar con un sAlido gpoyo politico, sobre & cud sustentarfa su consolidacion en @ poder. En otras paabras,
las privatizaciones darian lugar a una conciliacion tanto entre actores internos y externos como entre éstos
(tomados conjuntamente) y la nueva adminidracion gubernamentd. Eda convergencia de intereses
condtituiria @ trafondo socio-palitico —o0, en otros términos, la condicion de posibilidad desde un punto de
visa “extra-econdmico’— dd vesto programa de reformas estructurdes insrumentado por la Administracion
Menem, as como de la edabilizacion generd de precios y € crecimiento econdmico poderiores a la
implementacion del Plan de Convertibilidad (Nochteff, 1996y 1999).

Los primeros intentos de privaizacion en la Argentina que, en redidad, no superaron € plano
discursvo, s remontan a los planes econdmicos de la dltima dictadura militar: durante la gedion de
Martinez de Hoz s planted la necesdad de privatizar dgunas empresss plblicas. Sn embargo, en ese
periodo no sBlo no s privaizd ninguna compaiia etatd sno que, por € contrario, d concluir d proceso
militar, e Edado habia tenido que absorber (a través dd Banco Centrd) un nimero importante de firmas
privadas que habian quebrado con la profunda crigs iniciada en 1981.

En redidad, fue durante € gobierno radicd —més precisamente, cuando Rodolfo Teragno toma a su
cago d Minigerio de Obras Publicas- cuando s2 manifestaron los primeros ensayos de privatizar dgunas de
las principdes empresas publicas (en paticular, Aerolinees Argentinas y ENTd). Tdes proyectos fueron
bloqueedos por la actitud palamentaia de los legidadores dd judicdismo que cuedionaron las
privatizaciones propuestas, contando con un fuerte gpoyo de los sndicatos y de los proveedores dd Edtado (la
llamada “patria contratista’, que, posteriormente, pasaria a integrar los consorcios adjudicatarios de los digtintos
procesos de privatizacion).

Sn embargo, a poco de aumir la adminisracion menemida, a mediados de 1989 (en plena criss
hiperinflacionaria), e migno patido devdé d Congreso y logré la gorobacion legidativa —précticamente, sin
oposcion dguna (dado d “pecto de trandcon” establecido entre Menem y d renunciante Alfonsin)— de un
muy ambicdoso programa de privaizaciones, mucho més radicd, difundido y acderado que d que habia
cuestionado poco tiempo antes. A patir de dli, con la sancion de la Ley de Reforma del Estado en agosto de
1989, a patir de la cud quedaron sujetas a privatizacion las principaes empresss de propiedad edtatd, se inicia
una nueva fase en cuanto d paped dd sector plblico en la Argentina, con la emergencia de nuevos mercados
paa la actividad privada y de nuevas &ess privilegiadas con rentas extreordinarias y resarvas de mercado
promovidas'y protegidas por d accionar dd Estado.

De dli que en Utima indancia, la Ley de Reforma dd Edado y, fundamentdmente, € proceso de
privatizaciones deban entenderse como la generacion de un nuevo mercado para € sector privado (en rigor,
paa € capitd concentrado interno), privilegiado respecto a las restantes &eas de la economia, 0, en otras
paddoras, como una “vudta de tuercd’ més (In duda la méas profunda, dado su sSgnificado econdmico,
palitico y socid que trestiende la Adminidracion Menem) en @ proceso de desguece de Edado y de la
sociedad que la dase dominante ha venido gplicando en la Argentina durante las Ultimas décadas.

% Analizando la estrategia del gobierno justicialista durante sus primeros afios en el poder, Gerchunoff (1992) sefiala que “la sed de
reputacion frente a la comunidad de negocios,.. impulsaban y aceleraban su accion privatizadora’. En realidad, tal actitud
gubernamental —y, consiguientemente, del poder econdmico local— desempefié —y continda desempefiando- un papel protagénico
en procura de los necesarios apoyos politico-institucionales-corporativos que viabilizan (cuando no sustentan) las politicas
publicas.
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La primacia del “tiempo politico” y la premura privatizadora

En este sentido, S en ago se destaca  programa de privatizaciones desarrollado en @ pais durante €
gobierno menemida respecto a otras experiencias internaciondes relativamente contemporaness, es en la
cderidad y en lo abarcativo de sus redizaciones La mayor pate de las privatizaciones s llevé a cabo en
breve lgpso comprendido entre 1990 y 1994. Con la excepcion de las trandformaciones edtructurdes
experimentadas por los paisss dd exbloque soddida difidlmente pueda encontraase, en d nive
internaciond, otra experiencia privdizadora tan acderada en muy pocos afios se trandfirieron a  sector
privado, entre otros activos edtatdes, una porcidn mayoritaria de la empresa petrolifera estad (la empresa
més grande dd pais en términos de facturacion y una de las lideres en maeria de exportaciones); los
ferrocarriles (tanto de carga como de pasgeros); la compafia edatd encargada de la prestacion de los
sarvicios de trangporte y  didribucion de ges naurd; las principdes firmas estaides de generacion,
tranamidon y didribucion de energia déctrica; la Empresa Naciond de Teecomunicaciones Aerdliness
Argentines, los adilleros y las firmas dderlrgicas y petroquimicas de propiedad edad; la administracion de
los Sstemas portuarios, candesderadioy TV, €c..

JPor qué una privetizacion tan abarcdiva y acderada? En primer lugar, cabe destacar que, por lo que
higdricamente dgnificd € judiddismo en la Argeting la Unica forma de consolidar d programa
econdmico -y d menemismo en @ pode— era obteniendo € gooyo Smultdneo de los grandes grupos locaes
(neciondes y extranjeros) y de los acreedores externos. Nada megor para lograr un cambio radicd de la
imagen dd peronismo que entregar parte sustantiva dd Estado 0, mas precisamente, su porcidn mas rica —por
|as potencididades que ofrecia—, como eran las empresas pllblicas.

Ello sdo s pudo consguir con un programa de privdizadones como d que s desarollé: con
multiples deficiencias en o edrictamente econdmico (subvaduacion de activos, despreocupacion por  difundir
la propiedad, por la formulacion de marcos regulaorios €tc), pero muy exitoso en lo palitico, en términos de
los objetivos edratégicos perseguidos. El mismo contribuyd de manera decisiva a dianzar la confianza de la
“comunided de negocios’, as como a reaticular d bloque dominante, favoreciendo, de manera adiciond, la
contencion de la inflacion, d ingreso de capitdes, d crecimiento dd consumo domégtico, la renegociacion de la
deuda extena y, fundamentdmente, la consolidacion de nuevas bases y condiciones refundaciondes de la
edtructura econdmicay socid dd pais

Como == puede goreciar en d Cuadro Nrol, d acderado y difundido programa de privatizaciones
gue tuvo lugar entre 1990 y 1994 le reportd d Edado argentino una cifra cercana a los 18.000 millones de
dolares, condderando d monto percibido en efectivo, los pasvos de las firmes trandferidos d sector privado
(la mayoria dd —condderable- endeudamiento de las empresas plblicas fue absorbido por € Estado) y d
vador de mercado de los bonos de la deuda publica —externa e interna— rescatados en la transferencia (de
considerar d vaor nomind de los titulos de la deuda d monto asciende a 25500 millones de ddlares)*. De la
informacion presentada se desprende que drededor de 6.000 millones (gproximadamente la tercera parte) de
lo recaudedo fueron producto de la cgpitdizacion de titulos de la deuda plblica que corresponden a una
deuda de drededor de 14.000 millones, en términos ddl vaor nomind de los titulos capitdizados.

Con repecto a los padvos tranderidos d Edado, debe mencionarse que los mismos incluyen tanto a
las deudas contraides por las empresss publicas antes de inicdase d proceso de priveizacion, como d
endeudamiento que = generd durante d mismo que, a juzgar por dgunas evidencias parcides como la de
ENTd, fue mé que sgnificaivo. En rdacion con esto Ultimo, cabe resdtar d hecho de que durante la

* Si bien el grueso de las privatizaciones se implementaron en el periodo mencionado, cabe destacar que con posterioridad a 1994,
se transfirieron al sector privado, entre otros activos, las tenencias accionarias del Estado en Y PF, |la empresa estatal de correo y
telégrafos, y las principal es estaciones aeroportuarias del pais.
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intervencion de Maria Julia Alsogaray en € periodo previo a la privatizacion de la tdefonica edatd, la deuda
de la empresa se incrementd un 122%, llegando a més de 2.000 millones de ddlares En esxe sentido, € Hiego
de Basss y Condiciones para la privaizacion establecié que la compafiia saria trandferida sin pasivos d
sector privado, asumiendo € Edtado agentino —a través de la llamada “ENTd resdud”— la deuda, tanto
externa como interna, de la empresa Edta Ultima rondaba los 500 millones de dolares y se debia en wu
mayoria, a deudas contraidas por la compafia etatd con sus principdes contrdistas, entre los que s
encontraban  Siemens, PecomNec —dd grupo locd Pé&ez Companc— y Tdetra e Itdtd —vinculades d
conglomerado extranjero Techint— (poderiormente, los dos Ultimos grupos econdmicos formarian pate de
los dos consorcios adjudicatarios de las dos empresas monopdlicas en que se subdividio latelefonica etatd).

Cuadro Nro. 1: Resultado financiero del programa de privatizaciones, 1990-1994
(millones de délares estadouni denses)

Actividad Efectivo Titulos Pasivos Transferidos Totales
0] (v
Valor Valor de I+ +IV I+ +1V
Nominal (11) Mercado (111)

Teléfonos 22790 5.029,0 1.257,0 - 7.308,0 3.536,0
Aerolineas 190,1 13138 391 - 15039 584,2
Electricidad 1.2951 2,679,7 19141 460,7 39748 3.669,9
Puertos 133 - - - 13,3 13,3
Radioy TV 139 - - - 139 139
Petréleo 4.846,8 12711 1.080,4 - 6.1179 5.927,2
Gas 1.163,6 3.0821 1.120,3 1.110,0 42457 3.3939
Petroquimica 533 132,0 46,0 - 185,3 99,3
Astilleros 59,8 - - - 59,8 59,8
Siderurgia 1433 41,8 225 - 185,1 1658
Inmuebles 202,6 - - - 202,6 202,6
Otros 1710 12,0 20 - 183,0 1730
Total 10.431,2 13.561,5 5.836,4 1.570,7 25.563,4 17.838,3

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

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

Es indudable que la devada capitdizacion de bonos de la deuda externa que caracteriz6 d programa
privetizador, reflda € reconocimiento, por pate dd gobierno menemida, de que cudquier “Reforma dd
Egado” que se implementara no podia ser llevada a cabo Sn incorporar a uno de los integrantes centrales dd
blogue de poder econdmico (los acreedores externos —los “perdedores’ de los afios ochenta—). Sn embargo, y
en razon de los objetivos politicos perseguidos, tampoco podia quedar exduida la otra fraccidn dominante
(los grupos econdmicos —os “ ganadores’ de los ochenta-).

De dli que no resulte casud que en practicamente la totdidad de los consorcios adjudicatarios de las
digintas empresas publicas tranderidas d sector privach se verifigue una suerte de “triple dianzd’, que, en la
genedidad de los casos induyd a los més importantes grupos econdmicos locales, que gportaron
cgpacidad gerencid, adminidrativa y, fundamentamente, de lobbying domésico, a8 como su conocimiento
de la infreestructura neciond (derivado dd hecho de que condituian € nlicdo centrd de la denominada
“pdria contraigtd’); un nimero condderable de bancos extranjeros y/o locales (la mayoria de los cudes s
encontraba entre los principades acreedores del pais) que gportaron buena pate de los titulos de la deuda
plblica argentina —externa y/o interna— que serian capitdizados, y ciertas empresas transnacionales que
goortaron  capecidad 'y experiencia tecnolégica y de gedtion (se trata, por lo gererd, de operadoras



Basualdo, k. V., Azplazu, D. y Otros; El proceso de privatizacion en Argentina, abril 20U2
Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO

internaciondes de los savidos plblicos privatizados) (Azpiazu, 1996; Azpiszu y Baesuddo, 199%5a vy
Basuado, 2000c)°.

En definitiva, lo atteior sugiere que la importancia estratégica de las privatizaciones no o s«
expred en la tranderenciay a un conjunto sumamente reducido de grandes agentes econdmicos, de las
principdes compafiias edatdes y, por esa via de un odensble poder de mercado en sectores sumamente
edratégicos, sno también, y fundamentdmente, en que permitid aticular intereses que, hasta ese momento,
s encontraban enfrentados en ciertos temas crucides. En ese sentido, como producto de la forma en que se
encaraon las privatizaciones cobrd entidad una forma de propiedad heda ese momento escasamente
difundida en la economia argentina (las asociaciones de capitd entre empresas extranjeras y grupos locades)
gue impulsd la conformacion de una “comunidad de negocios’ entre los actores mé poderosos de la
economia interna y los acreedores externos, la cud pasd a adaquirir una notable cgpacidad para influir tanto
sobre € stema palitico como sobre d rumbo de |a economia en su conjunto.

Las privatizacionesy la profundizacion de la concentracion del capital

Lo anterior se encuentra estrechamente relacionado con otro de los raggos digintivos de la palitica
privatizadora encarada en d pais durante la década de los noventa, a saber: la absoluta despreocupacion por
difundir la propiedad dd cepitd de las firmas tranderides. Respecto a otros gemplos internaciondes, la
experiencia argentina revela una muy escasa 0 hula preocupacion oficid por la difusdn de la propiedad a traves
de mercado de capitaes o, incluso, la entrega gratuita de acciones u ofertas preferencides para los usuarios de
los disintos sarvicios®. Por @ contrario, en la generdidad de los casos, e fijaron patrimonios minimos —muy
devados— paa poder paticipar de las licitaciones y concursos 0, en U defecto, tdes montos patrimonides
condituian una de las variables principdes a condderar d momento de la precdificacion y/o adjudicacion. En
otras pdaoras, la capacidad patrimonid de los potencides interesados se convirtio, de hecho, en la principd
barrerad ingreso en este “mercado” privilegiado de las privatizaciones de empresas edtataes.

En ex contexto, ea inevitdble que la consecucion dd programa operara como disparador de la
profundizacion del proceso de concentracion y centrdizacion dd cgpitd en la Argentina En la mayoria de las
privatizeciones, € propio llamado a licitacion favorecio la presencia de pocos oferentes; 10 que se reforzo por la
coordinacion y la cgpacidad de lobbying empresario en torno de sus respectivas ofertas. Eto llevo, por un lado,
a una acentuada concentracion de la propiedad de las empresas y de las &eas “desestatizadas’ en un muy
reducido nimero de grandes agentes econdmicos. Y, por otro, a la sobrevivencia y € acentuamiento de
monopolios u adligopolios legdes con la condguiente consolidacion de mercados protegidos, en  condiciones
regulaorias que aseguran bgos o nulos riegos empresarios y amplios margenes de libertad para la fijacion de
tarifas derivados, en lo sugtantivo, de la funciondidad de las respectivas normdivas sectorides en rdacion con
los intereses de |as firmas prestatarias (y, obviamente, de sus propietarios).

® Asi, por gjemplo, en el consorcio controlante de una de las empresas que en que se subdividié ENTel (Telefénicade Argentina)
se encontraban presentes un operador internacional —Telefonica de Espafia—, numerosos bancos extranjeros —el Citibank, el
Manufacturers Hanover, e Bank of New York, el Banco Central de Espafia, el Banco Hispanoamericano, etc—, y tres de los
principales grupos econémicos del pais —Soldati, Pérez Companc y Techint (los dos Ultimos se contaban entre los principales
proveedores de la empresa estatal }-; mientras que en €l otro (Telecom Argentina) coexistian las operadoras internacionales Stet
Societd Finanziariay France Cable et Radio, €l banco J. P. Morgan, y el grupo local Pérez Companc.

® El gjemplo que ofrece la experiencia britanica es claramente ilustrativo. En las privatizaciones realizadas en el decenio de los
ochenta durante d gobierno de Thatcher, la fragmentacion de la propiedad de las empresas privatizadas aparece como un elemento
constitutivo de la estrategia politica de legitimacion de las transformaciones encaradas por el Partido Conservador. En efecto, “en
las privatizaciones... de British Telecom y British Gas se intentd deliberadamente democratizar la propiedad... Por gjemplo en €l
caso de la emisién de acciones de British Gas, € 16,6 % de las familias que tienen una conexién de gas (a propésito, la vasta
mayoria) tamrbién tiene una participacion accionaria en British Gas. Con su emisién lanzada en noviembre de 1984 British Telecom
atrajo dos millones de inversionistas, de los cuales alrededor de la mitad nunca habia comprado acciones antes... Segiin una
encuesta realizada por encargo de laBolsade Valoresy el Tesoro, el nimero de accionistas del Reino Unido ha aumentado de tres
millones en 1979 a8,5 millones, que representan casi el 20% de la poblacién adulta” (Walters, 1988).
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La dinamica asumida por € proceso privatizador trgo gpoardada la consolidacion edructurd de un
conjunto reducido de conglomerados empresarios, los cudes pasaron a controlar empresas que operan en
sectores que poseen una dara importancia edratégica en tanto, por gemplo, definen la competitivided de una
amplia gama de attividades econdmicas y la digribucon dd ingreo (se trata, en su gran mayoria, de los
mismos actores que, como fuera mencionado, fueron beneficiados, bgo diversss moddidades, por los
ingentes recursos trandferidos desde € Edtado hacia @ capitd concentrado durante la dictadura militar y €
gobierno radicd). Como queda reflgado en d Cuadro Nro. 2, tdes actores cubrieron précticamente la
totdidad de los sectores publicos privatizados, 10 cud les brindd la poshilidad de insatarse en aqudlas aress
decisvas —sno determinantes—- en la definicion de la edtructura de precios y rentabilidades relatives de la
economia argentina en |os afios noventa.

Cuadro Nro. 2: Participacion de los principales conglomer ados econdmicos en |os distintos sectores
privatizados'®

Servicio PEREZ TECHINT | ASTRA |ROGGIO CEl LOMA | MACRI | SOLDATI

COMPANC (REPSOL) CITICORP NEGRA

HOLDINGS

Concesionesviales * * * *
Electricidad (distribucion) * * * * *
Electricidad (generacion) * * * *
Electricidad (transporte) * *
Gas (distribucion) * * * * * *
Gas (transporte) * * * *
Petrdleo®™ * * P * m =
Subterraneos *
Telecomunicaciones * * * *
Transporte ferroviario™ * * * * m
Aguay desaglies cloacales *
Industria sidertrgica * *

@ Seincluyen las principales participaciones de los conglomerados seleccionados en las diversas privatizaciones realizadas. Cabe aclarar
gue muchas de dichas participaciones fueron vendidas en €l transcurso de la década.

® Ademés de Y PF, incluye areas de explotacion, destilerfas, refinerfasy buques de Y PF transferidos al sector privado.

© Incluye los ferrocarriles de cargay de passjeros.

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

En rdacién con lo anterior, cabe destacar los casos de los grupos econdmicos Astra, Pérez Companc,
Soldati y Techint que a patir de la privaizacdon de YPF, Gas dd Edado, Segba, Agua y Enggia e
Hidronor, s2 consolidaron como los principdes actores del conjunto dd mercado energético neciond. Ello s
gorecia en que estos ex contratistas del Estado se adjudicaron las principdes &ess petroleras tranderidas d
sector privado en d maco de la desedatizacion de YPF, d tiempo que paticiparon en la propiedad de
agunas de las empresas que tomaron a su cargo la prestacion de los sarvicios de generacion y/o transporte
ylo digtribucidn de gas naturd y energia eéctrica

Ede ggnificaivo poder de mercado sobre @ conjunto del sector energético loca que lograron estos
grupos empresarios a patir de las privaizaciones se ve potenciado S se conddera que son, Smultdneamente,
grandes usuarios indudtrides para los que d petrdleo, d gas nadurd y la dectricddad condituyen sus
principades insumos energéticos (es € caso de Adra en la daboracion de bienes derivados dd petrdleo, de
Pérez Companc en la produccion petroquimica, de Soldati en la fabricacion de fetilizantes y didintos
agroquimicos, y de Techint en la indudria dderlrgica). Por otra pate todos de dlos son importantes
productores de gas naturd y petrdleo, mientras que en agunos casos on fabricantes de equipos y materides
paa la actividad (como @ conglomerado extranjero Techint, que controla la produccion locd de tubos sSn
codtura, materid utilizado fundamentalmente parad trangporte de gas y petrdleo).

14
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En definitiva, d caso de la privatizacion dd —sumamente estratégico- mercado energético locd pone
claramente en evidencia como dexde € gpaato edatd se buscd favorecer a un conjunto muy reducido de
grandes conglomerados empresarios d  trandferiles no sdlo un dto grado de determinacion sobre la
evolucion dd sector y, por ende, de numerosas actividades (en espedid, las vinculadas a la daboracion de
bienes manufactureros), sno, incluso, epacios de gpropiacion de renta de recursos de carécter no renovable
(como en d cao perolero). Esto dltimo no ocurrid en d resto de los paises latinoamericanos: Chile, por
gemplo, mantuwvo la propiedad edad de CODELCO (la empresa productora de cobre que a su vez,
condituye uno de sus principdes bienes de exportacion), mientras que México hizo lo propio con PEMEX
(laproductora de hidrocarburos, de lacua obtiene una parte consderable de sus ingresos externos).

El hecho de que los mismos actores participen en los digintos edabones de la cadena energética no
Olo redujo, en gran medida, las poshilidades de garatizar un funcionamiento  medianamente  comptitivo
dd sector (uno de los principdes objetivos por los que se promovio y judificd la privatizacion de Gas de
Edado, YPF y las empresss déctricas naciondes), sno que también devd condderablemente € riesgo de
que taes actores ingrumenten didintos tipos de practicas discriminatorias (subgsdios cruzados, precios de
trandferencia, etc.), con efectos negativos sobre @ funcionamiento de otros mercados, en especid, agudlos
industrides energo-intensvos.

Otro gemplo de la forma en que las privatizaciones contribuyeron a profundizar la concentracion y
centrdizacion del capitd en la Argentina lo condituye la transferencia de la estatd Somisa d sector privado.
La Unica limitacion impuesta en los pliegos de la venta de eta empresa edtad ea la de imposhilitar la
paticipacion de dos firmes Sdetrgices locdes en un mismo consorcio. Mediante dicho requisto s
procuraba evitar que, como producto de la privaizacion, pudiera consolidarse un duopolio (Acindar 'y
Techint) con un control précticamente excluyente del mercado locd. En un primer momento, td requisto fue
stisfecho, ya que en d consorcio adjudicatario controlado por € conglomerado extranjero Techint (a traves
de unafirma de su propiedad, Propulsora Sidertirgica), no participd ninguna empresadel grupo Acindar.

Sn embargo, pocos meses después de concretada la privatizacion, Acindar adquirié las tenencias
accionarias —minoritarias- que se encontraban en poder de un banco de capitdes ingleses (6 Chartered West
LB Limited) y, como consecuencia, e desvirtuaron por completo las condiciones impuestas origindmente.
En forma contempordnea a esa asociacion entre Techint y Acindar en Aceros Parand (la firma privada que
continud a Somisa), esta Ultima discontinud la fabricacion de productos no planos (se trata de la daboracion
de por gemplo, didintos tipos de dambres, diversos insumos para la indudria de la congdruccidn, €c.),
actividad en la que precisamente, Acindar gercia —y ain hoy lo dgue hadendo- un control decisvo dd
mercado’. Ad, como producto de la privaizacion de Somisa, se tendieron a consolidar dos monapolios uno,
controlado por Techint, en d segmento de los productos planos (esi como, fundamentamente, en la
fabricacion de tubos de acero dn codstura), y otro en € de los no plancs (liderado por € grupo Acindar)
(Azpiazu y Basuddo, 1995b; y Lozano, 1995).

Dificlmente los procesos mencionados —a ample titulo iludrativo— puedan deberse, td como suden
dirmar los defensores de las politicas neoconservadoras de los afios noventa, a los supuestos “erores de
disfio” y/o “ddfidencias regulatorias’ que habrian caracterizado d proceso privatizador, Sno a una explicita
decison politica de favorecer a determinados intereses econdmicosocides, en d maco de la “sd de
reputacion” de gobieno judiddida (Azpiazu, 2001, y Azpiazu y Schorr, 20018). Hlo s visudiza en d
hecho de que las empresas plblicas fueron trandferidas, en la generdidad de los casos, a ciertos grupos
econdmicos que, ates de que s pudera en practica € proceso privatizador, ya detentaban ogensbles

" Con posterioridad a este proceso, a fines de 1993, Acindar se desprendié de su participacion accionaria en Aceros Parand a favor
de Techint, que fusiond a la empresa con otras firmas pertenecientes al grupo que actuaban en el sector siderurgico, a partir de lo
cua se formoé Siderar que, desde entonces, se transform6 en la principal productora de acero del paisy unade las lideres en materia
de exportaciones.
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posciones dominantes en los respectivos sectores Es d caso de por gemplo, Techint en la activided
petrolera, la gasifera, la déctrica, la tdefdnica y la dderirgicay Pérez Companc en todo d mercado
energético y en @ detdefonia y Adtray Soldati en € ambito energético.

Ad, es podble conduir que las privatizaciones condituyeron un verdedero “trge a medidd’ de los
mismos actores econdmicos que e habian consolidado estructurdmente d amparo de las diversas paliticas
de desguace dd agparao estad (y, por lo tanto, dd conjunto de la sociedad argenting) que se habian venido
gplicando en € pais desde mediados de la década de los afios setenta.

En rdacién con lo anterior, las moddidades de los diversos procesos de privatizacion —exigencias
parimonides minimas, requidtos técnicos, cderidad, importancia del poder de lobbying domédtico, etc—
fadlitaron e induso indujeron @ despliegue de didintos tipos de edraegias por pate de los principaes
conglomerados locdes, inscriptas en una creciente polarizacion dd poder econdmico. Al respecto, pueden
identificarse tres 10gicas de comportamiento (no necesariamente excluyentes entre Si):

> los grupos econdmicos que a través de dguna’s de su/s firmals controladals adquirieron empresas publicas 0
tenencias accionarias del Edtado en compafiias que operaban en & mismo sector de actividad en d cud estaban
insertos (estrategia de concentracion)®;

» los conglomerados empresarios que adquirieron u obtuvieron la conceson de empresss 0 savicios plblicos
para lograr, directa o indirectamente, un mayor grado de integracion vertica u horizontd de sus actividedes, d
ingresr a mercados desde los cudes se proveen de un insumo dave —‘aguas ariba’ y/o “aguas abgo’— para
sus principales producciones (estrategia de integracion)®; y
» los grupos econdmicos que tuvieron una activa y difundida presenda en los digintos procesos de
privtizacion o, en otros términos, que priorizaron una estrategia de diverdficacion de sus actividades hacia
diferentes sarvicios privaizados poco —0 nada— vinculados entre s por relaciones tecno-productives y/o de
carécter comercia (estrategia de conglomeracion)™.

Indudablemente, edtas didtintas edrategias empresarias frente d programa de privaizaciones indican
gue la creciente dligopolizacion 'y conglomeracion de la economia agenting, la polaizacion dd  poder
econdmico en un nuceo reducido de conglomerados empresarios, y la consolidacion y preservacion de reservas

8 Tal el caso de, por gemplo, el grupo Indupay su participacion en Petropol e Induclor; el grupo Garovaglioy Zorraquin, que a partir
de Ipako adquiri6é Polisur; o el conglomerado Techint, que se adjudico la mayoria accionaria de SOMISA. Idéntico fendmeno se
manifiesta en la privatizacién de areas de explotacion petrolifera que, en su mayoria, pasaron a manos de | as principal es empresas del
sector (Pérez Companc, Astra, Techint, y la Cia. Gral. de Combustibles del grupo Soldati).

® Los ejemplos son muchosy muy diversos: |as sidertrgicas de Techint y Acindar que lograron integrar laproduccion y distribucion
de energia eléctrica y gas, insunos fundamentales de su produccién; las principales empresas aceiteras (Bunge y Born, Cia
Continental, La Plata Cereal, La Necochea Quequén, Aceitera General Deheza, etc.) en o atinente a ferrocarriles e instalaciones
portuarias; el principal oligopolio cementero (Loma Negra) en el transporte ferroviario de carga; las proveedoras de ENTel en la
privatizacién de dicha empresa (los grupos Pérez Companc y Techint); las empresas petroleras que pasaron a controlar refinerias,
destilerias, oleoductos, instalaciones portuarias, flota petrolera, etc..

10 Basta con sefialar, en este sentido, al grupo Pérez Companc (generacion, transmision y distribucion de energia eléctrica,
transporte y distribucion de gas, explotacion de petrdleo en areas centrales y secundarias que eran propiedad de Y PF, refineriasy
destilerias, telecomunicaciones, etc.), al grupo Techint (generacion y distribucién de energia eléctrica, explotacion petrolifera,
transporte de gas, ferrocarriles, telecomunicaciones, rutas nacionales, industria sidertrgica, etc.), o a grupo Soldati (generacion y
transmision de energia eléctrica, transporte y distribucion de gas natural, explotacion petrolifera —areas centrales y secundarias—y
destilerias, ferrocarriles, telecomunicaciones, aguas y servicios cloacales, etc.). Sin duda, €l caso més ilustrativo de este tipo de
estrategialo constituye el CEI Citicorp Holdings (un fondo de inversiones en el que participaban, entre otros, el Citibank y el grupo
local Republica —propiedad de Raul Moneta—), que ingresd a mercado gasifero—en los segmentos de transporte y distribucion—, d
de energia eléctrica —generacion y distribucion—, a telefénico —fue uno de los accionistas mas importantes del consorcio
controlante de Telefénicade Argentina—, y a siderdrgico—result6 adjudicatario de Altos Hornos Zapla—.



Basualdo, k. V., Azplazu, D. y Olros; £l proceso de privatzacion en Argentina, abril ZUUZ

Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO

de mercado con rentas de privilegio emergen como agunos de los principaes impactos de las formas de
desarrollo de dicho programa

Con respecto d cadcter propulsor de las privatizaciones en términos de la concentrecion de los
mercados, cabe dedacar que d mismo s puede veificar en tres nivdes diferentes aunque cdaramente
aticulados entre §. En primer lugar, a nivel de las empresas privatizadas se observa un acentuado grado de
concentracion de la propiedad en manos de un nUmero muy reducido de accionistas. En efecto, en cad todas
las privatizaciones, las tenencias accionarias se concentraron, a 1o sumo, en tres 0 cuaro firmas o grupos que
conforman los consorcios adjudicatarios. En otras pdabras, fueron unos pocos actores econdmicos los que
pudieron ingresar d “negocio’ de las privaizaciones, fendmeno que, Sn duda, se encuentra estrechamente
ligado d objetivo centrd por d cud se implementd la politica privatizadora (dirimir una fuerte disouta en d
interior de los sectores dominates y, por esa via, conformar una “comunidad de negocios’ que Srviera de
sustento —no sBlo econdmico—- d programa neoconservador de menemismo).

En segundo lugar, a nivel del proceso en d, es posble condaar que, con la excepcion de dgunas
aess y empresas —magindes, en cuanto a U importancia econdmica—, practicamente no exisen casos de
empresas privatizadas en cuyos respectivos consorcios adjudicatarios no s encuentre dguno de los
principdes conglomerados empresrios que desarollan actividades en @ pais. De esta manera, la cgpacidad
parimonid -y de influenda— de los potencides interesados devino la principd “barera d ingreo” d
“mercado” privatizador.

En rdacién con egto dltimo, vae la pena recordar 1o sucedido con la venta de ENTd. Origindmente,
un consorcio encabezado por Teefdnica de Espaia se habia adjudicado la region Sur dd pais, mientras que
otro liderado por la estadounidense Bel Atlantic y d Manufecturers Hanover (uno de los principaes bancos
extranjeros acreedores de la deuda publica argenting) resultd ganador de la zona norte. Sin embargo, ede
consorcio no pudo reunir a tiempo los bonos de la deuda externa que debia entregar d Edtado argentino (en
eda privatizacion resultaria adjudicatario agud consorcio que ofertara la mayor cantidad de titulos de la
deuda). Por ete motivo, d gobierno resolvié que seria @ consorcio liderado por Stet de Itdia y France
Tdecom d adjudicatario de la region Norte S bien es probable que € consorcio encabezado por la Bel no
haya podido conseguir los titulos de la deuda externa necesrios (aunque, de todas maneras, eso Ultimo es
més que dudoso, ya que uno de los accionistas centrdes de dicho consorcio era un importante acreedor de la
Argenting), y que dlo mativara que findmente no se le haya adjudicado la region Norte, es posble plantear
otrainterpretacion.

S s andiza la conformacion de los consorcios que resultaron sdeccionados para competir en la
privatizacion de ENTd, se observa que tanto en d liderado por Teefdnica de Espalia como en @ encabezado
por Stet de Itdia y France Tdecom, habia importantes grupos econdmicos (Pérez Companc, Soldai y
Techint), mientras que en d liderado por la Bel goarecen dos grupos menores (Welbers Insla y Bracht), de
muy escasa relevancia y dgnificacion econdmica § s los compara con los primeros. De edta forma, puede
pensase que, S bien la posesion de titulos de la deuda argentina era una condicion necesria para ganar €
proceso privetizador, la presencia 0 no de importantes grupos econdmicos en d interior de los consorcios
resulta fundamentad para comprender cudes fueron, en Ultima ingancia, los criterios rectores utilizados por
parte del gobierno argentino para seleccionar alos ganadores.

En otras pdaoras, resultaria ganador aguel consorcio que presentara la mayor cantidad de titulos de la
deuda argenting, sempre y cuando adguno de sus miembros fuera uno de los principaes grupos econdmicos
dd pais Sin duda esa perspectiva aroja luz sobre la sgnificativa influencia de estos cepitdes y € dto
grado de subrogacion dd Estado o, desde otra perspectiva, reflga la necesdad que tuvo @ capitd extranjero
—gsea financiero 0 productivo— de asociarse a la dite econdmica loca como forma de participar exitosamente
en la “rforma de Edado argentino, asi como también una creciente y marcada subsuncion dd gparato
edatd a los intereses de ambos. En suma, puede afirmarse que la presencia de un grupo econdmico de
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rdevancia en d interior de los consorcios condituyd una suerte de condicion suficiente y, fundamentamente,
necesaria pararesultar adjudicatario de las ditintas licitaciones.

En tercer lugar, y a nivel de la estructura de los mercados, a pesar de la trandferencia de monopolios
publicos d sector privado, no s modificd la dindmica de fundonamiento de los diversos mercados
involucrados. En efecto, no obdante la segmentacion redizada en gran pate de los mismos (energia
géctrica, gas naturd), y a pesy de que uno de los argumentos centrdes en pos de la privatizacion de
empresss edtades era que dlo traeria apargado un mayor nivel de competencia, dichos mercados Siguieron
caracterizandose por una estructura fuertemente concentrada (de tipo monopdlica o, alo sumo, oligopdlica).

De esta manera, no 9o se consolidaron edructuras dtamente concentradas en aquellos mercados de
servicios plblicos que fueron tranderidos d sector privado, sno que adicdondmente, s devaron
sugancidmente las poshilidades de que los actores que controlan tades empresas desplieguen digtintos tipos
de préacticas predatoriass que dfecten de manera negativa la compeitividad de didintos sectores v,
fundamentdmente, a los usuarios. Més ain 9§ s conddera, por un lado, la sgnificativa “debilidad” que, en
maeria de regulacion de las empresss privatizadas, han modrado los didintos organismos de contraor
exigentes y, por otro, € hecho de que los mismos actores que ingresaron a las privatizaciones participan -y,
en muchos casos, controlan- aqudlas empresas que cuentan a los servicios privatizados entre sus principaes
insumos productives. Sin duda, esta condituye una de las principdes “debilidedes’ y/o “errores de diseio”
de la pdlitica privatizadora, daro que plenamente funciond, como € reso de las “fdlas de origen”, a los
pocos —pero muy (cada vez méas) poderosos- actores que lograron paticipar dd “negocio’ de las
privatizaciones.

La profundizacion ded proceso de concentracion dd capitd asociado a la trandferencia de empresas
publicas d sector privado reflga, aamismo, la consolidacion de una tendencia que se remonta a mediados de la
década de los stenta la asociacion entre los grandes grupos econdmicos locdes con firmas de capitd
extranjero. En efecto, como fuera mencionado, précticamente no exisieron gemplos de empresas 0 unidades de
negocios privaizadas que no hayan sdo adjudicadas a consorcios patrocinados por grupos econdmicos locdes y
empresas 0 conglomerados de capitd extranjero. Ad, 1o que en d pasado habia 9do cas una excepcion (Pecom
Nec, en la segunda mitad de los stenta), pasd a ser, en los aios noventa, una de las principdes formas de
radicacion de las empresas extranjeras en la Argentina.

En dintess la escasa preocupecion oficid por difundir la propiedad de las empresss privaizadas
devino en efectos agregados de concentracion de capitd que, a su vez, aentaon contra € propio
desenvolvimiento “competitiva” de los mercados privaizados y de un nimero condderable de sectores de
actividad. En ese sentido, es importante remarcar que el Edado no s9lo s desporendid de activos Sno que,
fundamentdmente, trandfirid a capitd concentrado un decisvo poder regulaorio sobre la edtructura de
preciosy rentabilidades relativas de la economia argentina.

Principales singularidades del programa privatizador

Ahora bien, d margen de profundizar la concentracion econdmica y de jugar un papd determinante
en la consolidacion estructurd dd blogue de poder econdmico que habia surgido durante la ditima dictadura
militar, las privaizaciones tuvieron ciertos rasgos didintivos que vde la pena redtar. Al respecto, cabria
referirse, en primer lugar, a la discontinuidad en cuanto a la metodologia y a las moddidades de los digintos
procesos de privaizacion. En una primera elgpa, antes de la sancion dd Plan de Convetibilidad en marzo de
1991, y heta d momento en que Domingo Cavdlo, d frente de la catera econdmica, adbsorbiera d
Ministerio de Obras PUblicas, sus rasgos centraes fueron:

» la no segmentacion y/o subdivison de les empresas a privatizar en vaias unidades de negocios, las ventas
0 concesiones globaes (taes los casos de Aeroliness Argentinasy ENTé);
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» ® ignord o en forma cesud, aento a la priorizacdon que s le otorgd d “tiempo politico’™— la
importancia de formular marcos regulaorios o0 dgin tipo de regulacion antes de efectivizase las
engenaciones (Sn duda, los casos emblematicos son los de Aerodliness Argentines —en d que la ausencia de
regulacion fue totd, lo cud permite explicar porqué se produjo € veciamiento de una firma que, hesta antes
de s privatizada, habia regidrado un buen desempefio econdmice-, € de las concesones de las rutas
nacionades —en este ambito, por gemplo, recién después de diez afios de haberse efectivizado la trandferencia
se cred un organo estatal de control-, y d de ENTd —donde, a titulo iludtrativo, € Ente regulador se cred con
poderioridad d tragpaso de lafirmad sector privado-);

» las principdes dausulas normdivas, cuando las hubo, fueron implementadas por la via de decretos de
“necesidad y urgendd’, lo cud arid las puetas para la ssemdica renegociacion de las mismas (en la
generdidad de | os casos, en beneficio de las firmas predtatarias); y

» £ jeaquizd la poshilidad de capitdizar titulos de la deuda externa como forma de pago por obre,
induso, d pago en efectivo (d caso paradigméico dentro de eda etgpa lo condituye la privaizacion de
ENTd, operadon en la que s cgitdizd deuda externa por un monto de drededor de 5.000 millones de
dolares—mas de la tercera parte dd totd de deuda capitdizado en todo € proceso de privatizaciones-).

Esto Ultimo no es casud. Tiene que ver con d desarollo de una estrategia politica que no sdlo buscd
integrar d nucdeo hegemdnico de la economia agentina a la fraccion dd blogque dominante “exduidd’
durante buena parte de la década de los ochenta, Sno que también permitio que la Argentina ingresara, en
1992, d llamado Plan Bradly.

El hecho de que se hayan capitdizado titulos de la deuda externa por un monto cercano a los 14 mil
millones de ddlares revidié paticular importancia para los acreedores externos. En primer lugar, porque
permitié, en d marco de la moratoria de hecho de fines de los ochenta, que d gobierno argentino redujera su
endeudamiento. En segundo lugar, porque los bonos de la deuda externa argentina utilizados en € proceso
privatizador fueron tomados a vador nomind (cuando, en e momento, su cotizacdn de mercado no
superaba € 15% de su vdor), lo cud supuso una consderable revdorizacion de los mismos En tercer lugar,
porque grecias a su paticipacion en d programa privaizedor, eda fraccion dd establishment econdmico
logré acceder, en asociacion con los grupos econdmicos locdes, a uno de los “negocios’ més importantes -y,
por lgos de los més rentables— dd Ultimo cuato de sglo en la Argentina En otras paabras, como producto
de su paticipacion en la engenacion de las principdes empresass dd Edado argentino, los acreedores
extenos lograron canjear un volumen condderable de titulos “desvdorizados’ por activos con una muy
elevada rentabilidad (de las més dtas anivd domégtico e, induso, en d plano mundid).

En la segunda etgpa, en la que Domingo Cavdlo concentrd € poder cas excluyente en d mango dd
programa privatizador, las caracteristicas fueron otras (aunque los objetivos estratégicos  perseguidos
continuaron indterados):

> las empresas edtatdes fueron segmentadas en diversas unidades de negocios antes de su transferencia d
sector privado, tanto en términos de desintegracion verticd y/u horizontd (es d caso de Gas dd Edado y
Segba, que fueron subdividides en diversss firmas vinculadas a la prestacion de digintos savicdos —
generacion, trangporte y  didtribucion— que, hasta ese momento, brindaban las empresas edtatdes en forma
monopdlica), como de la venta de una proporcion mayoritaria —pero no tota— de capitd de las mismas, o0 de
la oferta publica de acciones (asi, por gemplo, en d caso de Gas dd Edado, € gobierno neciond se quedd
con d 30% de las acciones y, poderiormente, una vez que la empresa 2 capitdizara en mancs privadas, se
vendieron tales acciones, por su parte, en € caso de YPF, d proceso se edtructuré a partir de la oferta pablica
de acciones);

» = priorizd, de forma cas excluyente, d pago en efectivo (en las privatizaciones petroleras, por caso, no
aceptaron  titulos de la deuda externa), lo cud edaba edrechamente relacionado con la necesdad de
gobierno de resolver los problemas fiscales dd momento;
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> la tercera caracteridtica tiene que ver con que s empieza a prestar atencion —aunque con limitaciones e
insuficiencias manifiedtas— a la necesdad de crear marcos regulatorios y entes de control antes de trandferir
las empresas (tdes los casos de los marcos normaivos de los sectores gesifero y décdtrico, as como de los
respectivos organismos de control -d ENARGAS y d ENRE- que, no obgtante, en la préctica se terminaron
de conformar con posterioridad ala transferencia de las empresss) *; y

» por utimo, en d &mbito gasifero y dédtrico, la veta y la determinecion de dgunos lineamientos
regulatorios se gpoyaron en leyes dd Congreso Neciond (a este respecto, cabe introducir dos observaciones:
en primer lugar, que la ley marco de la privaizacion de Gas dd Edado fue gorobada mediante un ardid
palamentario ilegd, d brindar mayoria d voto de recordado “diputrucho’; en segundo lugar, que muchas
disposciones normaivas presentes en las leyes gasifera y déctrica —en especid, las vinculades con la
regulacion de las taifas y de la estructura de propiedad del capitd de las firmas- sufrieron considerables
modificaciones, que favorecieron a los propigtarios de las empresas predatarias, a patir de la sancion de sus
respectivos decretos reglamentarios —es decir, fueron modificadas, en sus aspectos més relevantes, por
normas de inferior rango juridice-).

En definitiva con independencia de las diferencias y/o discontinuidedes exidentes entre las dos
egpas en que puede dividirse d programa de privaizaciones indrumentado durante & gobierno dd Dr.
Menem, puede reconocerse un dao denominador comin: @ predominio de una légica cortoplacista que
termind atentando contra 10 que puede consderarse como un “buen disefio privatizador” (creecion previa de
los marcos y mecanismos regulatorios, indauracion de agencias reguladoras con anterioridad d tragpaso de
los activos d sector privado, reestructuracion de las firmes a privatizar, reordenamiento de los respectivos
mercados, €c.), pero que a la luz de lo ocurrido una vez iniciada la operatoria privada, resultd plenamente
funcond d capitd concentrado interno, que experimentd una noteble expansdn econdmica y £ goropid de
una cuantiosa masa de beneficios.

Los impactos de las privatizaciones sobre la formacion de capital, € déficit fiscal ylos desequilibrios
externos

En rdacion con lo anterior, cabe recordar que uno de los argumentos centrdes esgrimidos por los
sectores dominantes, sus intdectudes organicos, y la dase politica para promover y poner en pré&ctica la
privatizacion de empresas publicas era que, gracias a la miama, la economia argentina podria revertir tres de
las redricciones centrdes que la caracterizaron durante la década de los ochenta: un fuerte desequilibrio
fiscd, la denominada brecha externa, y un profundo déficit en materia de formacion de capitd. Ello invita a
reflexionar  someramente en torno de dgunos de los principdes efectos macroecondmicos de  las
privatizaciones, como es d cao dd impacto fiscd de dicho programa, y de sus efectos sobre € sector
externoy lainverson.

M Con respecto a las insuficiencias que, en materia de regulacion, se manifestaron en esta segunda “fase privatizadora’, cabe
destacar lo acontecido en el caso de la transferencia a sector privado de la empresa estatal de correos y de los principales
aeropuertos del pais. En los dos casos se registraron serias falencias regulatorias, que se expresan, a simple titulo ilustrativo, en €l
hecho de que, a poco de tomar a su cargo la operatoria de los servicios, los dos consorcios adjudicatarios (controlados,
respectivamente, por los grupos locales Macri y Eurnekién) incurrieron en importantes incumplimientos contractuales (en especial,
no pagaron los canones que, por contrato, debian abonar a Estado nacional, a tiempo que no realizaron parte de las obras
acordadas en los pliegos de concesion), no obstante lo cual, no fueron sancionados por el gobierno. Ello no solo reflgja la
incapacidad estatal —o, més concretamente, la falta de voluntad politica— para hacer cumplir los contratos firmados, sino también
un denominador comun a muchas privatizaciones, a saber: que para resultar adjudicatarios de los distintos procesos licitatorios, los
consorcios se comprometieron a cumplir ciertas obligaciones (por gemplo, en materia de inversion, de pago de canon, etc.) que
luego, una vez que ganaron el proceso licitatorio, fueron renegociados siempre en su favor. En relacion con lo anterior, un muy
claro ejemplo de la connivencia estatal para con estas empresas se manifiesta en el hecho de que la empresa Correo Argentino
computo acuentadel plan deinversiones pre-acordado (que, junto con el canon, constituyé uno de los puntos centrales que defini6
la adjudicacion en su favor) las indemnizaciones pagadas para cubrir la politica de retiros “voluntarios’ que implement6 a poco de
tomar a su cargo la prestacion del servicio.
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El desarollo dd programa desestatizedor tuvo su principd impacto fiscd —por Unica vez— en los
ingresos en efectivo que percibié d Edtado por la trandferencia de empresas, de tenencias accionarias 0 de
determinadas concesiones. Se incorpord, aamismo, un nuevo rubro derivado de los futuros recursos tributarios
originados en d pago de impuestos —esencidmente, sobre las ganancias- por pate de los consorcios
adjudicatarios de las firmas privatizadas. AImismo, como en d caso de las concesones vides de los
corredores naciondes, d trangporte ferroviaio de caga, € correo y los aeropuertos, estaba previda la
percepcion de un canon por d “uso” privado de activos plblicos. En los tres casos, y por diversas razones, la
percepcion de taes ingresos termind dendo practicamente nula, a favor de la inaccion o convdidacion dd
propio Estado.

En contrgposicion, d Edado dgo de percibir diversos impuestos internos de asignecion especifica —
como € correspondiente a la seguridad socid— que gravaban las tarifas de diversos servicios publicos. En la
generdidad de los casos, tdes “sobreprecios’ fueron absorbidos por € gude tariifaio que acompalid a las
privatizacionesy, por ende, fueron transferidos alos adjudicatarios como parte de las nuevastarifas.

Desde € punto de vida de los egresos fiscdes, € Estado se ha vigto beneficiado por la supresion de la
incidencia de los déficits operativos de buena parte de las firmas trandferidas —en muchos casos, generados en
e periodo previo a la concrecion de las privatizaciones-, a8 como también por la diminacidon de los savicios
de la deuda externa capitdizada en las privatizaciones. En sentido opuesto, dado que d Edtado se hizo cargo de
una pate importante dd endeudamiento de las empresss que vendio (drededor de 20 mil millones de
dilares)’?, dlo supuso posteriores egresos fiscdes en concepto de amortizaciones y  servicios  |dénticas
consderaciones cabe incorporar en cuanto a los crecientes -y no previdos origindmente- subgdios (las
llamadas “compensaciones indemnizatorias’) a los concesonarios vides, y a las trandferencias a los consorcios
acargo de trangporte ferroviario de pasgeros.

De las condderaciones precedentes se infiere que, S bien es posble redizar ciertas gproximaciones en
dgunos gemplos concretos, muy  dificilmente pueda estimarse con precison @ impacto fiscd globd de les
privaizaciones. De todas maneras, en d plano agregado puede afirmarse que, en d corto plazo, € generdizado
proceso privaizador tuvo un efecto podtivo sobre las cuentas fiscdes Sin embargo, agotado ese primer
impacto derivado esencidmente de los ingresos en efectivo y de la supreson de los sarvicios de las deudas
capitdizadas, las arcas plblicas se vieron crecientemente erosonadas por la incidendia de ciertos rubros —como
los sarvicios de la deuda externa e interna absorbida por @ Estado- que tendieron a (més que) compensar en d
mediano y largo plazo ese primer impacto postivo.

Més dlé dd efecto fiscd en términos de flujos de ingresos y egresos, cabe mencionar otros aspectos que
—directa o0 indirectamente- estan vinculados con td impacto. Td € caso de, por gemplo, la vdoracion de los
activos que fueron trandferidos d sector privado donde, en generd, € vaor presente de las rentas futuras
resultd sgnificativamente superior a los respectivos vaores de tranderencia de las empresss. Como fuera
mencionado, eta subvduacion de los activos plblicos privaizados esduvo asociada a la cderidad de los
procesos y a la despreocupacion oficid por la reetructuracion y @ saneamiento tecno-productivo, econdmico y
financiero de las empresas a privatizar. En otras paabras, tendid a sacrificarse € largo plazo para mantener la
edabilided, d equilibrio fiscd y d aumento del consumo en d corto plazo.

De todas maneras, d margen de la geneadizada subvduacion de los activos edtatdes, los ingresos
provenientes de las privatizaciones fueron un eemento cdave para modificar la Stuacion de las finanzas dd

12 De lainformacion que consta en el Cuadro Nro. 1 se verifica gue, como producto de las privatizaciones, el gobierno nacional
pudo recuperar titulos de la deuda externa por un monto equivalente alos 14.000 millones de délares, de lo cual se desprende un
efecto neto negativo cercano alos 6.000 millones de délares (ello surge de la diferencia entre los pasivos de las empresas estatales
absorbidosy |os bonos de la deuda recuperados) Esto esimportante de tener en cuenta por cuanto uno de |os argumentos centrales
gue se empled para impulsar y convalidar el programa privatizador fue la posibilidad de reducir la carga de |a deuda publica sobre
las cuentasfiscales.
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sector publico. En efecto, los recursos provenientes de las privatizaciones asumieron un pape centrd en €
reordenamiento de las cuentas fiscdes muy paticulamente en los inicios dd Plan de Convertibilidad donde
emagen como € sugento fundamentd del necesario equilibrio fiscd que supone dicho programa econdmico.
En este agpecto, la importancia de las privatizaciones queda de manifieto en € hecho de que, una vez agotado
€l proceso desestatizador, € sector publico volvio aregigtrar abultados y crecientes déficits “de caa’ .

En sintess en la medida en que etos ingresos extraordinarios no derivaron en  transformaciones
edructurdes que implicaran una megora cierta y de largo plazo en las arces fiscdes, su impacto efectivo ha
tendido a diluirse por la peddencia de certos desequilibrios edructurdes e induso, por los codtos
implicitos en los propios procesos de privaizacon. La priorizacion de los problemas fiscdes de corto plazo
en ddrimento, generdmente, de objetivos de mediano y largo plazo, denota hesta donde la cderidad —no
exenta de improvisaciones- con que ha sdo encarado € programa de privatizaciones ha conspirado contra €
logro de dgunos de |os —anunciados como— objetivios perseguidos por d mismo.

Con respecto d impacto de las privetizaciones sobre las cuentas externas, cabe destacar que, en d
corto plazo, los ingresos de capitdes deivados de los fondos que recibi6 € Edado en efectivo por la
tranderencia de sus empresas tuvieron un impacto postivo en la baanza de pagos En d gemplo argentino
dlo adquirié particular Sgnificacion econdmica, a punto td de asumir un pgped decisvo en la reversdn de
una tendencia que se remontaba a mas de una década arés las permanentes trandferencias netas de capitaes
d exterior. AImismo, ede importate ingreso de capitdes asociado a las privaizaciones jugd un papd
determinante en d inicdo de la Convertibilidad y en d importante crecimiento que se regisrd en los primeros
ahos de la década de los noventa (bgo este esquema cambiaio, € volumen de dinero circulate en la
economia y, deivado de dlo, d nivd de actividad interna dependen —positivamente- dd sddo de la badanza
de pagos).

En exe contexto es petinente sefidar que € principd efecto pogtivo de las privatizaciones —d ingreso
de capitdes-, s veificd excusvamente durante d proceso de desedtatizacion de las empresss plblicas. A
medida que las mismas fueron transferidas a sector privado, cobrd forma otro efecto sobre la badanza de pagos
gue no es trangtorio Sno permanente, pero de Sgno contrario d origind. Se trata de la remison de utilidedes y
dividendos d exterior por pate de los consorcios que resultaron adjudicatarios de las empresas privatizadas,
flujo de divisss que involucra también, como s andiza poderiormente, a los 0cios naciondes de taes
CONSOIcios.

Otro importante efecto de las privatizaciones sobre la badanza de pagos es agqud que surge de la
upresion de los sarvicios correspondientes a los titulos de la deuda externa que fueron capitdizados como
parte de pago por la propiedad o concesidn de las empresss trandferidas d sector privado. Sin embargo, esa
disminucon de la deuda externa fue mas que compensada por € nuevo endeudamiento concretado durante €
periodo por las firmas privadas generddose un incremento neto de condderacion dd stock de deuda
externa En e aumento neto del endeudamiento externo en d marco del propio programa de privatizaciones
ubyace otro fendbmeno —no geno a dicho programa—. Se trata de cambios en su composicidn que denotan d
comienzo de un nuevo ccdo de endeudamiento externo liderado por @ sector privado, en generd 'y, por
agudlos grupos empresarios que resultaron adjudicatarios de las empresas privatizadas, en particular.

Elo ha edado asodado, en lo sudativo, a tres factores primero, d incremento sugancid en d
patrimonio de tdes empresss y/o grupos econdmicos, segundo, a que cuentan con una eevada rentabilided
garantizada normativamente (todo lo cud convierte a estos actores en acreedores idedes para la lanca locd e
internaciond); y tercero, a que recibieron, en la generdidad de los casos, empresas Sn pasivos (esto Ultimo sin
mencionar que la mayoria de los conglomerados econdmicos que paticiparon activamente de las
privaizaciones se encontraba saneado en lo que respecta a sus pasivos, dado que durante los afios ochenta habia
trandferido d grueso de su deuda —tanto externa como interna— a conjunto de la sociedad argentina mediante
diversos mecanismos de “ socidizacion”).
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De acuerdo con los objetivos dd programa de privetizaciones, € esimulo a la formacidn de capitd era
uno de los principaes fundamentos y uno de los resultados esperados de mismo. Ello reconoce dos grandes
componentes en primer término, la formacion de cgpitd que redizarian los consorcios adjudicaarios (en parte
comprometida en los contraios de conceson origindes) 'y, por otro lado, los supuestos “efectos
multiplicadores’ de lamisma

En cuatto a lo primero, las edtimaciones redizadas revdan un efecto moderado sobre la inverson
agregada. De consderar la formacion de capitd que se derivaria de un muy amplio grupo de &ess privatizadas,
la inversdn agregada resultante equivadria a poco més dd 2% dd PBI hasa mediados dd decenio de los
noventa, para luego edtabilizarse en torno dd 15% hada fines de la década Tdes montos de inverson
representan SHlo las dos terceras partes de la formacion de capitd redizada por las empresas plblicas a
principios de los afios ochenta y poco més de la mitad de la correspondiente a trienio 1986-1988. En td
sentido, uno de los principales cuadros organicos dd capitd concentrado, Juan José Llach (1997), reconoce que
durante la década pasada la inverson redizada por las firmas privetizadas no llego a representar d 1% dd PBI,
muy por debgo de las previsones origindes.

Aun cuando la inversén en las &ess privatizadas se ubicd en niveles inferiores a los vaores promedio
vigentes durante la mayor pate dd decenio de los ochenta, dicha formacion de capitd supuso un ligero
incremento respecto de los muy bgos niveles regisrados en los afios inmediatamente anteriores. ES0 se asocia,
por un lado, a la aguda y generdizada desnversgdn de las empresas plblicas en los afios previos y, por otro, a
las neces dades de reacondicionamiento y mantenimiento de los servicios privatizados.

En td sentido, a corto plazo, s veificd un moderado impacto postivo sobre la inverson agregada
que, Sn embargo, vio amortiguado su “efecto multiplicador” porque, por un lado, quedd circunscripto a un
ndmero muy reducido de sectores de actividad y, por otro, y fundamentdmente, por € dto componente de
equipamiento adquirido en € exteior (practicamente la totdidad de los bienes de cepitd utilizados por las
empresas privatizadas es importada).

En definitiva, desde una perspectiva edructura, se puede conduir que las priveizaciones argentinas
no sdlo no contribuyeron a resolver ninguna de las “brechas macroecondmicas’ caracteridicas de la década
de los ochenta Sno que, por € contrario, las acentuaron —en dgunos casos, condderablemente-. A este
repecto, es indudable que, en términos de sus objetivos declamados la politica privatizadora ha Sdo un
rotundo fracaso, aunque resultd plenamente exitosa en relacion con su principd objetivo edtratégico: la
resolucion de la aguda contrapodcion de intereses que exigtia en d interior de los sectores dominantes a fines
de los alos ochenta y, por esa vig la consolidacion dd bloque de poder econdmico resultante dd proyecto
refundaciond de la economiay la sociedad argentinas iniciado por la dictaduramilitar.

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

Por Ultimo, cabe detenerse brevemente en @ andiss de otro de los dementos didintivos del proceso
de privdizaciones agentino. Se traa de lo que puede denominarse d “trabgo sudo’ redizado por d
gobierno menemisa con anterioridad a la tranderencia de las firmes edatdes ad sector privado. Hlo
involucrd, por un lado, incrementos de condderacion en las tarifas en paddo a un profundo deterioro en la
cdidad de los sarvicios prestados y/o en la performance de las empresss plblicas a tranderir, y, por otro,
fuertes reducciones en | os planteles |aboraes de las compafiias.

Con respecto a la primea de las dimendones mencionadas, un muy cdao gemplo lo ofrece la
privaizacion de ENTd que, sSn duda, emerge como uno de los casos emblemdicos d cabo de los diez
meses previos a la venta de la empresa d vdor dd pulso tdefénico se incrementd, medido en ddlares

edadounidenses, mas de Sete veces (en un periodo en € que los precios mayoridas se incrementaron un
450%, y d tipo de cambio —“agpenas’— un 235%). De resultas de dlo, los precios de patida de la actividad
privada superaron con holgura alos establecidos, incluso, d momento ddl llamado alicitacion plblica
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Admismo, en la privaizacion de Gas dd Edado, concretada a fines de 1992, s verificd un fendmeno
smilar. En este caso, basta confrontar los volimenes comercidizados y la facturacion de Gas dd Edtado en
1992, repecto a los correspondientes en 1993 a las ocho didtribuidoras en las que se segment6 la Ultima fase
de la cadena gasifera, para inferir la presencia de aumentos sugtantivos en d precio medio de gas naturd. En
efecto, mientras d volumen consumido de gas naturd por redes (es decir, la demanda) aumentd, entre 1992 y
1993, un 5%, la facturacion agregada de las ocho didribuidoras en 1993 crecid un 23% respecto a la
correspondiente a Gas dd Estado en d afio anterior, d tiempo que @ precio promedio s incrementd un 17%,
sempre entre 1992 y 1993, en consonancia con la tranderencia de la empresa edatd d sector privado
(Azpiazu y Schorr, 2001b).

Por dltimo, cabe destecar que a principios de 1991, la Adminisacion Menem desplegd una edrategia
tendiente a crear y garantizar las condiciones propicias para efectivizar la transferencia de Obras Sanitarias
de la Nacion d capitd concentrado. En ese sentido, se promovieron importantes aumentos de las tarifas de
savicio de forma de tornar mucho més dractiva la futura concesén de mismo d capitd privado: en febrero
de 1991 s dispuso un aumento de 25% en la tarifa promedio; en aoril de ese mismo aio (ya en  marco de
la Ley de Convetibilidad) s gorobd otro aumento taifario dd 29%; en abril de 1992 s induyd la
gplicacion dd IVA (18%) a las tarifas, y, findmente, poco antes de la transferencia de la empresa se dispuso
otro aumento tarifario dd 8% (Azpiazuy Forcinito, 2001).

En consecuencia, d aumento de las taifas antes de la privaizacion trgo apargada la fijacion de
precios de patida que aseguraron a los digintos consorcios adjudicatarios la obtencion, desde € mismo
momento en que inicaon sus atividades, de devados nivdes de facturacion y, fundamentdmente, muy
atos méargenes de benficio.

Con respecto d deterioro en la cdidad de los servicios pretados y en € desempefio de las empresas
piblicas en d periodo previo a su privdizadon, vae la pena detenerse brevemente en € andiss de lo
acontecido con ENTd y Somisa En d primer caso, en 1990 se habilitaron sdlo 40.000 liness telefnicas
-70% menos que duratte d afio 1989 y se evidenciaron importantes arasos en los planes de obra y enlas
taress de mantenimiento™. Esta situacion, que redundd en un marcado deterioro en la mayoria de los - ya de
por § poco dractivoss indicadores operdivos de ENTd, contribuyd a consolidar la legitimided dd
agumento acerca de la necesdad de tranderir la empresa edatd d capitd privado (Abdes Forcinito y
Schorr, 2001).

En d can de Somisa, en d periodo anterior a su privatizacion, que se efectivizd hacia fines de 1992,
bgo la intervencion esatd a cargo dd sndicdigta Jorge Triaca, no s0lo hubo una cantidad condderable de
despidos y se implementaron diversass medidas tendientes a “flexibiliza” y/o “raciondiza” & proceso de
trabgo, 9no que también se indujo un importante déficit econdmicofinanciero. Con respecto a eto Ultimo,
en los mees previos a U engenadion, Somisa, una firma que higdricamente habia operado con buenos
desempefios econdmicos, registrd un déficit operdivo gproximado de un millon de ddlares por dia (lo cud
eduvo edrechamente asociado a la exportacidn, a un trader extranjero —presuntamente vinculedo d
interventor— de productos dderurgicos a menos dd 10% de su vdor red). En ee maco, los fuertes
guebrantos de la ddertrgica estatd no solo brindaron eementos suficientes como para impulsar 'y judtificar
au trandferencia d capitd concentrado interno (en este caso, d conglomerado extranjero Techint), Sno que
también determinaron unaimportante subva uacion de la compafiia

En rdacion con la politica de disminucion de persond de las firmas a priveizar, cabe destacar —a
ample titulo iludraivo— lo acontecido en & ambito de la prestacion dd sarvicio de agua poteble y desaglies
cloacdes (d momento de la trandferencia de Obras Sanitarias de la Nacion, a fines de 1992, la ocupacidon en

13 Al margen de dichos atrasos, se produjo un aumento sustancial en la cantidad de |ineas instaladas pero no habilitadas, que luego
serian explotadas por |os consorcios adjudicatarios.
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la misma era cas un 35% mas reducida que en 1985), dd sector déctrico (cuando se privatiza Segba, d
persond ocupado habia disminuido cas un 50% con respecto d exiente a mediados de los afos ochenta), y
dd sector ferroviaio (donde la ocupacion vigente d momento de efectivizarse € tragpaso d sector privado
de los principdes randes ea un 80% més bga que la vigente en 1985) (Duate 2001). Ello s vio
acompaliado, en dgunos sectores, por d edablecimiento de digintas déausulas de “flexibilizacion” de las
condiciones labordes que perjudicaron directamente a los trabgadores que quedaron ocupados. A modo de
gemplo s puede citar d caso de ENTd, en la que, d margen de haber insrumentado una politica de retiros
“voluntarios’, d gobierno decidié ampliar laextensdn de la jornada de trabgo.

En otros términos, @ “trabgo sucio” del gobierno durante la etgpa preprivatizadora fue decisvo por
cuanto permiti6 que d capitd concentrado interno e hiciera cargo de empresss saneadas en términos
econdmicofinancieros (gran parte de los abultados pasvos de estas compafiiss hebian sdo absorbidos por €
Egado —es decir, por d conjunto de la sodedad agentina—), “raciondizadas’ en lo que respecta a sus
respectivos plantdes de trabgadores (politica de despidos y de precarizacion en las condiciones labordes), y
dtamente rentables desde @ comienzo mismo de sus actividades (dados los fuertes aumentos tarifarios que se
registraron).

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

Desde que d Edado = hiciera cargo de la presacion de la mayoria de los sarvicios publicos,
epecidmente a patir de las décadas de los cuarenta y cincuenta, hasta los afios noventa, los sucesivos
gobiernos manipularon —por cieto, no sempre en forma progresva— € nivel de las taifas de los savicios
publicos en funcidon de, entre otros factores, su impacto sobre @ nivd de vida de la poblacion, en generd, y
delos asdlariados y |os restantes sectores de bg os ingresos, en particular.

Ello pone de manifieso la importanca que asume, desde una perspectiva didributiva, € coso de
edos sarvicios para los usuarios -en una sociedad modena, cas tan importante como, por gemplo, d cogto
de los dimentos-. De dli d mativo por € cud cobra rdlevancia, desde un punto de vida tanto socid como
econdmico, d andiss dd comportamiento de los preciosy las tarifas de los servicios pablicos privatizados.

El traamiento de la evolucion de los precios y de las tarifas de los sarvicios plblicos también s
aocia con los agumentos difundidos a favor de las privatizaciones En ete can, la idea ea
goroximadamente la gguiente las empresas publicas necesitan una inyeccion de cgpitd cuya magnitud, en €
maco de la llanada “quidra dd Edado’, s0lo podia proveer d sector privado, a fin de aumentar la
productividad y la eficiencia de estas empresas, en beneficio dd conjunto de la poblacion. En otros términos,
la trandferencia d capitd concentrado de las principdes firmas dd —a aiterio de los “pensadores Unicos’,
inficiente- Edado argentino generaria per se un aumento en la eficiencia de las empresas que redundaria en
crecientes niveles de “bienestar generd” que no tardarian en “darramarse’ sobre € conjunto de la poblacion,
en especid, sobre los sectores de menores ingresos (bgo la forma de, por gemplo, tarifas decrecientes y/o
unamejor cdidad en la prestacion de los servicios).

Sn duda, una vez privatizadas, muches de las empresss de savicios publicos mgoraron la cdided de
us presdaciones, sobre todo con respecto a los pardmetros registrados a fines de los ochenta - bien, en
generd, muy por debgo de sus compromisos contractudes-, aumentaron su “efidencia microecondmicd’ Y,
fundamentdmente, su productividad (lo s manifieta con paticular intenddad en € caso dd sector
telefonico, donde mgord la cdidad y la cobertura dd sarvicio en paddo a un intenso proceso de expulsion
de persond, y aun incremento considerable en laintensidad dd trabgo).

Ahora bien, 9 edos incrementos en la productividad, que ademés de implica una mgora en la
cdidad suponen una disminucion de los costos operdivos de las empresas, no e traducen en una cierta
disminudon en las taifas (manteniendo un margen de bendfido “razonable’ para las firmaes), no es €
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conjunto de la sociedad € que = beneficia de dicha disminucion en los codos, Sno tan solo las empresas de
servicios publicos, que verian incrementadas las tasas de retorno de su cepitd. Este parece ser d caso,
précticamente excluyente, de la experiencia argentina en materia de privaizaciones de sarvicios publicos, s
S tienen en cuenta la evolucion de las tarifas de los sarvicios plblicos y de las ganancias extraordinarias que
han obtenido los digintos consorcios adjudicatarios de las empresas privatizadss desde que iniciaon sus
actividades.

Td como se obsarva en d Cuadro Nro. 3, que Sntetiza, para € periodo comprendido entre marzo de
1991 (momento en que e lanza d Plan de Convetibilided) y diciembre de 1998, la evolucion de los precios
y taifas de un conjunto de sarvicios plblicos privatizados, en rdadion con la vaiacion de los precios
mayoridas (se trata del Indice de Precios Internos d por Mayor —IPIM-), € incremento en las tarifas redes
de estos sarvicios denota su regresivo impacto sobre la competitividad de la economia.

Cuadro Nro. 3: Variaciéon de preciosy tarifas seleccionados, marzo 1991-
diciembre 1998
(indice base marzo 1991 = 100)

SECTOR INDICE
DICIEMBRE 1998

Indice de Precios MayoristasNivel General 1129
Corredoresviales 169,3*
Telefonia béasica 1415
Gasnatural (promedio) 137,3
Residencial 2118
Pequefias y medianas empresas 1151
Gran Usuario Industrial (Interrumpible) 95,1
Gran Usuario Industria (Firme) 1014
Energiaeléctrica 89,1
Residencial 91,5
Bajo consumo 984

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

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

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

*Abril 1991=100.
Fuente: Proyecto “ Privatizacion y Regulacion en la Economia Argentina” (1999).

Ad, por gemplo, € incremento en las taifas de pege (69,3%) supera d aumento correspondiente d
IPM  (129%). Egte incremento registrado en los peges de las principdes rutas naciondes conllevd un
aumento conddereble en los costos dd trangporte (que, para muches firmas, condituye uno de los
componentes centrades dd denominado “coso empresario’) y, como td, ha jugado un pepd centrd en la
explicacion de la criss que aravesaron muches economias regiondes en d transcurso de los noventa. Con
repecto d gas naurd, en d transcurso dd periodo andizado, la tarifa promedio se incrementd un 37,3%. En
ede can, paa goroximarse a impacto digributivo dd incremento del costo del gas, corresponde diginguir la
evolucion de las taifas resdencides de las abonadas por los usuarios indudrides. Ad, s destaca d
incremento registrado por la tarifa resdencid (111,8%). Como se observa en d cuadro mencionado, la tarifa
de ges de u resdencid es por lgos la que més s ha incrementado desde d lanzamiento dd Plan de
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Convertibilidad hesta fines de la década pasada En cuanto a las tarifas no resdencides, cabe diginguir la
evolucion de las taifas correspondientes a las pequefies y medianas empresas (que aumentaron un 15,1%,
magnitud levemente superior d incremento dd  IPIM), de agudlas abonadas por los grandes usuarios
indugrides que, d disminuir o mantenerse préacticamente edables, dieron lugar, en términos redes, a una
reduccidn en  costo ddl gas para este subconjunto de usuarios.

Eda evolucion asmérica entre las taifas redes de los didintos tipos de usuaio de ges pareceria
reflgar dos tipos de trandferencia, asociadas a una importante reconfiguracion de la edructura tarifaria dd
sector. En primer lugar, de los usuarios residencides a los no resdencides y, en ssgundo lugar, en d interior
dd sgundo grupo, de los pequeiios y medianos usuarios hecia los grandes consumidores indudrides. En
otras pdaoras, pareceria reflgar lo acontecido en la Argentina de los noventa desde una perspectiva més
genad: la trandferencia de recursos, en primer lugar, desde los sectores asdariados y de bgos ingresos a los
sectores empresaios, y, en segundo lugar, dentro de egtos Ultimos, de las pequefias y medianas empresas
hecia las grandes. Como fuera mencionado, ede incremento y reedtructuracion tarifarios se produjeron,
fundamenta mente, antes de la privatizacion de la ex-Gas dd Estado.

Ege fendmeno = asamga a lo ocurrido en € caso de las taifas de energia déctrica, donde las
principdes modificaciones en la edructura taifaria fueron aplicadas con anterioridad a la firma de los
contratos de conceson. En este caso, en d Cuadro Nro. 3 s observa como la tarifa promedio de dectricidad
dismnuyd un 109% entre mazo de 1991 y didembre de 1998. Ello = debe d reordenamiento en la
edructura de precios reativos dd sector y, fundamentamente, a la incorporacion de plantas de generacion de
cddo combinado y d devado grado de hidraulicidad verificado en las regiones dd pais donde se ubican las
principaes represas hidrodéctricas, 1o que indujo, d incrementar la oferta de energia déctrica de manera
dgnificaiva, una disminucion en su precio mayorida Ese es uno de los motivos por los cudes, hesta
“goagon” de Edesur a principios de 1999, la privatizacion dd sector déctrico solia presentarse como € caso
“gempla” o0 “moddo’ a seguir, dentro dd vasto programa privatizador encarado por la Administracion
Menem.

Sn embargo, cabe hacer notar que, d igud que en € can gasifero, en este sector también
manifiestan evoluciones diferencides segin d tipo de usuaio, que también denotan un SeYO regresvo en
maeria digributiva En €fecto, las taifas resdencides refldan una disminucion inferior a la registrada por
los usuarios indudrides, y, a u vez, dentro de las taifas resdencides, la que menos s redujo es la
correspondiente a los usuarios de bajo consumo (1,6%), en tanto la que més disminuyd es la abonada por los
usuarios de dto consumo (70,4%). Dado que, d igud que en la mayoria de los savicios plblicos exige una
edrecha corrdacion entre los nivdes de consumo y los ingresos de los didintos hogares, puede inferirse que
d sector que menos £ benefidd con d reordenamiento de los precios dd mercado déctrico fue d
conformado por |os segmentos de la poblacién con menores ingresos.

Los gudes taifarios efectuados en d periodo previo a la privatizacion s manifiestan con particular
intensdad en d caxn dd savicio badco tdefdnico. En efecto, entre enero de 1990 y noviembre dd mismo
afo (fecha en la que se firman los contratos de transferencia), durante la intervencion de ENTE a ergo de la
Ing. Maria Jlia Alsogaay, d vaor dd pulso tdefonico -medido en dilares estadounidensess aumentd  un
711% (pasd de u$s 0,47 centavos a u$s 3,81 centavos).

S bien, como surge de la informacion presentada, entre marzo de 1991 y diciembre de 1998 €
incremento ded costo dd savicio tdefdnico (41,5%) es mayor d regidrado por d IPIM, td evolucion
rdaiva no contempla € noteble sdto de nivd que supuso € amento indrumentado ates de la
privatizacion. Al magen dd rebdanceo taifaio, que dio luga, a comienzos de 1997, a un nuevo -y
condderable— incremento en @ codo dd savicio para los usuaios (especidmente para los resdencides de
bgo consumo), d nivd taifaio con que s inidd la gedidon privada de la ex-ENTd redundd en nivees
tarifaios y méagenes de rentabilidad sSgnificativamente superiores a los registrados  internaciondmente. Al
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respecto, cuando se compara @ costo dd sarvicio tdefdnico para los usuarios residencides argentinos con € que
e mismo tiene - en funcion dd sdaio medio indudrid- en Espafia, Estados Unidos, Francia y Gran Bretafia, 2
observa como en la Argentina dicho costo representa més del doble que en € resto de los paises individudmente
condderados, y més dd triple s se congidera su promedio (Abees, Forcinito y Schorr, 2001).

Por dtimo, d precio promedio de los combudibles liquidos aumentd goenas un 14% durate d
periodo bgo andiss En este caso, por traarse de lo que se sude denominar como un bien comercidizable o
transdble con € exterior, la comparacion mas apropiada —en términos de los efectos de la desregulacion dd
mercado petrolero que se impulsd en paddo a la trandferencia de YPF d sector privado- es agquella que los
rdlaciona con la evolucidon dd precio internaciond dd petrdleo crudo (mé alin cuando la privatizacion de la
empresa estatd 'y la desregulacion del sector petrolero gplicadas durante |a década pasada fueron judtificadas
e implementadas bgo d supuesto de que darian lugar a la convergencia entre los precios locdes y los
internacionaes de combudibles).

Sn embargo, en d Cuadro Nro. 4 s obsava cdmo, ante una disminucion dd 432% en d precio
interneciond dd petrdleo crudo entre marzo de 1991 y didembre de 1998, los precios de los combudibles
liquidos aumentaron (es d caso de las naftas comin y especid, d 92% y 20,9%, respectivamente) o
disminuyeron dgnificativamente menos (kerosene, ges ol 'y fud ail, cuyos precios cayeron sdlo 7,1%, 14,0%
y 3,2%, repectivamente).

Cuadro Nro. 4: Variacion de precios de los combustibles

liquidos sin impuestos, marzo 1991-diciembre 1998
(indice base marzo 1991 = 100)

COMBUSTIBLESLIQUIDOS INDICE DICIEMBRE 1998
Naftacomun 109,2
Naftaespecial 1209
Kerosene 929
Gasoail 86,0
Fud oil 9%,8
Petroleo crudo (WTI)* 56,8

* Setratadel precio del crudo en € mercado internacional.
Fuente: Proyecto “ Privatizacién y Regulacién en la Economia Argentina”
(1999).

En ese sentido, cabe destacar que, a diferencia de dgunos sectores econdmicos productores de bienes
transsbles, en los que d efecto combinado de la desregulacion de los mercados y la gpertura de la economia
oper6 como “disciplinador” de los precios domédticos, en @ ambito de los derivados dd petrdeo no se han
vido stifechos los objetivos prodamados con la llamada liberdizacion de las “fuerzes dd mercado” y la
privatizecion de la empresa lider. En ese marco, €l gerdcio pleno (y abusvo) dd poder dligopdlico de
mercado por parte de las firmas dominantes, sumado a la fdta totd de regulacion publica sobre @ mercado,
repercutieron drectamente, como era de esperar, sobre la performance de las compafiias (bgo la forma de
ganancias extreordinarias —en especid, por pate de Repsol-YPF-), y pone en evidencia cldes son las
consecuencias que acarrea la “desregulacion” de mercados caracterizados por estructuras de oferta dtamente
concentradas cuando no et presente d Edado en la propiedad ni establece agin tipo de “contrapeso
normativo” tendiente a controlar d comportamiento de las firmas lideres.

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

Eda evolucion de los precios relaivos de la economia a favor de los servicios publicos privaizados
remite a la condgderacion de, por un lado, una dara “indfidencid —plenamente funciond a los intereses de las
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firmas prestatarias— de los entes reguladores en d control efectivo de taes precios y tarifas y, por otro, lo que
podriallegar a caracterizarse como unaforma de indexacion flexible de dichos va ores.

En d primer caso, cabe sefidar que los entes de regulacion fueron concebidos a partir de cada servicio
0 empresa privdtizada pero en forma independiente entre Sy, en genad, con podeioridad a las
adjudicaciones de las concesones e incuso, a la condguiente tranderencia de los activos Como se
desprende de la literatura sobre d tema, td segmentacion, sumada a la improvisacion, tienden a potenciar en
forma consderable los riegos de la llamada “captura del regulador”, por parte dd poder politico y/o de lals
empresals reguladals Como un cdao gemplo de esa captura ingtitucional, cabe referirse, a smple titulo
iludrativo, a la cas totd desstencion oficid por hacer cumplir las dausulas de “neutrdidad tributarid o
“edabilidad impositival’ contempladas en los contratos de trandferencia de las didintas empresas 0 servicios
privatizados, asi como también en laley queindaurad llamado Pacto Fisca Federd.

Los macos que regulan los didintos sarvicios plblicos privatizados edablecen que las empresas
prestadoras pueden (deben) tradadar a las tarifas findes abonadas por los usuarios las variaciones de costos
originadas en cambios en las normas tributarias (excepto en € impuesto a las ganancias). Eda figura legd de
la “neutrdidad tributaria’ reconoce que todo incremento O decremento —especto a las condiciones vigentes
d momento de la trandferencia de los respectivos sarvicios a manos privadas— en las cargas impostivas que
afecten a las empresas, puede (debe) ser tradadado a lbs consumidores y usuarios de los mismos Con dlo s
procur6, en su momento, que cudquier modificacion en la politica tributaria no repercutiera sobre la
rentabilidad de las empresss. En otras pddoras, las reducciones impostivas (y € congguiente “saaifico
fiscd” sobre las cuentas plblicas resultante de las mismas) debian derivar en menores taifas para los
usuarios y consumidores, d tiempo que una posible mayor presdn fiscd sobre las empresas saria también
trandferida a estas Ultimas, viaun aumento de las tarifas, Sn dterar, de td manera, su margen de beneficio.

Al respecto, durante los afios noventa, en d marco de una creciente regresvidad de la edructura
tributaria, se han ido sucediendo diversas disposciones legdes que en maeria impositiva determinaron
reducciones de consderacion en la caga fiscd que afecta d conjunto de las empresss prestatarias de los
sarvicios publicos privaizedos. Bada con redtar, entre otras, la supreson ded impuesto sobre los déhitos
bancarios, la derogacion del impuesto a los sdlos sobre los contratos y a las operaciones financieras en la
Ciudad de Buenos Aires (sede de la casa centrd de la cad totdidad de las firmas prestatarias de servicios
publicos), la reduccion de la dicuota dd impuesto a los Activos dd 2% d 1%, la disminucidon de las cargas
patronaes (entre € 30% y d 80%, segin regiones, a patir de 1994), la exencion de gravamenes arancdaios
a la importacidon de bienes de capitd (una digpogcion paticulamente importante para las empresas
privatizadas, que son fuertes importadoras de maquinaria y equipo), la pauldina supreson dd impuesto a los
Ingresos Brutos sobre los sectores productivos y  actividades conexas (entre las que quedan incluidas la
prestacion de los sarvicios de dectricidad, aguay gas, asi como las concesiones vides), ec..

No obgtante, d seguimiento de la evolucion de las tarifas de los digintos servicios, en su rdacion con
las regpectivas dausulas normativas vinculadas a los gudes periddicos de las mismas, sugiere d
incumplimiento empresario —y la inexigencia de control regulatorio aguno a respecto— de la correspondiente
trandferencia a los usuarios de las reducciones en las cargas impostivas derivadas de la exencion y/o
upreson de diversos gravamenes 'y de las menores dicuotas impogdtivas y/o bases imponibles de
determinedos tributos. Ello devino en beneficios extreordinarios adiciondes gpropiados en forma ilegal por
las empresas prestatarias.

S bien, en términos generdes, los entes reguladores han venido omitiendo su intervencion ante la no
transferencia a usuarios y consumidores de td “sacrificio fiscd”, hay ciertas excepciones que merecen ser
resdtadas, més aln cuando, paraddjicamente las acciones emprendidas denotan la gplicacion de criterios ad-
hoc que no s condicen con la normativa vigente y revean, igudmente, una ostendble captura institucional
de los organigmos de control por parte de las firmas sujetas a regulacion y/o del poder politico, as como que
las “debilidades normativas’ no sn tdes § s las evdla desde d punto de vida de la Iégica de acumulacion
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y reproduccion del capitd de las empresss privatizadas. Se trala mas precisamente, de las resoluciones
sacionadas por € ENRE y d ENARGAS, en rdacion con las reducciones en los goortes patrondes,
dispuestas a partir de enero de 1994.

Tanto en d ambito dd ENRE como en d dd ENARGAS, recién en 1999 s disouso € tradado a las
tarifas de las disminuciones de las contribuciones socides sobre la ndmina sdaid con degtino d llamedo
“Sigema Unico de Seguridad Socid”. Sin embargo, y sn mayores judificaciones fundedas d respecto, en
ambos caos la “neutrdidad tributarid® —es decir, la reduccion de las tarifas- fue golicada excdusivamente
sobre los grandes consumidores industrides (eguélos que, por la naurdeza de sus procesos productivos,
pueden utilizar indidintamente gas naturd, dectricidad o fud ol como insumos energéticos), mientras que
los usuarios cautivos de las didribuidoras (en egpecid, los resdencides) quedaron d magen de dicho
“beneficio”. En consecuencia, las asmelrias regula@orias implicitas resultaron, una vez mas, plenamente
funciondes a las edrategias de las firmas que actlan en los sectores mencionados, en los que las escasas —
aunque potencidmente crecientes- pogbilidades de introducir competencia en los mercados se circunscriben a
los segmentos de mas atos consumos (precisamente, los Unicos alos que se les aplicd ladisminucion tarifaria).

Como fuera sefidado, la llamada indexacion flexible de las taifas de los servicios plblicos
privetizados condituye uno de los principdes factores explicativos de las formas que han ido adoptando los
cambios en la edructura de precios relativos de la economia argentina en € transcurso de los afios noventa
Con exa expreson e intenta reflgar un fendmeno recurrente en la mayoria de los servicios la permanente
modificacion de las déusulas contractudes. En efecto, la renegociacion de los contraos de conceson, asi
como los cambios introducidos en diversas déusulas contractudes y/o en la propia normativa regulatoria,
emergen como una condante dd periodo post-privatizacion. Las mismas, rara vez han estado vinculades a la
necesdad de resolver determinadas imprecisones 0 imprevisones normdivas asociadas a la propia premura
privatizadora derivada de la priorizacion dd “tiempo politicc™ d momento de dissfiar e implementar d
programa desestatizador. Por @ contrario, s2 han centrado, en la mayoria de los casos, en modificaciones que
han dterado —sempre con un mismo setido— las tarifas de los didintos servicios, las respectivas cléusulas
de gude peiddico, los compromisos de inversdn de —y generdmente, incumplidos por— las empresas y/o los
plazos de conceson de los savicios. En ese marco, todas elas han tendido a garantizar, a las prestadoras de
los digintos sarvicios un nulo grado de exposcion a cambios en las condiciones de contexto y/o a preservar
(cuando no, acrecentar) sus ganancias extraordinarias.

Ad, por gemplo, en d caso de las concesiones de los corredores vides naciondes, origindmente, las
tarifas se gudtaban sgun la evolucion de un indice combinado de precios, conformado por un 40% de las
variaciones regidradas por € indice de precios d por mayor, un 30% dd indice de precios d consumidor, y
d 30% regtante de acuerdo a la evolucion dd ddlar. En € marco dd lanzamiento dd Plan de Convertibilidad,
s desarallé la primer renegociacion de los contratos. Como resultado de td renegociacion, y a pesar de la
prohibicion explicita de la Ley de Convertibilidad de toda déusula de indexacion de precios™, se dispuso que
dicho gude peiddico de taifas s redizaria anudmente, aplicando d 80% de la tasa internaciond Libor,
sumada a otro guste (durante los tres afios slbsguientes) pre-acordado con los concesonaios. Dado que en
e marco de esa renegociacion e redujo € vdor de la tarifa de pege hadta fijarla en drededor de un dolar por
cada cien kilometros, se decidio compensar a los concesonarios diminando @ canon que los mismos debian
pagale d Edado, concediéndoles a cambio un subsdio anud compensatorio de los ingresos que habrian
dgado de percibir por la reduccion de las taifas ampliando d plazo de conceson, y podergando la
gecudon de los digintos planes de inversones comprometidos en |os contratos originaes.

14 En su articulo 10, la Ley de Convertibilidad (Nro. 23.928) establece que, a partir de su entrada en vigencia quedan derogadas
“todas las normas legales o reglamentarias que establecen o autorizan la indexacion por precios, actualizacion monetaria, variacion
de costos, o cualquier otraforma de repotenciacion de las deudas, impuestos, precios o tarifas de |os bienes, obras o servicios”.
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Ad, las llamadas compensaciones indemnizatorias (drededor de 65 millones de dilaes anudes) les
permitieron a las empresas concesonarias no ver afectados sus ingreos redes y, a la vez, mantener una
dausula de guste periddico —violatoria de la Ley de Convetibilidad- que, sumada d incremento dd trandito
vehicular que s veificd durante la década pasada, les permitio obtener muy eevados magenes de
rentabilidad. Cabe redtar que taes compensaciones resultan contredictorias con los propios fundamentos
dd dgema de pege (“paga € que usd’), en tanto ha Sdo la sociedad en su conjunto la que ha subsdiado a
los concesionarios™.

Hacia fines de 1995, y con d objeivo fiscd de diminar la pesada carga que implicaba d pago de esss
compensaciones  indemnizatorias, se decidid encarar una hueva renegociacion contractuad. Hasta d presente,
lo = conduyd la renegociacion de Corredor Nro. 18 (que une a Buenos Aires con las provincias de Entre
Rios y Corrientes), paraddjicamente, d Unico que no percibia td tipo de subsdio. Como resultado de td
renegociacion, se amplié en 13 afios d plazo de la concesdn, y se dolaizd la taifa de pege (que a patir de
ali, pasd a gudtarse seglin laevolucion ddl indice de precios d consumidor delos EE.UU.).

En resumen, las muy eevadas tasas de rentabilidad de los concesonarios (en @ orden dd 20% d 40%
de su parimonio neto), ad como los nivdes taifaios que las han hecho podbles no son més que la
resultante previsble de una inestabilidad normativa que, sSsemdicamente, ha tendido a adecuarse a los
intereses privados en un marco de nula trangparencia en |as recurrentes renegoci aciones contractuales.

La dolarizecion de las taifas y la formulacion de déusulas de guse sobre la base de la inflacion
edadounidense, encuentra su  principd antecedente en la regulacion de las taifas dd  servicio basco
telefonico, que también fue objeto de sucesvas renegociaciones (como sSempre, inscriptes en un MiSMo
sentido: potenciar @ proceso de acumulacion dd cepitd de las empresas predtatarias). En efecto, las déusulas
tarifarias incluides en d marco regulaiorio dd servicio tdefonico sufrieron diversas modificaciones desde su
formulacion aigind en d inicio dd proceso de privatizacion de ENTd.

Origindmente, d vdor dd pulso tdefdnico, expressdo en moneda locd, s gudaia segin la
evolucion dd indice de precios d consumidor. Dicha dausula fue objeto de adgunas modificaciones al
momento de la firma de los contratos de transferencia con las licencidarias privadas. A patir de entonces, s
incorpord, en tota correspondencia con los intereses empresarios, una nueva y complementaria déusula de
gude, tendiente a morigerar @ posible impacto sobre los costos empresarios de eventuaes modificaciones en d
tipo de cambio. Ad, d preverse un proceso de devauacion de la moneda locd, dado que, durante @ proceso
hiperinflacionario de 1990, d tipo de cambio habia quedado rezagado oon respecto a la evolucon de los
precios domésticos, se digouso la gplicacion de una formula combinada de gude tarifario entre las variaciones
end IPCy lapaidad canbiaiacon d dolar.

Ahora bien, con la sandon de la Ley de Convertibilidad quedd prohibida explicitamente la gplicacion
de toda dausula de gude periodico de precios. En ese marco, se recurrid a una atimafia legd de mas que
dudosa legdidad, indrumentada a partir dd Decreto Nro. 258591 En d mismo s explicta que la Ley de
Convertibilidad condituye un “obgtéculo legd insdvable por € que quedan sn efecto las dispodciones de
mecaniano de actudizecion automdtica dd vaor dd pulso tdefonico’, en funcion de lo cud resulta
“conveniente expresar d vdor dd pulso tdefonico en dilares estadounidenses’, ya que “es legdmente
aceptable contemplar las variaciones de precios en otros paises de economias edtabilizadas como, por
gemplo, los Edados Unidos de Américd’ (sic). A patir de entonces € vdor dd pulso tdefdnico quedo

15 para tener unaidea aproximada de cuénto le costaron al Estado argentino (es decir, al conjunto de la sociedad) los subsidios alos
concesionarios, cabe destacar que la Ultima renegociacion con los concesionarios que llevo a cabo el gobierno de De la Ruaderivo
en el reconocimiento de una deuda “publica’ de mas de 400 millones de ddlares, que se suma a las compensaciones ya percibidas
por los concesionarios (alrededor de 400 millones de ddlares), y a la supresion del canon que debian tributar las empresas (otros
890 millones de délares). Véase Arzay Gonzélez Garcia (1998).
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expresado en dolares, y pasd a gudarse semestrdmente (en abril y octubre) segiin la evolucion dd indice de
precios a consumidor de los EE.UU..

Eda odengble funciondidad de la normaiva sectorid en rdadion con los intereses de las dos
licenciatarias dd sarvicdo badco tdefonico, s evidencid, una vez més ocon la implementacion, a mediados
de 1997, dd llamado rebdanceo tarifario, mediante € cud s redujeron las taifas de larga digancia y se
encarecieron las urbanas. Como producto de dlo se tendid a conformar una estructura de precios relativos
gue, més dla de sus implicancias socioecondmicas regresivas, le brindd a las dos teefonicas la poshilidad de
poscionarse edratégicamente ante la —por entonces futura- agpertura del mercado a la competencia - que,
como lo ha demostrado la experiencia reciente, eda teniendo lugar predominantemente en @ segmento de
larga digancia-. Es decir, a patir dd dbaatamiento de las taifas dd segmento més competitivo dd
mercado, € rebaanceo supuso, con vidas a la liberdizacion dd mercado, un incremento de las “barreras a la
entradd’ d ssgmento de larga digancia, @ potencidmente més competitivo de mercado, y @ encarecimiento
de las taifas de agqud segmento en d que més dla de la desregulacion, resultarld mas dificultosa la
introduccion de competencia efectiva.

La descripcion detdlada dd mecanigmo por medio dd cud se logré sortear € obgtdculo que supuso la
sancion de la Ley de Convetibilidad (en materia de indexacion de precios) remite d hecho de que, en las
privatizaciones redizadas con poderioridad a la sancion dd Decreto Nro. 258591, s procedié a induir
dalsulas de guse smilares —todes dlas ilegdes, en téminos de las taxativas dispodciones de la Ley de
Convertibilidad—, sobre la base de la dolaizecion de las tarifas y su pogterior guste por indices de precios de
los EE.UU..

Se trata de los sectores déctrico y gasifero, donde han venido rigiendo mecanismos de gude tarifario
semedrdes basados en la evolucon de los precios de EE.UU., incorporados en los contratos origindes
firmados por € Estado con las respectivas empresas predtatarias. En estos sectores se conjuga la dolarizacion
de las taifas con la aplicacion de diversos gustes periddicos. En d primer caso, se trata de cuatro revisones
anudes en los meses de mayo y octubre se tradadan a toda la cadena gesifera las modificaciones en d vaor
dd gas en d mercado mayorista®; y en enero y julio, las variaciones en € indice de precios mayoristas de los
EE.UU..

Por su pate, en d ambito de la energia déctrica, donde también las tarifas estan dolarizades, los
gudes periddicos esan vinculados con la evoludon de los precios dd mecado mayoriga (mayo y
noviembre de cada afio), con las variaciones de un indice combinado de precios de los EE.UU. (67% de los
mayorigas, y 33% de los minorigtas) en los mismos meses y, en d mes de mayo de cada afio, de acuerdo a
los gudtes previdos en los contratos cdebrados por la ex-SEGBA, y tranderidos a las nuevas didribuidoras
privadas, con agunas de las principales centrales generadoras'’.

18 E| marco regulatorio del sector gasifero establece que las variaciones del precio mayorista de gas (en “boca de pozo”) son
trasladadas por las distribuidoras a los usuarios finales al inicio del periodo invernal y del periodo estival. Naturalmente, ello
desestimula que la distribuidora negocie precios més bajos con |os productores; desincentivos que se ven potenciados alin mas por
el hecho que la estructura del —desregulado— mercado productor se caracteriza por presentar un elevado grado de concentracion (1o
cual otorga alos productores un considerable poder relativo de negociacién, alavez una amplia libertad en lafijacién de precios),
y porque un conjunto reducido de grandes actores econdémicos (Pérez Companc, Repsol, Soldati y Techint) participa en el mercado
en los segmentos de produccion, transporte y distribucion, ademas de en caracter de grandes usuarios industriales (o, en otros
términos, se trata de actores que participan en el sector tanto en calidad de demandantes como de oferentes). Como era de esperar,
ello trajo aparejado subas considerables en el precio mayorista y, por esa via, en las tarifas finales abonadas por los distintos
usuarios (Azpiazu y Schorr, 2001b).

17 Cabe destacar que tanto en el sector gasifero como en e eléctrico, la dolarizacion de las tarifas y las clausulas que viabilizan la
indexacion de las mismas en funcidn del comportamiento de |os precios estadounidenses no estan incluidas en las respectivas leyes
marco sino en sus decretos reglamentarios.
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La recurrencia a la renegociacion de los contratos origindes de transferencia 0 conceson excede d
ambito de los sectores consderados hasta agui. De hecho, dlo también se ha manifestado con digtintas
intensidades en, por gemplo, la prestacion de servicios sanitarios y en d transporte ferroviario de pasgeros.

Habiéndose hecho cargo de la ex-Obras Sanitarias de la Nacion en mayo de 1993, en julio de 1994,
como resultado de una Solicitud de “revison extraordinarid de las tarifas, Agues Argentinas obtuvo €
reconocimiento edatal de un aumento tarifario de 135%, lo cud merece ser destacado por cuanto la
licitacion fue adjudicada a este consorcio porque fue aquél que ofrecid € mayor descuento sobre la tarifa que
cobraba la compafiia estatd —que, como fuera sefidado, habia Sdo incrementada antes de la priveizacion— v,
en paticular, porque d marco regulatorio establecia que las tarifas no podrian incrementarse por un lgpso de
diez afios. Hacia fines de 1997, exidiendo causdes suficientes para la rescicion del contrao de conceson
(dados los manifietos incumplimientos contractudes de la empresa, que fueron convdidados por d ente
regulador), € menemismo optd por renegociar las condiciones en que debia operar la empresa, en términos
plenamente convergentes con sus intereses. Ad, entre las principdes modificaciones introducides en eda
nueva renegociacion, cabe resdtar: @ incremento de las taifas, y la cancdacion o pogtergacion de diversas
inversones comprometidas origindmente. A su vez, habiéndose incorporado la poshilidad de una “revison
extreordinaria’ de tarifas por aio, en mayo de 1998, la empresa consguié un nuevo aumento tarifario de
5,1%.

Con podeioridad a esa revisdon dd contrato de conceson encarada a mediados de 1997, =
Sucedieron nuevas renegociaciones (a cargo de Maria Julia Alsogaray) que se inscribieron en la misma logica
que las que las precedieron, en tanto supuseron, entre otros agpectos, un nuevo incremento de las tarifas, la
introduccion de dausulas de gude de precios violatorias de la Ley de Convertibilided (las tarifas, fijadas en
pesns, pasaon a indexarse anudmente de acuerdo a la inflacidn estadounidense), la modificacion de ciertas
obligaciones contractudes asumidas por la firma (en paticular, en materia de inversones y de cdidad y
expansdon dd savido), y, en dtima inganda, la convdidacion dficdd de los manifiestos incumplimientos en
los que incurrio la empresa.

Como producto de los aumentos tarifarios autorizados por las sucesvas renegociaciones entre
gobierno y la empresa predataria (las que, aento a las importantes modificaciones que introdujeron,
determinaron en los hechos la cdebracion de un nuevo contrato de concesion), las tarifas de los servicios de
agua potable y desaglies cloacdes s incrementaron en forma condderable, a td punto que la rebga inicid
con que € consorcio Aguas Argentinas gand la licitacidn fue més que compensada en un plazo de tiempo
sumamente breve®,

En d can dd trangporte ferrovario de pasgeros, a mediados de 1997 se dispuso la “renegociacion
integrd” de los contratos cdebrados origindmente con los concesonarios. Sintéticamente, dlo dio lugar a un
fuerte guste en las tarifas (cas dd 80% acumulado hesta  afio 2003), a la extensdn de los plazos de las
concesones, y d mantenimiento y reguste de los subsdios pagados por € Edado. Como contrgpartida, los

18 Bajo la gestion de gobierno de la Alianza, en enero de 2001, en el marco de un proceso de negociacion muy poco transparente y
practicamente sin participacion alguna de los usuarios y los consumidores del servicio, se firmo un acta-acuerdo entre Aguas
Argentinas y el ETOSS, por la que quedd aprobado el segundo plan quinquenal (que tendria que haber entrado en vigencia en
1999). A cambio de comprometerse a cumplir con su retrasado plan de inversiones, y a adelantar algunas obras previstas, la
empresa se vio favorecida con un incremento tarifario del 3,9% anua acumulativo desde 2001 hasta 2003; un gjuste por la
inflacion estadounidense de 1,5% (a pesar que, como fuera mencionado, sus tarifas no se encuentran dolarizadas); y otros dos
cargos fijos bimestrales adicionales (1,55 pesos por factura). Como producto de €ello, la tarifa promedio aument6 un 9,1% en €
transcurso del afio 2001 (porcentaje que se elevar hasta casi el 20% a principios de 2003). En otros términos, nuevamente seran
los usuarios los que subsidiaran las inversiones que la firma se compromete a realizar (la mayoria de las cuales, cabe destacar, se
vincula con obras de expansion de la red y/o mejora en la calidad del servicio —muchas de ellas acordadas en el contrato original
y/o en sus sucesivas renegociaciones y, por lo tanto, incumplidas y condonadas oficialmente— que favorecerian a los sectores
sociales de menoresingresos dela Capital Federal y el conurbano bonaerense).
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concesonarios s comprometieron a redizar nuevas inversones (dgunas comprometidas contractuamente)
y alarenovacion dd materia rodante™.

En definitiva, en todos los casos en que se efectuaron renegociaciones contrectudes, ha primado €
interés privado por solre d socid (Azpiazu, 1999, y Schorr, 2001). Ad, la tan dedameda “segurided
juridica’, particulamente en d &mbito de las privaizaciones, pareceria quedar en una segundo plano cuando
* traa de preservar las rentas de privilegio de las que gozan las empresas de servicios publicos, en
detrimento, cabe resdtar, de la“seguridad juridica’ de los usuarios.

Con independencia de ciatas egpecificidades sectorides, de lo expueto hesa agui se infieren
determinedos patrones de desenvolvimiento comunes a los digintos servicios publicos privatizados, tanto en
lo referido a los marcos regulaorios como a su impacto en la evolucidn tarifaria En ete sentido, se destacan
los incrementos y las reestructureciones tarifarios gplicados con anteriorided d tragpasd de las empresas
publicas d sector privado, la dolarizacion de las taifas, la gplicacion de mecanismos de gude tarifario que,
por su nauraeza, contradicen las prohibiciones que en materia de gudtes 0 indexaciones de precios establece
la Ley de Convetibilidad, la recurrencia a la renegociacion de los contratos origindes de trandferencia o
conceson 'y, como consecuencia de todo lo anterior, una evolucion de los precios rdativos que tiende a
favorecer a las empresss de savicios plblicos privatizadas con respecto a, en especid, los sectores
productores de bienes, y los consumidores resdencides, en paticular, 1os de menor poder adquisitivo.

Al respecto, a ample titulo iludrdivo, a patir de exa interpretacion ad-hoc de las digposiciones de la
Ley de Convetibilided —como la que s= desprende dd Decreto Nro. 2.585/91—, hen venido gudando sus
tarifas de acuerdo a la evolucion de indices de precios de los EEUU. que, como privilegio adicond, hen
crecido muy por encima de sus Smilares en d ambito locd. En efecto, por gemplo, entre € mes de enero de
1995 y junio de 2001, en la Argenting € Indice de Precios d Consumidor regisré una disminucion
acumulada de 1,1%, d tiempo que los precios mayoridas s incrementaron agpenas d 1,6%. En idéntico
periodo, @ indice de precios d consumidor (CP) de los EEUU. regigré un incremento acumulado del
18,4%, d tiempo que los precios mayoridas (PP) lo hicieron en un 9,8%.

En otras pddoras, los gudes periddicos aplicados en las taifas de los distintos servicos publicos
privatizados en la Argentina exceden, holgadamente, d propio ritmo inflacionario locd (deflacionario, en
términos de los precios d consumidor). Se trata, mas precisamente, de una trandferencia de rentas de
privilegio a un muy reducido nimero de agentes econOmicos, a patir de digpodciones normativas de més
gue dudosa legdidad.

Al margen de las especificidades que ha ido adoptando la dusdn de la normaiva legd en cada uno
de los didintos savicos publicos privatizados queda en evidenda un dao denominador comdn: la
priorizecion sgemdtica de los intereses de los consorcios regponsables de la prestacion de los respectivos
svicdos por bre los de la socdedad en su conjunto —dfectando negdivamente la competitividad de
numerosos  sectores  econdmicos (en paticular, agudlos, con predominancia productiva de pequefies 'y
medianas empresas, vinculados ala daboracion de bienes transables) y la digtribucion del ingreso-

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

Como ea de expeaa, € beneficio de contar con multiples dausulas de indexacion flexible de sus
tarifas (la mayoria de las cudes son violatorias —fundamentd, aunque no excdusvamente- de la Ley de

Convertibilidad), as como d incremento rdaivo de las taifas de los sarvidos plblicos —sobre todo, en €

19 Con respecto a las erogaciones a cargo del Estado, cabe sefialar, amodo de ejemplo, que en el afio 1998 |os subsidios estatales a
los operadores metropolitanos de subterrdneos y ferrocarriles ascendieron a aproximadamente 350 millones de dolares, nivel

précticamente equivalente a los 400 millones de ddlares de déficit de la exFerrocarriles Argentinos, a partir de los que se
fundamento el traspaso del servicio amanos privadas.
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ca0 de las abonadas por los usuarios resdencides de bgos ingresos— con respecto a los principales precios
de la economia que s deivo de las mismas impactd directamente sobre d proceso de acumulacion 'y
reproduccion del capital de las firmas privatizadas (y, obviamente, de sus propietarios)?°.

Ad, a favor de las diversas digposciones normdivas que les permiten incrementar Ssteméticamente
s tarifas, sumadas d hecho de que s trata de sarvicios bésicos que no se pueden dgar de consumir tan
fécilmente ante aumentos en sus precios, las empresas privatizadas han registrado un desempefio econdmico
sumamente exitoso, que e reflga en que 2 expandieron a una tasa tres veces més devada que @ conjunto de
la economia argentina y que lo hicderon de manera disocdiada con rdacion d ddo econdmico interno (es
decir, s trata de firmas que han crecido tanto en las fases expansivas como en las recesivas). Como resultado
de estos parones de comportamiento, s puede inferir un dgnificativo incremento en la concentracion
econdmica dd conjunto de la economia argentina en torno a este reducido —pero privilegiado— nimero de
grandes empresas prestatarias de servicios pablicos.

Otra forma de captar la forma en que € entorno operativo y, fundamentdmente, normativo en d que
s desenvudve @ conjunto de las empresas privatizadas impacta sobre su performance economica, es la que
urge de andizar la evolucion de los méargenes de rentabilidad que obtuvo este conjunto de firmes durante
transcurso de los aflos noventa. Al respecto, debe tenerse presente que, segln lo demuestra la experiencia
higdrica, la tasa de ganancia vigente en un sector econdmico suele tener una reacion podtiva con € riesgo
empresxio ubyacente a la misma (cuanto mayor @ riesgo involucrado, mayor € margen de beneficio que
cabe esperar). De dli que no sea casud que, por lo generd, las actividades de cardcter especulaivo (en
paticular, cuando tienen lugar en periodos de fuerte incatidumbre macroecondmica) sudan presentar, en
términos rdaivos, lamayor tasa de retorno.

En ex maco, cabe incorporar una breve digresdn vinculada, en Udtima indanda a las
epecificidades dd contexto regulatorio en d que s inscribe d accionar de las empresas que e hicieron
cago de los activos privatizados en la Argentina durante los afios noventa Los rasgos didintivos de los
mercados involucrados (monopdlicos, con demanda cautiva y resarvas legdes de mercado) conllevan,
naurdmente, un menor —SnN0 nNUlo — riesgo empresario que d que se desprenderia de cas cudquier otra
actividad econdmica Hagta dli, independiente de toda otra condderacion, € criterio de “razoncbilidad” de
las tasas de bendficio (y, naturdmente, de las tarifas que las sustentan) sugeriria que las esperables en esos
ambitos protegidos, naturd y/o normaivamente, deberian s inferiores a las correspondientes a la mayor
parte de los restantes sectores econdmicos, expuestos a la competencia (tal como e verifica en las economias
més desarrolladas donde, en generd, las empresas predtaarias de servicios publicos sujetas a regulacion son
las que interndizan relativamente las més bgjas tasas de rentabilidad —Phillips 1993-).

Lo aterior s ve potenciado por las propias idiosncradas dd proceso privatizador en la Argentina
En rdacidon con lo ateior, la minimizacion dd rieggo empresario asociada a la condidon de monopolios
naturdes se ve agudizada —en rigor, dicho riesgo se torna absolutamente nulo—, 9§ se condderan los diversos
beneficios normativos y/o regulatorios con que cuentan las empresass predatarias. Adl, en d caso agentino,
muy dificilmente pueda encontrarse dglin sector econdmico con menor riesgo que @ que emana de los
contextos operativos en € que se desempefian las empresas privatizadas. En ese marco, de acuerdo con tades
criterios de razonabilidad (de los beneficios y de las tarifas), cabria esperar que las tasas de rentabilidad
interndizadas por dichas firmas resulten ser muy inferiores a las obtenidas por aguellas empresas expuestas a
un mayor riesgo y a niveles de competenciainexisentes en € dmbito de los servicios plblicos privatizados.

20 | as evidencias disponibles indican que, entre 1993 y 2999, el PBI global crecié un 20%, al tiempo que la facturacion de las
privatizadas o hizo en un 66%. El mejor rendimiento de las prestatarias privadas de servicios publicos se expresa adicionalmente
en el hecho de que mientras el PBI total tuvo un comport amiento ciclico (registrando caidas en 1995y, en especial, en 1999), la
facturaci6n agregada de kas privatizadas se expandié en todos |os afios de la serie.



Basualdo, k. V., Azplazu, D. y Olros; £l proceso de privatzacion en Argentina, abril ZUUZ

Area de Economia y Tecnologia de la FLACSO

Sn embargo, las evidendas digoonibles indican todo lo contrario. Son, precisamente, las empresss
privdtizadas las que han venido interndizando —ssteméicamente- los mayores margenes de beneficio, fuera
de toda razonabilidad vinculada d riego empresrio implicdto. En ede sentido, y como una primea
goroximecion a la problemé@ica mencionada, en d Cuadro Nro. 5 s reflga la evolucion, para € periodo
1993-1999, de los mégenes de rentabilidad sobre ventas de las empresas privatizadas, en términos relativos a
la observada parad conjunto de las doscientas empresas de mayor facturacion dd pais.

En todos los afios consderados las empresas privaizades obtuvieron magenes de utilided sobre
ventas muy superiores a los regisrados por @ conjunto de la dite empresaria local (entre dos y tres veces
mayores a los obtenidos por las firmas méas grandes de pais) y, naturdmente, holgadamente por encima dd
de aqudlas empresss lideres no vinculadas a los procesos de privatizacion. En otras paabras, en contrario a
lo que cabria esperar, los niveles de los margenes de rentabilidad tienden a denotar una correspondencia
inversa con € respectivo riesgo empresario: a menor o nulo riesgo (como es € caso de las privatizadas)
mayor tasa de ganancia.

Cuadro Nro. 5: Evolucion @ la tasa de rentabilidad sobre ventas de la elite empresaria local segin € vinculo de
las firmas con €l proceso de privatizaciones, 1993-1999

(porcentajes)
Privatizadas Vinculadas a las No vinculadasalas Total
privatizaciones* privatizaciones
1993 11,0 34 2,6 45
194 105 53 41 56
1995 128 98 23 53
199 11,2 64 11 43
1997 122 9.2 08 47
1998 104 6,2 09 38
1999 78 44 -03 24
Prom. 93/99 10,8 6,4 16 44

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

El excdente rendimiento de las empresas privaizadas con relacion d resto de las empresas lideres de
la economia argentina se visudiza con particular intenddad 9 se tiene en cuenta que, considerando d periodo
1993-1999, las 200 firmas més grandes dd pais gengraron, en conjunto, una masa acumulada de utilidedes
uperior a los 25900 millones de ddlares. Aproximadamente € 54% de dicho totd (cerca de 14.000 millones
de ddlares) correspondio a gpenas 26 firmas privatizadas (es decir, d 13% dd totd). Edo indica que ede
conjunto reducido —aunque sumamente privilegiado— de empresss gand 2000 millones de ddlares por &io;
cad 6 millones de ddlares por dig; 227 mil ddlares por hora, y cerca de 3.800 ddlares por minuto. En otras
paabras, durante la década pasada, este nlcleo sdecto de grandes firmas obtuvo, por minuto, € equivdente a
cas diez sdaios medios de la economia argentina,

Es indudable que los contrastantes comportamientos que se manifietan entre las empresas integrantes
de la dite econdmica locd segin su vinculo con las privatizaciones no pueden ser aribuidos a la envergadura
de las mismas y, deivado de dlo, a conductas microecondmicas diferencides (todas son firmas lideres en
US respectivos sectores de actividad), Sno que remiten, en Ultima ingancia, d privilegiado entorno operativo
y, en especid, normativo en gue se desenvueve la mayoria de las privatizades.

No obdante la contundencia de la informacion proporcionada por € Cuadro Nro. 5, hay quienes
cuestionan esa (méas que usud) forma de medir la rentabilidad empresaria Td es € caso de la Asociacion de
Empresss de Sevicios Plblicos de la Argentina (Adespad)? que inicié una campafia publica tendiente a
rebatir esa generdizada percepcion sobre los margenes de rentabilidad extraordinarios y de privilegio de sus

2L Integrada por Aguas Argentinas, Azurix, Edenor, Edesur, Gas Natural Ban, Metrogas, Metrovias, Telecom Argentina y
Telefénicade Argentina.
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asociados, muy superiores a las tasas de retorno “judas y razonables’ previdas en los marcos regulatorios de
los digtintos servicios privetizados.

En ese marco, uno de los “agumentos’ centrdes esgrimidos por Adespa en defensa de los intereses
de sus asciados, gounta a la presuntamente erronea esimacion de los magenes de rentabilidad obtenidos
por las empresas predtatarias de servicios publicos privatizados. Al respecto, se sefida que “la rentabilidad de
las compafiias no es tan dta como s cree porque e debe comparar la utilidad con @ patrimonio y no con la
facturacion, como agui 2 hace’, para luego dirmar que “la rentabilided promedio es entre d 4% y d 5%,
con dguna excepcion de 1294

Pero dlo contradice totdmente 10 que puede goreciarse en los baances de las mismas firmas. No sdlo
son eevados los méagenes de rentabilidad sobre ventas, td como admite —implicitamente- Adespa, Sno que
también las tasas de retorno sobre @ patrimonio neto son holgadamente superiores a las que cabria consderar
como “judtas’ y “razondbles’. Como s gorecia en d Cuadro Nro. 6, las empresas de sarvicios privatizados
hen obtenido, entre 1994 y 1999, una rentabilided media sobre patrimonio dd orden dd 15%, muy lgana dd
presunto 5% egtimado por Adespa En todos los sectores, con la excepcidon dd de didribucion de energia
géctrica (que presenta una rentabilidad media sobre parimonio de 56% aunque como surge de la
informacion presentada, en franco y Sstemdico ascenso hasta 1998)% la tasa de beneficio sempre supera, y
en muchos casos con holgura, € 10%.

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

Sector 1994 1995 1996 1997 1998 1999* | Promedio

94-99

Rentabilidad/Patrimonio Neto 17,4 17,3 14,3 15,1 14,0 14,2 15,4
Concesionarios viales 40,3 26,6 190 238 19,1 s/d 258
Gas natural 13,7 118 101 10,5 10,2 103 111
Energiaeléctrica -04 58 6,9 75 83 55 56
Telecomunicaciones 133 135 103 12,4 15,1 133 130
Aguay servicios cloacales 20,1 289 254 21,1 171 276 233
Rentabilidad/Ventas 11,3 13,1 12,0 12,7 11,9 12,7 12,3
Concesionariosviales 11,6 96 75 97 94 s/d 96
Gas natural 194 17,0 14,6 15,5 151 14,0 159
Energiaeléctrica -04 75 8,9 93 10,1 65 70
Telecomunicaciones 17,0 164 138 15,5 134 124 14,8
Aguay servicios cloacales 87 148 154 13,7 115 18,0 13,7

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

A los efectos de captar méas acabadamente la magnitud de los valores mencionados, cabe destacar que
la rentabilidad media sobre patrimonio neto de las cien empresss més grandes de pais (exduidas las
privatizadas) fue, en 1999, de “gpenas’ d 34% (en ede Ultimo ssgmento lider de la economia naciond, d
margen promedio de beneficio sobre ventas fue, en ese mismo afio, de sHlo d 1,2%).

22 En 1999 se produce una caida de consideracion en la rentabilidad de las empresas eléctricas (tanto se la mida en relacion con las
ventas como en funcion del patrimonio neto). Ello es explicado en su totalidad por la brusca contraccion (de més del 75%) que se
registré en las ganancias de Edesur, como producto de las sanciones vinculadas al “apag6n” de febrero de dicho afio.
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La comparacién internacional delas ganancias de las privatizadas

Otra forma de condatar € carécter de extraordinario y/o de privilegio de los beneficios obtenidos por
las actudes predatarias de sarvicios privatizados en la Argentina es a patir de su comparacion a nive
internacional  con empresas que pretan los miSMOs SAvicios 'y que, como tdes se desenvudven en
actividades que presentan smilares —y, seguramente, mayores— niveles de riesgo empresrio que los vigentes
en d anbito locd. S bien en ese plao las poshilidades de redizar comparaciones enfrentan adgunos
problemas metodol dgicos irresolubles, cabe incorporar dgunas de esasposibles comparaciones.

La primera de dlas remite a la condderacion de las tasas de beneficio registradas por Aguas
Argentinas en d transcurso de la década pasada que se ubicaron, en promedio, en torno dd 23% de su
parrimonio neto y dd 14% de sus ventas anudes. Ello en nada s asamga a los niveles consderados
aceptables o razonables en otros paises para los niveles vigentes en otros paises. Adl, por gemplo, en EE.UU.
las tasas de beneficio (sobre patrimonio neto) obtenidas en los afios noventa fluctuaron entre un minimo del
6% y un méximo dd 125%; en d Reino Unido, las evidencias digponibles indican que la tasa razonable para
e sector se ubica entre d 6% y d 7%; mientras que en Francia se congdera como tasa de retorno aceptable
una que s ubique en d orden dd 6%. Se traa, en todos los casos, de nivees de rentabilidad sobre
patrimonio mucho més “jugtos’ y “razonables’ que los obtenidos por Aguas Argentines.

Otro gemplo comparativo donde también queda daramente de manifieto los muy devados margenes
de rentabilidad de las empresas privatizadas que actlan en d ambito locd es d de las operadoras dd sarvicio
bésico tdefonico. En este caso, Teefdnica de Argentina y Telecom Argentina interndizaron, a lo largo de la
pasada década, muy eevadas tasas de beneficio, Sgnificativamente superiores a las registradas durante @ mismo
periodo por las principdes empresas dd sector a nive internaciond: d margen de rentabilidad sobre ventas de
ambas firmas cad triplica d regisrado -en promedio- paa € grupo de las diez operadoras de
telecomunicaciones més importantes dd mundo desde € punto de visa de su facturacion. Mas ain, la filid
agentina de Teefonica de Espalia obtuvo un margen medio de beneficio sobre ventas que précticamente
duplicd d que obtuvo la casa matriz en su pais de origen, mientras que en d caso de Tdecom Argenting,
tdes diferencias fueron mucho més pronunciadas, por cuanto la tasa de rentabilided promedio que obtuvo
dicha empresa a nivel locd fue més de tres veces superior a las que registraron en sus respectivos paises de
origen sus accionistas mayoritarios (France Tdecomy Telecom Itdia).

De la comparacion del nivd de los magenes de ganancia locdes e internacionales cabe destacar no
lo que las rentabilidades de Tdecom Argentina y Telefonica de Argentina han superado con holgura a las
regidrades internaciondmente Sno que, ademas, contravienen 1o dispuesto por @ propio marco regulaorio
de la actividad. Al respecto, en d Pliego de Bases y Condiciones para la privaizacion de ENTd se sefidaba
que las tarifas serian gudadas “a un nivel adecuado para proporcionar a un Operador eficiente una tasa de
retorno razonable sobre los Activos Fjos sujetos a explotacion”. En este sentido, a menos que € redo de las
operadoras internaciondes sean muy  ineficientes 0 que se conformen con mé&genes de rentabilided
sustancidmente inferiores a los registrados en la Argenting, las tasas de beneficio locdes estarian en franca
contradiccion con lo dispuesto normativamente, y no serian més que resultantes de tarifas que no son
“justas’, ni “razonables’ 3.

Un tercer gemplo de que las tasas de ganancia obtenidas por las empresas privaizadas que actUan en
e medio locd son de tipo extreordinaio y que no guardan ninguna relacidn con @ riesgo empresxio

23 De considerar los margenes de rentabilidad no sobre las ventas sino sobre los activos sujetos a explotacion (tal como lo preveia
el Pliego origina de la privatizacion, a establecer la garantia de una tasa de beneficio del 16%) se advierte la magnitud de las
ganancias extraordinarias obtenidas por Telefonica de Argentinay Telecom Argentina. Segin un estudio realizado por la American
Chamber of Commerce (1995): “... la tasa de retorno calculada para los gercicios 90/91 (10 meses) y anuales 91/92, 92/93 y 93/94,
en un 41,3%, 42,0%, 42,4% y 36,0% respectivamente (siempre en equivalente anual), ha superado largamente la prevision de
garantiadel 16% anual”.
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implicito lo condituye € caso de las trangportistas de gas naturd: entre 1993 y 1999, las dos trangportistas
gue actlan en d pais (la Trangportadora de Gas dd Norte y la Trangportadora de Gas dd Sur) registraron una
tasa media de retorno sobre ventas cercana d 40%, cuando, en d plano internaciond, un margen de
rentebilidad “razonable’ para una firma que presta este tipo de sarvicio se ubica entre d 10% y d 20% de su
facturacion.

Findmente, cabe destacar d caso de YPF, que a patir de su privatizacion se condituyd como la
empresa petrolera més rentable dd mundo. En efecto, entre 1993 y 1998, mientras los margenes de utilidad
sobre ventas de las veinte mayores petroleras de mundo fluctuaron entre e 3% y d 6%, los de YPF lo
hiceron entre d 10% y cas d 18%. En ede sentido, y como smple gercicio iludraivo, de congderar como
taesa de bendficio extraordinaria la diferencia exigente entre los magenes de utilidad obtenidos por YPF
repecto a los correspondientes, en promedio, a las vente petroleras de mayor facturacion mundid, puede
concduirse que las rentas de privilegio goropiadas por YPF ascendieron, para @ periodo mencionado, a més
de 2,500 millones de ddlares®.

Ganancias extraordinarias y recuperacion de la inversion

La cuattiosa masa beneficios que interndizaron las firmas privatizadas durante los afios noventa no
o le permitidé a estos actores regidrar exorbitantes tasas de ganancia, sino que también le brindd a los
propietarios de las mismas la poghilidad de recuperar los montos invertidos origindmente en un lgpso de
tiempo sumamente breve. Al respecto, y a smple titulo ilugtrativo, cabe traer a colacion lo acontecido con los
consorcios  adjudicatarios de las dos empresss en que = subdividid ENTd, y con las transgportedoras y
digtribuidoras de gas naturd.

Con respecto d primer caso, cabe destacar que entre 1991 y 1999 Teefonica de Argentina y Telecom
Argentina  acumularon, en conjunto, 5590 millones de dolaes en concepto de utilidades contables.
Condgderando que los respectivos consorcios controlantes eran titulares dd 60% de paguete accionaio de
cada firma, d porcentge equivdente de utilidades acumuladas (3.354 millones de ddlaes) mas que triplica
los 1.000 millones de ddlares que supuso d desembolso redizado en 1990 para hecerse cargo de los activos
de la exENTd. Td evolucidn les poghilitd a los consorcios adjudicatarios de Tdefdnica de Argentina
(Cointd) y Telecom Argentina (Nortd), tomados conjuntamente, recuperar € monto de la inversdn inicd
€n poco Menas de cuatro afos.

Smilares condusiones s desprenden de obsarvar lo acontecido en @ ambito dd sector gesifero.
Cuando = andiza la evolucidon dd volumen globa de ganancias obtenido por las dos empresas trangportistas
s condata que los consorcios propietarios de taes firmas pudieron recuperar € monto que habian abonado
ad Edado Naciond d momento de la transferencia de Gas dd Estado d sector privado (equivaente a 5664
millones de dilaes) entre 1995 y 1996, es decir, a menos de cuaro afios de haberse efectivizado la
tranferencia de la empresa edatd. Cuando se observa lo sucedido con las ocho didribuidoras se congtata
gue, sempre tomadas en conjunto, en 1999 pré&cticamente hebian logrado recuperar d monto inicdd que
hebian desembolsado para resultr adjudicaaias de las didintas unidades de digribucion en que =
subdividié la empresa edatd antes de ser privdizada (en ede caso, la inverson inicid totd ascendio a
12745 millones de dilaes). Se trata, en ambos casos, de plazos de recuperacion de la inverson origind
sumamente reducidos (téngese presente, en ta sentido, que las concesones para prestar los servicios de
trangporte y distribucion de gas se otorgaron por un lgpso de 35 afios con la poshilidad de ser prorrogadas
por 10 afios adiciondes).

Se traa, en todos los casos, de plazos de recuperacion de la inverson origind sumamente reducidos,
muy dificiles de encontrar en otras actividades econdmicas de caracter no especulaivo. En td sentido, vde la

24 En relacion con lo anterior, en el afio 2000 Repsol registré en Espafia un méargen de rentabilidad sobre ventas del 5,3%, mientras
que en Argentina Y PF obtuvo unatasa de ganancia (siempre sobre facturacion) del 14,2%.
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pena enfdizar que los ingentes volimenes de ganancias de los que se apropiaron las predtatarias privadas de
servicios plblicos (asi como las extraordinarias tasas de ganancia implicitas), se registraron en un contexto
de manifiestay perdurable estabilidad macroecondmica e indituciond.

En ddfinitiva, las principdes moddidades que adoptd € proceso de privatizaciones implementado en
e pas durate d gobieno menemida tendieron a configurar 'y presavar anbitos  privilegiados de
acumulacion y reproduccion dd capita, caracterizados por un nulo riesgo empresario 'y, paraddjicamente,
ganancias extraordinarias (tanto a nivel locd como internaciond), que fueron interndizedas por un nideo
reducido —aunque muy poderoso e influyente desde un punto de visa econdmico y politico- de grandes
conglomerados empresarios de origen neciond y extranjero.

En dntess la regulacon pldblica de los savicios privdizados ha sdo débil § s conddera su
ggnificativa incgpacidad —cuando no fdta de voluntad- para promover didintas medidas tendientes a proteger a
los usuarios y consumidores, mientras que reveld una gran fortdeza para garantizar y potenciar € devado poder
de mercado que adquirieron, as como los ingentes beneficios que interndizaron, las firmas que tomaron a su
cago la pretacion de los diferentes sarvicios plblicos trandferidos d @mbito privado en € transcurso ded
decenio de los noventa (asi como sus propietarios). Sin duda, dlo condtituye un claro indicador que en la década
pasada se profundizd notablemente otro de los rasgos caracteristicos de la economia y la sociedad argentinas
pos-dictadura. la creciente -y cada vez mas evidente- subordinacion edatd a los intereses del capitd
concentrado interno.
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