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Resumen: El presente trabajo tiene como objetivo analizar los flujos del comercio exterior de las
compaiiias mas grandes de la Argentina durante el Gobierno de la alianza Cambiemos (2015-2019). Las
transformaciones institucionales en este periodo tuvieron un claro enfoque ortodoxo y, entre otras cosas,
acarrearon un proceso de desindustrializacion y reprimarizacion del perfil de especializacion y de insercion
internacional. Por otra parte, debido a la gravitacion que poseen las empresas lideres en el conjunto de
la economia, el comportamiento de estas explicd en buena medida el derrotero del frente externo en el
transcurso de esta experiencia neoliberal. Dicho poder econdmico mostré gran dinamismo en los flujos
comerciales, ya sea gracias al aumento de las exportaciones mayormente asociadas a la explotacion de
recursos naturales o a su papel en el boom importador de bienes que compitieron de lleno con la produccion
nacional. Finalmente resaltamos que la gestion de Cambiemos, realizd cambios relevantes en las reglas
de juego del comercio exterior. De acuerdo con el enfoque ortodoxo imperante, en la etapa estudiada se
aplicaron diversas politicas que, en su articulacion, condujeron a un agudo proceso de desindustrializacion
y reprimarizacion del perfil de especializacion e insercion de la Argentina en el mercado mundial.
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Business External Commercial Dynamics
of Argentina in the Government

of Cambiemos (2015-2019)

Abstract

This paper aims to analyze the foreign trade flows of the largest companies in Argentina during the gover-
nment of Cambiemos alliance (2015-2019). The institutional transformations during this period had a clear
orthodox approach and, among other things, led to a deindustrialization and reprimarization process of the
specialization profile and international insertion. On the other hand, due to the importance that the largest
companies have in the economy, their behavior explained the course on the external sector in this neoliberal
experience. This economic power showed great dynamism in trade flows, either thanks to the increase in
exports, mostly associated with the exploitation of natural resources, or to its role in the import boom of
goods that competed with national production. Finally, we highlight that the management of Cambiemos
made relevant changes in the rules of the game of foreign trade. In accordance with the prevailing orthodox
approach, in the studied stage various policies were applied that, in their articulation, led to a sharp process
of deindustrialization and reprimarization of the profile of specialization and insertion of Argentina in the
world market.

Keywords: largest companies, foreign trade, trade liberalization, government of Cambiemos.
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INTRODUCCION

Este trabajo busca poner en evidencia
la dinamica de los flujos del comercio
exterior de las compafiias mas grandes
de la Argentina durante el Gobierno
de Mauricio Macri (2015-2019). Las
firmas unidas en la cupula o la elite
empresarial poseen un elevado nivel de
influencia sobre la economia nacional,
por lo que no resulta casual que su
comportamiento explique en buena
medida el derrotero seguido por el
sector externo en el periodo en estudio.
A su vez, la importancia de estos capi-
tales radica en su papel determinante
sobre el perfil de especializacion y de
insercion del pais en la division interna-
cional del trabajo.

Si bien en el transcurso de las ultimas
décadas se ha llevado a cabo en el
ambito doméstico una produccion
académica importante sobre el poder
econdmico en general, y las grandes

corporaciones en particular?, existe una
relativa area de vacancia en el estudio
de la incidencia y las estrategias des-
plegadas por las empresas de mayor
envergadura en materia de comercio
exterior, en especial en los afos mas
recientes’. De alli el interés en avanzar
en esta ultima linea analitica.

Para la consecucion del objetivo tra-
zado, en este estudio se recurrio a las
metodologias y las fuentes habituales
para delimitar el universo de las 200
firmas de mayores dimensiones (balan-
ces corporativos y revistas Mercado y
Prensa Economica) y, una vez estable-
cidos los respectivos rankings anuales,
se procedio a sistematizar la informa-
cion referida al comercio exterior por
empresa provista por la plataforma
Penta Transaction.

El texto se estructura de la siguiente
manera. A los efectos de encuadrar
la trayectoria comercial externa de la

1 Eluniverso de analisis esta comprendido por las 200 empresas de mayores ventas anuales del pais (no se incluyen
firmas del sector financiero y el agropecuario, salvo las dedicadas a la comercializaciéon de granos).

2 Atitulo ilustrativo se remite a los trabajos pioneros de Azpiazu et al. (1986), Khavisse y Piotrkowski (1973) y Schvar-
zer (1977, 1983). Asimismo, se sugiere consultar Basualdo (2006), Gaggero et al. (2014) y los estudios reunidos en

Schorr (2021).

3 Entre las pocas contribuciones en este asunto se encuentran las de Basualdo y Wainer (2020), Manzanelli

y Schorr (2013).
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¢lite empresarial en 2015-2019, en la
seccion [ se presenta un recuento de la
politica exterior llevada a cabo durante
la gestion gubernamental de Macri, con
especial atencion a lo que se asocia a
diferentes aristas de la cuestion comer-
cial. En la seccion II el analisis gira
alrededor de la gravitacion de las firmas
de mayores dimensiones en el comercio
exterior del pais y el saldo de divisas de
este nucleo del poder econéomico local
en relacion con el resto de la economia.
A fin de profundizar la indagacion, la
seccion III revisa las dinamicas sec-
toriales de los flujos comerciales de la
cupula, mientras que en la IV el eje de
la pesquisa se coloca en el comporta-
miento de los distintos tipos de firma
que coexisten en el panel segun la natu-
raleza de los accionistas que ejercen el
control societario. Cierran el trabajo
unas conclusiones breves.

LA POLITICA EXTERIOR DEL
GOBIERNO DE CAMBIEMOS

La politica exterior que desplego el
Gobierno de la alianza Cambiemos
implic6d, en muchos aspectos, una
ruptura ostensible con lo acontecido
durante el ciclo kirchnerista que lo
precedio. En términos generales, esa
reorientacion se plasmo en una retd-
rica de volver al mundo tras afios de
aislamiento y en el intento de mantener
relaciones exteriores desideologizadas.
En concreto, uno de los principales
objetivos estratégicos paso por la bls-
queda de convertir a la Argentina en
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una suerte de supermercado del mundo
(Belloni & Wainer, 2019).

Seglin se argumentaba desde la optica
ortodoxa prevaleciente, anclada una
vez mas en el arcaico principio de
las ventajas comparativas estaticas
(Fajnzylber, 1983), la clave pasaba por
abandonar las politicas populistas y
aislacionistas y por integrarse al mundo
de modo eficiente; en consecuencia, la
especializacion del pais debia jerarqui-
zar la venta de materias primas, algunos
de sus derivados industriales y otros
nichos encadenados con la produccion
primaria. En cuanto a este punto, en
un documento oficial se explicitaba
que “los recursos naturales seran dis-
paradores esenciales del desarrollo,
tanto en la forma de alimentos sofisti-
cados como en la posibilidad de que el
campo sea motor de la industrializacién
mediante eslabonamientos hacia atras,
en software de precision, maquinas,
servicios profesionales y de logistica,
marcas pais, etc.” (Presidencia de la
Nacion, 2017, p. 11).

Asimismo, siempre de acuerdo con
la vision gubernamental, compartida
por diversos espacios (académicos,
politicos, gremial-empresarios, etc.), la
actividad industrial poseia un elevado
proteccionismo, a raiz de lo cual se
habian generado privilegios monopali-
cos para ciertos sectores (Manzanelli &
Calvo, 2021). En tal sentido, la liberali-
zacion comercial posibilitaria aumentar
la competencia, generar inversiones
y empleos en los rubros que se fueran
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abriendo al mundo; en cambio, aquellas
empresas que no lograran insertarse en
el perfil de especializacion priorizado
deberian reconvertir su actividad y
adaptarse a los requerimientos del
mercado mundial4.

Entre otras acciones directa o indirec-
tamente vinculadas con el comercio
exterior se destacan: el abandono de
los controles cambiarios, seguido de
una fuerte devaluacion del peso en los
inicios mismos de la gestion; la elimina-
cion de cuotas de exportacion, asi como
de retenciones en numerosos productos
(y la reduccion en otros, como en la soya
y sus derivados); el reemplazo de las
Declaraciones Juradas Anticipadas de
Importaciones y el régimen de consulta
previa por Licencias No Automaticas
(un instrumento que se habia utili-
zado en el kirchnerismo, pero ahora
siguiendo criterios mucho mas laxos);
y la supresion de la obligacion para
liquidar las divisas generadas por las
operaciones de exportacion en el mer-
cado unico de cambios. A todo ello se le
debe agregar la participacion argentina
en el Foro de Davos y la realizacion en
el pais de un mini Davos y de las cum-
bres de la OMC y el G20; la apuesta por
suscribir una serie de tratados de libre
comercio, entre los que se encontraron
iniciativas tendientes a la incorporacion
a la Alianza del Pacifico y al Tratado
de Asociacion Transpacifico, y nego-
ciaciones de acuerdos bilaterales con

Estados Unidos, Canada y México; la
firma de nuevos tratados bilaterales de
inversion con Japdn, Qatar y Emiratos
Arabes; y, por tltimo, la celebracion de
un preacuerdo de amplio espectro entre
la Unién Europea y el Mercosur (Arceo,
2016; Olivera & Villani, 2017; Pascual
& Ghiotto, 2019; Vanoli et al., 2018).

Otro vector estratégico de la politica
exterior de Cambiemos pas6 por una
clara alineacion con los intereses del
mundo occidental en general, y de
Estados Unidos en particular (Miguez,
2018). En este eje la lectura realizada
remitia a que las relaciones politicas y
economicas llevadas a cabo en el trans-
curso de los Gobiernos del kirchnerismo
presentaban una carga ideoldgica
desfavorable al comercio y las inversio-
nes. De alli que no llamen la atencion
los numerosos gestos y las acciones
concretas para, por ejemplo, fortalecer
los vinculos con el capital financiero
internacional. Entre otros hitos en la
materia cabe remarcar el rapido arreglo
con los holdouts, una mayor liberaliza-
cion financiera, el aumento de las tasas
de interés domésticas, el despliegue de
un proceso aceleradisimo de endeu-
damiento externo y, finalmente, un
alineamiento pleno con el FMI en el
marco de un préstamo (salvamento) por
un volumen de recursos inédito, de una
fuga de capitales locales al exterior muy
pronunciada y de una crisis de balanza
de pagos manifiesta (BCRA, 2020;

4  De modo similar a lo ocurrido en anteriores planteamientos neoliberales (Azpiazu & Schorr, 2010), muchas empre-
sas, incluso de diferente tamafio, desplegarian estrategias de reconversion inscritas en la redefinicion del nacleo
de especializacion (de la produccion industrial a la comercializacion de bienes importados).
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Bona & Barrera, 2021; Mercatante, 2019;
Verbitsky, 2020).

En los hechos, las medidas imple-
mentadas tuvieron varios efectos
perniciosos sobre la balanza comercial
y, mas ampliamente, sobre la balanza
de pagos, lo mismo que en la estructura
productiva. Por su relevancia, vale la
pena detenerse en dos.

En primer lugar, pese a las abultadas
transferencias que se hicieron a los
exportadores (devaluaciones, reduc-
cién/supresion de los derechos de
exportacion, etc.), durante la gestion de
Cambiemos las exportaciones cayeron
respecto del gobierno anterior: segun
informacion oficial (INDEC), en pro-
medios anuales las ventas externas en

2016-2019 superaron ligeramente los
sesenta mil millones de dolares, mien-
tras que en 2011-2015 habian ascendido
a casi setenta y tres mil millones de
dolares. Segun se desprende de los
datos que suministra la Tabla 1, al cabo
del ultimo experimento neoliberal en
la Argentina se afianzaron las tenden-
cias a la reprimarizacion de la canasta
exportadora, lo que resulta consistente
con el tipo de reestructuracion procu-
rada en el perfil de especializacion e
insercion internacional. Al respecto,
basta con reparar que en 2016-2019 las
dos terceras partes de las exportaciones
argentinas correspondian a productos
primarios y las denominadas manufac-
turas de origen agropecuario (se trata de
una ponderacion bastante mas alta que
la verificada en la gestion anterior).

Tabla 1. Argentina. Estructura de las exportaciones por grandes rubros,
2007-2019 (en porcentajes sobre promedios anuales)

2007-2015 2016-2019
Productos primarios 22,4 25,5
Manufacturas de origen agropecuario 35,5 38,1
Manufacturas de origen industrial 33,3 31,0
Combustibles y energia 8,8 5,4
Total 100,0 100,0

Fuente: elaboracion propia a partir de INDEC.

En segundo lugar, al evaluar el
desempeno de las importaciones se
comprueba que estas tuvieron un
desempeio ligado a los vaivenes del
ciclo econémico (retraccion en 2016,
aumento considerable en 2017 y declive
de alli en mas, sobre todo en 2019). Las
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evidencias disponibles indican que las
compras externas estuvieron impulsa-
das en parte importante por bienes de
consumo de diversa indole. Este rasgo
de la apertura comercial instrumentada
se articuld con otros aspectos resul-
tantes de la orientacion de la politica
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econdmica (alza de costos —financieros,
de servicios, logisticos, de insumos
intermedios de uso difundido, etc.—y
retraccion del mercado interno a causa
de la fuerte caida que sufrieron los sala-
rios y otros ingresos fijos —Cantamutto
& Schorr, 2021-), y sent6 las bases para
el despliegue de un proceso intenso de
desindustrializacion y reestructuracion
regresiva del entramado manufactu-
rero. Al igual que en anteriores ciclos
neoliberales, esto afectd en especial a
los segmentos menos concentrados y
alimento6 un proceso intenso de quiebras
y cierres de micro, pequenas y media-
nas empresas industriales, problematica
que también se dio en algunas grandes
firmas (Cassini et al., 2021a)s.

EL COMERCIO EXTERIOR DE
LAS GRANDES EMPRESAS

Con diferentes intensidades, en el
marco de la actual fase del capitalismo
a escala global, muchas de las firmas
de la elite empresarial tienen un grado
elevado de internacionalizacion. Entre
otras manifestaciones, ese rasgo se
expresa tanto en el comercio exterior
por medio de la compraventa de mer-
cancias con el resto del mundo, como
en inversiones directas y de cartera en
diversos emplazamientos territoriales
(Arceo, 2011; Gaggero, 2015; Garcia
Zanotti, 2020; Schorr & Wainer, 2018).

En las ultimas décadas, la internaciona-
lizacién del capital se fue sofisticando a

través de las denominadas guaridas fis-
cales (Shaxon, 2014). Por esta razon, la
mayoria de las grandes empresas cuen-
tan con cdscaras radicadas en dominios
extraterritoriales. Estas son utilizadas
de manera tal que el capital fluye desde
y hacia los centros financieros inter-
nacionales por medio de estructuras
offshore. De esta forma, los paises
periféricos no logran retener el capital
en sus espacios nacionales y su fuga al
exterior constituye una problematica
acuciante para el desarrollo econémico.
El comercio exterior es utilizado en
forma nociva por las corporaciones
lideres por cuanto comercian con
intermediarios del mismo grupo o con-
glomerado radicados en paises de baja
tributacion, como forma de concretar
desvios, sobre todo debido al estable-
cimiento de precios de transferencia
(Arelovich, 2011; Grondona, 2015).
Asi, los elevados flujos comerciales de
paises periféricos, como la Argentina,
son realizados con mecanismos y
estructuras financieras que habilitan la
subfacturacion de las exportaciones y la
sobrefacturacion de las importaciones,
lo que resulta perjudicial tanto en tér-
minos fiscales como en lo que compete
al balance de divisas.

Por lo dicho, no deberia extrafiar que las
firmas reunidas en la elite empresarial
doméstica posean, en conjunto, un peso
significativo en el comercio exterior del
pais: alrededor del 70 % de las ventas
externas y el 45 % de importaciones

5 Naturalmente, las politicas aplicadas en el frente externo tuvieron repercusiones de distinto alcance sobre los otros
renglones de la balanza de pagos. Para un tratamiento detenido de tales efectos se remite a Wainer (2021).
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agregadas (Tabla 2). Dentro del panel  companias (algo mas del 70 % de las
de las 200 lideres se corrobora una  exportaciones y del 60 % de los abaste-
alta concentracion en las primeras 50  cimientos externos de la ctipula).

Tabla 2. Argentina. Evolucion de las variables del comercio exterior de la cipula empresarial*,
la economia en su conjunto y el resto de la economia, 2015-2019 (en millones de ddlares)

Exportaciones
Cupula empresarial Resto de la
okl economia
. Segundas ais (b
Total (a) Primeras 50 Segundas 50 100 pais (b) (c)=(b)-(a)
2015 39.992 26.095 8.269 5.628 56.809 16.817
2016 42.387 30.621 5.931 5.835 57.960 15.573
2017 37.840 26.579 6.724 4.537 58.662 20.822
2018 39.833 29.631 5.310 4.892 61.801 21.968
2019 45.925 36.222 4.882 4.821 65.155 19.230
Importaciones
Cupula empresarial Resto de la
Total pais (b) economia
Total (a) Primeras 50 Segundas 50 Segundas 100 (c)=(b)-(a)
2015 26.483 15.993 5.086 5.404 57.594 31111
2016 22.972 14.866 3.180 4.926 53.544 30.572
2017 28.619 18.953 5.030 4.636 64.109 35.490
2018 30.426 19.531 5130 5.765 62.544 32.118
2019 20.539 10.901 4.670 4.968 46.928 26.389
Saldo comercial
Cupula empresarial Resto de la
Total pais (b, economia
Total (a) Primeras 50 Segundas 50 Seg;:)r(l)das pais (°) (c)=(b)-(a)
2015 13.509 10.102 3.183 224 -785 -14.294
2016 19.415 15.755 2.751 909 4.416 -14.999
2017 9.221 7.626 1.694 -99 -5.447 -14.668
2018 9.407 10.100 180 -873 -743 -10.150
2019 25.386 25.321 212 -147 18.227 -7.159

* Se trata de las 200 empresas mas grandes del pais seglin sus respectivas ventas anuales (no se incluyen
firmas del sector financiero y el agropecuario, salvo las abocadas a la comercializacion de granos).

Fuente: elaboracion propia a partir de INDEC, balances empresarios, revistas
Mercado y Prensa Econdmica y base de datos Penta Transaction.
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La participacion disimil de las empre-
sas de la élite en las exportaciones y
las importaciones totales permite dar
cuenta de una caracteristica estructural
de la economia argentina: el abultado y
sistematico superavit comercial agre-
gado de los oligopolios lideres contrasta
con los déficits pronunciados y recu-
rrentes del resto de la economia. Solo
por tomar un afio a titulo ilustrativo: en
2019 la ctpula en su conjunto oper6 con
un excedente de comercio exterior que
super6 los veinticinco mil millones de
dolares, frente a un desbalance proximo
a los siete mil millones de dolares para
el resto de las compaiiias que operan
en el ambito nacional. De modo com-
plementario, cabe consignar que entre
2015 y 2019 la cupula empresarial
obtuvo el 70 % del incremento absoluto
que experimentaron las exportaciones
totales del paiss.

La dependencia que presenta la econo-
mia argentina respecto de los grandes
proveedores de divisas por la via expor-
tadora se vuelve mas evidente cuando
se considera que, por ejemplo, en la
etapa 2015-2019, las primeras 50 fir-
mas del panel alcanzaron en promedio
aproximadamente el 90 % del superavit
general (y casi el 100 % en el 2019). Al
final del periodo estudiado, dentro de

este estrato figuraban varias empre-
sas agroindustriales (Cofco, Cargill,
Aceitera General Deheza, Vicentin,
Bunge, Oleaginosa Moreno, Louis
Dreyfus, Molinos Agro, Asociacion de
Cooperativas Argentinas, Mastellone y
Arcor), algunas terminales automotrices
(Toyota, Volkswagen, Mercedes Benz,
Ford, General Motors)?, un pufiado
de productoras de insumos de uso
difundido (Siderca, PBB Polisur) y dos
compaiiias del oligopolio petrolero (Pan
American Energy y Tecpetrol)8.

Otra corroboracion relevante que surge
de la Tabla 2 es que los problemas
en materia comercial que se dieron
a raiz de la liberalizacién comercial
aplicada bajo la gestion de la coalicion
Cambiemos fueron dinamizados,
en buena medida, por el desempefio
importador de las empresas de mayores
dimensiones. Este fendmeno se pone
de manifiesto en lo siguiente: en los
momentos mas algidos del proceso de
apertura (2016-2018), las adquisiciones
externas totales de la clpula se incre-
mentaron en un 32 %, mientras las
correspondientes al resto de la econo-
mia practicamente no se modificaron.
Desde un encuadre alternativo resulta
que las 200 firmas lideres obtuvieron
en conjunto cerca del 83 % del aumento

6  Esto ultimo en el marco de trayectorias contrapuestas: los mayores registros de exportacién de las primeras 50 mas
que compensoé el declive en las ventas externas de las segundas 50 y las segundas 100.

7 Dadas las modalidades productivas predominantes en la industria automotriz (Panigo et al., 2017), el superavit
comercial de la mayoria de las terminales en 2019 se explica por la caida pronunciada que experiment¢ la actividad
(el PBI de la rama se retrajo cerca del 22 %), con la consecuente disminucion en las importaciones de autopartes
y vehiculos terminados para su comercializacién. De alli que, en afios anteriores, casi sin excepciones, estas
empresas y el resto del oligopolio sectorial operaran con déficits comerciales mas o menos importantes.

8 Dentro de la cincuentena de firmas mas grandes del pais hay algunas deficitarias como, entre las principales, In-
tegracion Energética Argentina (ex Enarsa), Telecom, Raizen (ex Shell), Ternium, Monsanto, Cencosud, Metrogas,
Fiat, Telefénica Moviles, Telefénica de Argentina y Pampa Energia.
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absoluto de las importaciones totales
del pais, con un rol prominente de
las primeras 50.

Sobre el particular, una revision de los
rankings de empresas entre los afios
apuntados permite detectar la rele-
vancia de las adquisiciones externas
realizadas por compaiiias dedicadas
al procesamiento de materias primas
que, en distintos pasajes del Gobierno
de Macri, resultaron favorecidas por
diversas vias (agroindustria ¢ hidro-
carburos), un nimero considerable
de prestatadoras de servicios (sobre
todo de servicios publicos), diferentes
industrias de bienes intermedios, algu-
nas compaifias del sector automotor,
y fabricantes y comercializadoras de
maquinarias ¢ implementos para la
actividad agropecuaria.

En definitiva, en el transcurso del
periodo estudiado la trayectoria comer-
cial externa del pais estuvo bastante
condicionada por la actuacion de las
firmas que integran el panel de las 200
lideres (en particular por las primeras
50). A la referida centralidad estructural
del nucleo del poder economico local en
materia comercial externa hay que adi-
cionar el hecho de que habitualmente el
comercio exterior constituye una suerte
de punta de lanza para la concrecion de
multiples tipos de transacciones anexas.
Entre ellas se incluyen las operaciones
de endeudamiento externo y sus respec-
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tivos pagos de intereses, la compraventa
de servicios, los giros de utilidades y
dividendos a los controlantes por la
generacion de excedentes a través de
la comercializacién, e incluso la for-
macion de activos externos. Por estas
razones, muchas de las empresas lideres
(sean de capitales nacionales o extran-
jeros) poseen una elevada incidencia en
varios renglones del balance cambiario
y, por lo general, las operaciones alu-
didas suelen realizarse por medio de
contrapartes relacionadas por lazos
societarios, radicadas en paises con
una baja carga tributaria (Cassini et al.,
2019; O'Donnell & Lukin, 2017).

UNA MIRADA SECTORIAL DEL
INTERCAMBIO COMERCIAL DE
LA CUPULA EMPRESARIAL

De los desarrollos que preceden surgen
dos conclusiones relevantes en cuanto
a ciertas consecuencias de las politicas
puestas en practica en el transcurso del
Gobierno de Cambiemos sobre el perfil
comercial externo de la Argentina.
La primera refiere a la importante
reprimarizacion que se verifico en la
especializacion exportadora; la segunda
pasa por el dinamismo que le impri-
mieron las grandes empresas al boom
importador que tuvo lugar en distintos
pasajes de la propuesta neoliberal mas
reciente. A fin de profundizar estas
cuestiones, en esta seccion se evalia
el desempefio del comercio exterior de
la elite empresarial local en funcion de
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la actividad principal de las diferentes
firmas que la conforman?.

Los datos provistos por la Tabla 3
informan de un proceso de reprima-
rizacion sumamente intenso de la
cupula, impulsado principalmente por
el comportamiento de las exportacio-
nes agroindustriales y, en muy menor
grado, por el de los productos metalicos
basicos (acero, aluminio y sus deri-
vados). En 2015 el sector alimenticio

concentraba el 52.4 % de las exporta-
ciones totales del panel, mientras que el
de metales comunes congregaba el 3 %;
porcentajes que en 2019 ascenderian,
respectivamente, al 63 % y al 5.3 %. La
presencia de tendencias similares dentro
del poder econémico y en el conjunto de
la economia nacional (Tabla 1) pone de
manifiesto la notable centralidad estruc-
tural de las firmas lideres para definir
las formas de participacion del pais en
la division internacional del trabajo!o.

Tabla 3. Argentina. Evolucion de las variables del comercio exterior de la ctipula empresarial*
segun el sector de actividad principal de las firmas, 2015-2019 (en millones de dodlares)

Saldo comercial

2015 2016 2017 2018 2019
Hidrocarburos -4.071 -1.368 -1.675 -2.732 -2.082
Mineria 2.484 1.892 2174 2139 1.841
Industria manufacturera 14.431 18.090 8.948 11.734 26.164
- Alimentos y bebidas 19.653 24.016 18.757 17.238 26.147
-Refineria 31 -569 -801 -492 -319
- Quimica -910 -554 -891 -1.258 -1.216
- Metales comunes -435 116 -26 570 1.056
- Equipos y aparatos de telec. -1.274 -355 -476 -1.115 -816
- Vehiculos automotores -1.577 -4.008 -6.463 -2.064 1.870
- Resto de la industria -1.057 -556 -1.152 -1.145 -558
Electricidad, agua y gas 24 68 323 -436 =724
Servicios y comercializacion 641 733 -549 -1.288 187
- Comerc. de productos agricolas 2.049 2.600 1.225 521 479
- Comercio minorista -231 -324 -653 -428 169
- Servicios de transporte aéreo -540 -882 -275 -203 -34
-Resto de los servicios -637 -661 -846 -1.178 -427
Total 13.509 19.415 9.221 9.407 25.386

9 Ademas de la referida sistematizacion de datos cuantitativos para caracterizar la dinamica comercial externa de
las empresas integrantes del panel de 200 firmas lideres en la etapa 2015-2019, en esta seccién se recurre a
informacion complementaria que surge de las memorias de los balances de algunas compaiiias para ejemplificar
los cambios en las estrategias corporativas, asi como también para dilucidar cémo estas resultaron influidas por las
nuevas politicas econdmicas en general, y las de comercio exterior en particular.

10 La centralidad de las productoras de materias primas en la clpula empresarial se refleja adicionalmente en que
las dos actividades mencionadas junto con hidrocarburos, mineria y la comercializaciéon de productos agricolas
concentraron en 2019 casi el 77 % de las exportaciones agregadas.
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Exportaciones
2015 2016 2017 2018 2019
Hidrocarburos 1.144 1.083 1.281 2108 1.334
Mineria 2.640 2.021 2.342 2.251 1.967
Industria manufacturera 33.266 35.570 30.989 33.533 40.322
- Alimentos y bebidas 20.964 25.383 20.519 20.633 28.940
- Refineria 763 187 309 392 258
- Quimica 2.343 2.047 2.059 1.611 1.497
- Metales comunes 1.184 1.166 1.699 2.703 2.449
- Equipos y aparatos de telec. 518 462 142 91 126
- Vehiculos automotores 6.875 5.353 5.837 7.737 6.538
- Resto de la Industria 619 972 424 366 514
Electricidad, agua y gas 284 366 972 379 367
Servicios y comercializacién 2.658 3.347 2.256 1.562 1.935
- Comerc. de productos agricolas 2134 2.664 1.548 784 610
- Comercio minorista 72 49 48 85 451
- Servicios de transporte aéreo 424 617 655 451 351
- Resto de los servicios 28 17 5 242 523
Total 39.992 42.387 37.840 39.833 45.925
Importaciones
2015 2016 2017 2018 2019
Hidrocarburos 5.215 2.451 2.956 4.840 3.416
Mineria 156 129 168 112 126
Industria manufacturera 18.835 17.480 22.041 21.809 14.158
- Alimentos y bebidas 1.311 1.367 1.762 3.395 2.793
- Refineria 732 756 1.110 884 577
- Quimica 3.253 2.601 2.950 2.869 2.713
- Metales comunes 1.619 1.050 1.725 2133 1.393
- Equipos y aparatos de telec. 1.792 817 618 1.216 942
- Vehiculos automotores 8.452 9.361 12.300 9.801 4.668
- Resto de la Industria 1.676 1.528 1.576 1.511 1.072
Electricidad, agua y gas 260 298 649 815 1.091
Servicios y comercializacion 2.017 2.614 2.805 2.850 1.748
- Comerc. de productos agricolas 85 64 323 263 131
- Comercio minorista 303 373 701 513 282
- Servicios de transporte aéreo 964 1.499 930 654 385
- Resto de los servicios 665 678 851 1.420 950
Total 26.483 22.972 28.619 30.426 20.539

* Se trata de las 200 empresas mas grandes del pais seglin sus respectivas ventas anuales (no se incluyen
firmas del sector financiero y el agropecuario, salvo las dedicadas a la comercializacion de granos).

Fuente: elaboracion propia a partir de balances empresarios, revistas
Mercado y Prensa Econdmica y base de datos Penta Transaction.
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En la explicacion de la mayor repri-
marizaciéon de la cuspide del poder
economico local concurre una multipli-
cidad de elementos, que naturalmente
difieren segun los rubros de actividad
en los que se desenvuelven las dis-
tintas companias.

En lo que atafie a la agroindustria,
cabe destacar que entre 2015 y 2019,
en un escenario internacional rela-
tivamente desfavorable por diversos
motivos!l, las ventas externas del sec-
tor se incrementaron el 38 %, con un
papel decisivo del niicleo del complejo
productor de soya, que en conjunto
representa alrededor del 90 % de los
montos globales de la actividad y
cuyo ratio exportaciones/ventas totales
(coeficiente exportador) se aproxima
al 95 % (Vicentin, Cargill, Aceitera
General Deheza, Oleaginosa Moreno,
Bunge, Louis Dreyfus, Molinos Agro).
En ese desempeio sectorial se destacan
tres momentos: el bienio 2015-2016, de
mejora exportadora y en los superavits
comerciales al calor del nuevo nivel del
tipo de cambio tras la devaluacion que
jalono el inicio del Gobierno de Macri y

una caida importante en las retenciones;
de alli hasta 2018, de retraccion de las
ventas externas y en los excedentes
del comercio exterior, sobre todo a
raiz de las sequias que se verificaron;
y el afio 2019, de crecimiento fuerte de
ambos indicadores.

Con relacidon a esta ultima alza, es
importante reparar en que las ventas
externas de las grandes procesadoras de
granos fueron impulsadas por mayores
importaciones de materias primas para
su procesamiento interno y su posterior
exportacion. En particular, estas firmas
venian presionando por la eliminacion
o la reduccion de retenciones y la
apertura del régimen de importaciones
temporarias para el grano de soya,
por cuanto sus plantas se encontraban
funcionando con una elevada capacidad
ociosa y las importaciones permitirian
aliviar en parte esta problematica!2. Este
régimen, que autorizo la importacion de
soya para su procesamiento con destino
exportable, entré en vigor a mediados
de 2016 y se fue flexibilizando en
los afos siguientes!3. Las mayores
importaciones del sector alimenticio se

1

12

13

“Entre los principales motivos para estos cambios encontramos a la ‘Guerra Comercial’ entre Estados Unidos y
China, la desaceleraciéon del crecimiento en Europa y Asia, y finalmente la incertidumbre que genera el Brexit
(salida del Reino Unido de la Unién Europea) al Bloque. Justamente, la escalada reciproca de aranceles entre
Estados Unidos y China, afecta principalmente a las materias primas agricolas, que experimentan valores en baja
desde fines de agosto de 2018, conflicto auin no resuelto y de potencial riesgo para el préximo periodo” (Balance de
Molinos Agro, 2019, pp. 9y 10).

“El sector del que es parte la Empresa, no puede dejar de sentir preocupacion por los problemas de capacidad
ociosa... [Este] fendmeno de la capacidad ociosa debe desterrarse... Nos estamos refiriendo a una instituciéon que
durante muchos afios permitié que el sector trabaje a pleno, con un nivel de utilizacién de la capacidad instalada
tedrica del 85/86% de promedio, tal como ocurriera en los primeros seis afios de esta década: ‘la admision tempo-
raria” (Balance de Vicentin, 2013, p. 20).

“A poco de establecido el nuevo gobierno, éste rehabilitd la figura de la "admision temporaria’, régimen que ya ha-
bia tenido buenos resultados afos atras y que ahora, en 2016, pasé nuevamente a funcionar con éxito, permitiendo
la compra de soja en grano via importacion desde el exterior, libre de impuestos” (Balance de Vicentin, 2016, p. 12).
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produjeron en 2018, debido a la sequia
de las campaias 2017-20184, En tanto,
para 2019 los abastecimientos externos
siguieron siendo elevados a pesar de los
récords en la campana, razon por la cual
las exportaciones y el excedente comer-
cial se elevaron durante este Giltimo afio
a su mayor registro.

En la investigacion de Garcia Zanotti
y Gaggero (2020) se muestra que la
importacion de grano de soya estuvo
manejada por muy pocas corporacio-
nes en un mercado de por si altamente
concentrado. Entre las empresas mas
favorecidas por el régimen de admision
temporaria figura Vicentin. En gran
medida a favor de las compras externas
que realizd, inscritas en operaciones
de triangulacion con subsidiarias radi-
cadas en Paraguay y Uruguay, esta
compaifiia se constituyod en pocos afios
en una de las principales exportadoras
argentinas, superando a muchas de sus
competidoras. Sin embargo, Vicentin
tendria problemas financieros asociados
al negocio importador, lo que resultd
una de las tantas razones por las que
entrd en suspension de pagos a fines
de 2019 e inmediatamente declar6 el
concurso de acreedores.

También en el segmento alimenticio,
las politicas aplicadas en el frente
comercial durante la gestion guber-
namental de Macri favorecieron las
ventas al exterior de los grandes frigo-
rificos. En particular, el sector carnico
se beneficié por un contexto especial
en el que tuvo lugar un aumento de las
exportaciones gracias a los cambios en
el consumo interno, los que redundaron
en un aumento en la incidencia de las
carnes blancas y de cerdo en detrimento
de la carne bovina (cuyo consumo
interno declind a minimos historicos
ante la retraccion que experimentaron
los salarios y otros ingresos fijos en
términos reales). Pero las exportaciones
se vieron estimuladas ademas por la
articulacidon de otros elementos, entre
los que sobresalen las sucesivas depre-
ciaciones de la moneda nacional's, la
eliminacion de retenciones!¢ y de las
regulaciones para exportar bajo las figu-
ras de los Registros de Operaciones del
Exterior, asi como una mayor demanda
externa (en especial de China). De
esta forma, empresas de la clpula
como JBS y Quickfood aumentaron
sus exportaciones conjuntas de modo
considerable: mas del 200 % entre 2015
y 2019 (el ultimo afio totalizaron 770
millones de dolares). Esto repercutio en

14 “La escasez de materia prima y la tirantez generada en la oferta de productos, alenté a la importacion de poroto de
soja desde diversos origenes, alcanzando un nuevo récord de algo mas de 7 millones de toneladas” (Balance de

Molinos Agro, 2019, p. 5).

15 “Durante el afio 2018 se gener6 un fuerte incremento en el precio de los principales insumos (Hacienda y Trim-
ming) causado por un doble efecto; por un lado, una devaluacién del tipo de cambio del orden 100% y por el otro
una inflacién oficial del 48%. La compafiia se vio limitada en sus posibilidades de trasladar en lo inmediato esta
importante suba de costos a los precios domésticos, dada la existencia de una demanda contraida en el contexto
del mercado interno... La compafiia continto produciendo y exportando cortes de carnes Hilton, las cuales tuvieron
una importante mejora en sus margenes respecto del afio anterior con motivo de la devaluacion antes mencionada”

(Balance de Quickfood, 2019, p. 1).

16 “La devaluacion y la quita de retenciones a la carne mejoraron los margenes del negocio de exportacion de carne

in natura” (Balance de Quickfood, 2018, p. 1).
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un incremento importante en el peso de
las exportaciones en las ventas totales
de ambas compaiias, lo que indica
un lugar cada vez mas destacado de
los mercados externos como destino
de la produccion.

Al focalizar el analisis en las empresas
del panel dedicadas a la produccion de
metales comunes, las evidencias con
que se cuenta indican que en el periodo
estudiado sus ventas orientadas al mer-
cado interno se vieron afectadas por la
situacion econdmica imperante, lo cual,
en conjuncién con otros elementos, fun-
gi6 como un estimulo al fortalecimiento
de la ostensible propension exportadora
de muchas de las compaiiias del sector?,
incluso pese al marco proteccionista
y al exceso de produccion mundials,
De alli que no resulte llamativo que la
actividad comenzara a mostrar un saldo
superavitario en su balanza comercial ni
que firmas como Aluar y Siderca incre-
mentaran sus respectivos coeficientes de
exportacion entre 2015 y 2019: del 55 %
al 78 % en el caso de la firma pertene-
ciente al grupo Madanes Quintanilla y
del 38 % al 65 % en el de la compaifiia
controlada por Techint.

Al igual que con otros sectores, en
especial los asociados con las ventajas
comparativas estaticas del pais, desde

sus inicios el Gobierno de Cambiemos
buscod estimular la gran mineria por
medio del establecimiento de un nuevo
nivel cambiario y la eliminacion de
retenciones. Este beneficio tributario se
complemento con otras muchas preben-
das que las firmas venian percibiendo
con anterioridad (Basualdo, 2013).
Segtin declaraciones de la Camara
de Empresarios Mineros, la medida
pretendia incrementar las inversiones
a corto y medio plazo. No obstante, las
exportaciones de las compafiias mineras
se mantuvieron en niveles similares a lo
largo de los afios analizados e incluso
los montos de 2019 resultaron menores
que los de 2015. Este comportamiento
de las ventas externas se debio a que
muchos proyectos mineros comenza-
ron a transitar por una fase avanzada
de maduracién, suspension o cierre.
Esto vale para firmas como Minera
Alumbrera y Minera Argentina Gold,
entre otras (De la Torre & Moscheni,
2020). Sumado a ello, los precios inter-
nacionales de ciertos metales bajaron
en la etapa abordada, fendmeno que
repercutié no solo en el valor total de
las exportaciones, sino también en las
practicas de las empresas, que parali-
zaron buena parte de sus proyectos de
inversion. A pesar del declive en las
exportaciones mineras, vale la pena
resaltar que en 2015-2019 el sector
constituyo el segundo rubro con mayo-

17 “La demanda de metal en el mercado internacional ha verificado un menor crecimiento, tanto en China como en los
principales paises industrializados; no obstante, se estima que la Compafiia no tendra inconvenientes para colocar
sus volumenes de exportacion en los mercados habituales” (Balance de Aluar, 2019, p. 9).

18 “Los gobiernos de los principales paises productores de acero continian tomando medidas con el fin de limitar im-
portaciones en condiciones de comercio desleal, o que conlleva el riesgo de incentivar el desvio de los excesos de
produccion de acero hacia otros mercados consumidores, incluyendo el mercado argentino” (Balance de Siderar,

2017, p. 12).
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res excedentes comerciales (el primero
fue, de lejos, el agroindustrial).

Dentro de los sectores ligados a la
explotacion de recursos naturales, vale
la pena introducir algunos comentarios
sobre la evolucion comercial externa
de la actividad hidrocarburifera, que
se vio especialmente alentada por
subvenciones estatales a la produccion
generada en torno de la formacion Vaca
Muerta. Este instrumento no logro
sostenerse en el tiempo por la inesta-
bilidad macroecondémica y la politica
fiscal priorizada a partir del tutelaje del
FMI desde mediados de 2018. Y tuvo
resultados magros para potenciar expor-
taciones, no asi para canalizar ingentes
recursos a un pufiado de oligopolios
privados, sobre todo a expensas de
YPF (Tecpetrol, Compania General de
Combustibles, Pan American Energy,
etc.)!. En paralelo, el sector petrolero
venia reflejando un saldo deficitario
desde 2011 ante el incremento en las
importaciones de distintos hidrocar-
buros realizado por la estatal Enarsa
(hoy llamada Integracion Energética
Argentina) en el marco de la deno-
minada crisis energética. Esta ultima
compaifiia mantuvo su funcién como
principal importadora en el Gobierno

de la alianza Cambiemos, aunque sus
adquisiciones procedentes del exterior
disminuyeron por la sustitucion de
importaciones ante el incremento de
la produccion local, la dinamica de los
precios internacionales y la retraccion
del consumo interno por diferentes
motivos (esto es lo que explica princi-
palmente la reduccion a casi la mitad
del déficit comercial hidrocarburifero
de la ctpula entre 2015 y 2019).

Una vez establecidos los rasgos sobre-
salientes del desempefio comercial
externo de las empresas lideres con
operaciones en rubros con ventajas
comparativas y una definida, creciente
o procurada insercion exportadora,
corresponde detenerse en el resto de
los sectores. En términos generales,
se puede afirmar que en tales ambitos
muchas firmas tendieron a focalizar sus
estrategias de acumulacion en la compra
de bienes importados para su comercia-
lizacion en condiciones oligopolicas en
detrimento de la cadena de valor local.
De esta forma, los productos importa-
dos no complementaron la fabricacion
nacional, sino que compitieron de lleno
con ella y la relegaron de forma mas
0 menos intensa.

19 En relacion con los recursos estatales canalizados hacia el sector privado en Vaca Muerta, vale traer a colacion
el ejemplo de Tecpetrol: segun surge de su balance contable, en 2018 los fondos transferidos a esta empresa del
grupo Techint llegaron a representar casi el 20 % de la facturacion. Sobre el particular, Barrera (2021) demuestra
que en especial a partir de 2018 el Gobierno nacional orienté los subsidios a la produccién no convencional hacia
las empresas privadas, “con una marcada caida de la participacién de YPF. Con una transferencia de recursos
de 621 millones de ddlares, en 2019 la compafiia de mayoria estatal percibié apenas el 7,5% [de los subsidios],
lejos del 58% de 2016. En este marco, y luego del frustrado llamado del gobierno al capital extranjero para que
invirtiera en Vaca Muerta, los grupos econémicos locales, con Tecpetrol (Techint) a la cabeza y Compariia General
de Combustibles (Eurnekian) en segundo lugar, percibieron casi el 60% de los subsidios. Las empresas extranjeras
mantuvieron la misma participacién tomando los afios 2016 y 2019, aunque durante 2017 y 2018 llegaron a captar

el 27%” (p. 178).
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Un ejemplo claro de ello se manifesto
en la industria refinadora, que sufrio
una serie de cambios en su regulacion.
Las empresas de esta rama de actividad
se vieron beneficiadas por la liberaliza-
cion comercial. En tal sentido, Shell20
fue la principal compaifiia favorecida
por la apertura y logro posicionarse
como una de las mayores importadoras
de crudo del mercado. La conveniencia
sobre su importacion se debid a su
adquisicion a un precio mas reducido
respecto de su contraparte nacional.
Asi, Shell importé petrdleo barato y
lo comercializo en sus surtidores a un
valor mas elevado, previa mediacidon
del proceso refinador (Cassini et al.,
2021b). Como se sefialo, durante los
Gobiernos del kirchnerismo la funcion
de importador de hidrocarburos se
habia centralizado en Enarsa, mientras
que el Gobierno de Cambiemos exten-
di6 la comercializacion a los oligopolios
privados. Merced a ello, Shell pasé
a tener una participacion superior al
30 % en las importaciones totales de
crudo en 2016, cifra que aumento a casi
el 49 % en 2018 segun se desprende
de informacioén oficial (Secretaria de
Energia). En un plano similar, la com-
pafiia aprovecho las nuevas condiciones
regulatorias para sustituir una parte
de su produccion doméstica de gasoil
(ultra) y nafta super por importaciones,
lo que impacté en su coeficiente impor-

tador (compras externas/ventas totales),
que practicamente se triplicd (supero el
20 % el ultimo ano senalado).

Dentro del rubro energético, las impor-
taciones del segmento de generacion
eléctrica se incrementaron tras las
mayores compras realizadas de moto-
res y generadores por la politica de
promocion del programa de energias
renovables en un contexto tarifario
beneficioso?!, asi como también por la
adquisicion de derivados del petrdleo
desde el exterior como materia prima
tras la mencionada descentralizacion
del comercio de hidrocarburos.

De acuerdo con los datos que ofrece la
Tabla 3, en el transcurso del periodo
analizado el sector automotor se
consolidé como el principal rubro
importador. En particular, las compras
externas aumentaron de manera pro-
nunciada entre 2015 y 2017 (a tal punto
que llegaron a representar casi el 43 %
de la totalidad de los abastecimientos
externos de la cipula). Muchas de
las empresas del oligopolio sectorial
profundizaron su perfil de comercia-
lizadoras de vehiculos terminados,
mientras que otras terminales que
importaban principalmente autopartes
para su ensamblado en el pais pasaron
a adquirir las unidades terminadas en
perjuicio de la produccion nacional.

20 Vale recordar que el primer ministro de Energia del Gobierno de Macri, Juan José Aranguren, anteriormente se

habia desempefiado como CEO de Shell en Argentina.

21 “[Se] establece[n] diversas medidas de incentivo para la construccién de proyectos de generacion de energia
de fuentes renovables entre los que se incluyen beneficios fiscales (devolucién anticipada de IVA, amortizacion
acelerada en el impuesto a las ganancias, exenciones de derechos de importacion, etc.) y la constitucion del Fondo
para el Desarrollo de Energias Renovables destinado, entre otros objetivos, al otorgamiento de préstamos, aportes
de capital, etc. que contribuyan a la financiacion de tales proyectos” (Balance de Pampa Energia, 2016, p. 44).
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Por ello, no sorprende el importante
salto que manifestd el coeficiente
medio de importaciones de la activi-
dad: pasé de menos del 45 % a cerca
del 60 % (con registros especialmente
elevados en empresas como Mercedes
Benz, Renault, Fiat, Honda, Iveco y
General Motors).

En relacion con los flujos de impor-
taciones, la actividad sectorial pudo
mantenerse durante un tiempo en buen
grado, gracias a la mayor demanda de
pickups con destino principal a sectores
de la produccion primaria beneficiados
por el efecto rigueza que les profirieron
las devaluaciones y la eliminacién o la
reduccion de retenciones. En paralelo,
el Gobierno de Cambiemos redujo el
impuesto interno a los autos de alta
gama, lo que estimuld el consumo
y las adquisiciones externas de este
tipo de vehiculos.

La estrategia de comercializacion
de bienes importados y autopartes
comenzod a verse afectada en 2018 vy,
en especial, en 2019, ante el encareci-
miento de las importaciones por las
sucesivas depreciaciones del peso y el
propio desenvolvimiento de la crisis
econdmica, especialmente intensa
en el ambito automotor (Cassini et
al., 2021a; CEP, 2021). Al final de la
serie, la actividad automotriz seguia
evidenciando los mayores registros
importadores dentro de la ctpula, pero

su participacion en los montos totales
habia declinado de manera considerable
(algo menos del 23 %).

Por otro lado, las exportaciones de las
compaiiias automotrices evidenciaron
un dinamismo acotado. La tinica excep-
cion corresponde a la firma Toyota, que
incremento sus ventas al exterior (pasa-
ron de alrededor de 1500 millones de
dolares en 2015 a un valor ligeramente
superior a los 2600 millones de dolares
en 2019). Ello, debido a cierta diversifi-
cacion del destino de las exportaciones
ante la retraccion del mercado brasilero.

En consonancia con el referido com-
portamiento de las adquisiciones y las
ventas externas de la actividad, el saldo
comercial del conjunto del sector fue
crecientemente deficitario hasta 2017,
disminuy6 en 2018 y se convirtio en
excedentario en el critico afio 2019.

Otro renglon productivo con un peso
relativamente importante en materia
importadora es el que engloba diversas
actividades del heterogéneo complejo
quimico (petroquimica, laboratorios,
agroquimicos, bienes para el cuidado
y la higiene personal y de los hoga-
res, etc.). Al igual que en otros casos,
varias industrias quimicas resultaron
afectadas por la creciente oferta mun-
dial que ingresé a la Argentina en un
contexto de apertura comercial?2, Al
respecto, cabe traer a colacion el caso

22 “Como en afos anteriores, los productores de EE.UU. continuaron en la busqueda de mayores mercados en
Latinoamérica para sus excedentes de producto, observandose en nuestra regién ofertas a muy bajos precios
durante el afio 2016” (Balance de Solvay Indupa, 2016, p. 9).
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de la petroquimica. En este ambito,
el consumo interno mermoé por una
demanda alicaida, lo que no logro6 ser
compensado con mayores ventas exter-
nas. En particular, el mercado brasilero,
uno de los principales destinos de
exportacion, afrontdé un contexto poco
propicio para estimular la demanda23.
Por esta razon, muchas plantas comen-
zaron a operar con capacidad ociosa
sin lograr colocar sus excedentes en
mercados del exterior?4, A pesar de la
mayor competencia de importaciones,
las empresas mas grandes del sector,
en su mayoria controladas por capitales
extranjeros, mantuvieron un nivel simi-
lar de compras externas a lo largo de los
afos, lo que sugiere que utilizaron a la
Argentina como una plataforma para
introducir la sobreproduccion mundial a
costa de la fabricacion nacional.

De acuerdo con los datos presentados,
con el ensayo neoliberal méas reciente
ciertos sectores se vieron especialmente
afectados por una mayor competencia
externa. Tal es el caso de las actividades
de ensamblaje de bienes electronicos
de consumo en el marco del régimen
promocional de Tierra del Fuego, que
en un tramo de los Gobiernos del
kirchnerismo habian registrado una

expansion fuerte a favor de las sub-
venciones concedidas por el esquema
promocional, pero también de otros
elementos (impulso oficial a la demanda
doméstica, protecciéon del mercado
interno, etc.).

En lo que hace al ciclo de negocios
de las terminales radicadas en dicha
provincia (BGH, Brightstar, Electronic
System, Newsan, etc.), cabe destacar
que durante la gestion de Cambiemos
se eliminaron ciertas politicas protec-
cionistas. En ese marco, por ejemplo,
se suprimieron los aranceles a las
notebooks y se insto a las empresas a
reconvertir sus lineas de negocios. Este
tipo de medida afectd negativamente
a las compaifias, dado que amplié la
oferta y las puso a competir en igualdad
de condiciones con las importaciones2s,
a lo que hay que adicionar la retraccion
de la demanda interna a causa de la
dinamica de los ingresos. La conjuncioén
de ambos factores es lo que explica el
hecho de que los déficits comerciales
de las terminales fueguinas entre 2015
y 2019 fueran holgadamente mas bajos
que los registrados en los afnos de
expansion de la actividad durante el
kirchnerismo (Schorr & Porcelli, 2014).

23 “La demanda de resina de PVC en América del Sur continla estrechamente ligada al crecimiento econémico,
fundamentalmente de la industria y el sector de la construccion. El crecimiento econémico en Sudamérica se ha
desacelerado ya que Venezuela, Brasil, y Argentina estan en recesion, y eso se ha visto reflejado en la demanda
de los mercados de PVC durante el afio 2016” (Balance de Solvay Indupa, 2016, p. 10).

24 “Araiz de la caida en la demanda y con el objetivo de optimizar los resultados del negocio, en abril de 2018 se
discontinué con la operacién de la planta de BOPS, con capacidad de produccion de 14 kton, y en enero de 2019
con la planta de etileno en San Lorenzo, de 19 kton anual” (Balance de Pampa Energia, 2019, p. 96).

25 “La decision del Gobierno Nacional de quitar los aranceles de importacion en el segmento de informatica vigente
desde febrero de 2017, en particular a las notebooks por considerarlas una herramienta de productividad y no de
consumo, impacté negativamente a la Sociedad que acelerd la liquidacion de sus inventarios de notebooks a pesar
de que solo representan el 3,4% de sus ventas” (Balance de Newsan, 2016, p. 2).
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Finalmente, cuando el foco de anali-
sis se posa sobre las empresas de la
cupula dedicadas a la comercializacion
minorista de distintos tipos de bienes
de consumo (vestimenta, articulos del
hogar, diversos productos electronicos,
etc.), los datos existentes dan cuenta
de mayores importaciones, sobre
todo hasta 2018, por parte de firmas
como Fravega, Falabella, Garbarino,
Megatone y Cencosud.

EL INTERCAMBIO COMERCIAL
DE LA CUPULA SEGUN LOS
DISTINTOS TIPOS DE EMPRESA

El Gltimo ejercicio analitico pasa por la
revision de la evolucion en el Gobierno
de Macri de los flujos comerciales
externos de las compaifiias que integran
el ranking de las 200 lideres, segtn el

perfil de los accionistas que ejercen
el respectivo control accionario de
las sociedades: empresas extranje-
ras, nacionales (privadas y estatales)
y asociaciones.

La informacidén que proporciona
la Tabla 4 permite concluir que las
mayores transacciones estuvieron con-
centradas en las compaifiias foraneas
(alrededor de las dos terceras partes de
las exportaciones, las importaciones y
los superavits agregados de la ctipula).
Se trata de una comprobacion esperable,
dado que este tipo de firmas constituye
la fraccion predominante dentro del
poder econdmico y suele presentar los
mayores niveles de internacionalizacion
productiva y comercial.

Tabla 4. Argentina. Evolucion de las variables del comercio exterior de la ctipula empresarial*
segun el accionista principal de las firmas, 2015-2019 (en millones de délares)

Principales
2015 2016 2017 2018 2019 empresas (2019)**
Asociaciones Expo 1.566 1.557 1.838 2.496 1.630 YPF (-), Pan American Energy
(+), Mega (+), Renova (+), TGS

Impo 1.310 1.225 1.437 2.095 1.743 (+), Mastellone (+), Profertil

Saldo 256 332 401 401 113 (), Refinor (+), Bagley (+)
Extranjera Expo  26.433 28.042 24.001 24723 30.258 Cofco (+), Cargill (+), Oleaginosa

| 1 15727 20224 20.007 13.217 Moreno (+), Bunge (+).

mpo 5.935 5. 0. 0.00 3. Toyota (+), Louis Dreyfus

Saldo  10.498 12.315 3777 4716  17.041 (+), Volkswagen (+), Ford (+),

Minera Andina del Sol (+), JBS
Argentina (+), General Motors
(+), Cerro Vanguardia (+),
Mercedes Benz (+), Amaggi
(+), CHS de Argentina (+),
FCA (Fiat) (-), Acindar (+)

134



Apuntes CENES Volumen 41, Numero 73, ISSN 0120-3053

enero - junio 2022, 115 a 142

Continuacién Tabla 4

Privada nacional  Expo 11736 12.384 11.604 12.399 13.930 Vicentin (+), Aceitera General
Deheza (+), Molinos Agro
Impo 4.621 2.957 4.068 5.409 3.803 (+), Asoc. de Cooperativas
Saldo 7415  9.427 7536 6.990 10127 Argentinas (+), Siderca (+), Aluar
(+), Importadora y Exportadora
de la Patagonia (+), Ternium
(-), Granja Tres Arroyos (+),
Pampa Energia (-), Agric.
Federados Argentinos (+)
Estatal Expo 256 404 397 215 107 Aerolineas Argentinas (+),
Integracion Energética
Impo 4.617 3.063 2.890 2.915 1.776 Argentina ()
Saldo  -4.361 -2.659 -2.493 -2.700 -1.669
Total Expo  39.991 42.387 37.840 39.833 45.925
Impo  26.483 22972 28.619 30.426 20.539
Saldo  13.509 19.415  9.221 9.407  25.386

* Se trata de las 200 empresas mas grandes del pais seglin sus respectivas ventas anuales (no se incluyen
firmas del sector financiero y el agropecuario, salvo las dedicadas a la comercializacion de granos).
** Las empresas se ordenan de modo decreciente segtin el monto de exportaciones de
2019. Entre paréntesis consta el resultado comercial del afio: (+) superavit; (-) déficit.

Fuente: elaboracion propia a partir de balances empresarios, revistas
Mercado y Prensa Econdmica y base de datos Penta Transaction.

Con referencia al comportamiento de
esta tipologia, cabe consignar adicio-
nalmente que se trata de la fraccidon
del poder econémico doméstico que
impulso de modo decidido el importante
crecimiento de las importaciones que
tuvo lugar en lo mas algido del proceso
de apertura aplicado. Entre otras empre-
sas dinamicas en sus compras externas
al calor de la liberalizacion comercial
sobresalen varias del rubro automotor
(Ford, Toyota, Mercedes Benz, etc.), de
distintos segmentos de la industria qui-
mica (Bayer, Procter & Gamble, etc.) y
la industria refinadora (Shell). Esta pro-
pension importadora es lo que explica,
en buena medida, el hecho de que las
compafiias transnacionales redujeran su
saldo comercial superativario: de mas

de diez mil millones de dolares en 2015
y 2016, a menos de cuatro mil millones
en 2017 y de cinco mil millones en 2018.

En el ultimo afio del periodo estudiado,
los capitales foraneos de la cupula
incrementaron de modo notable su
excedente comercial agregado (superd
los diecisiete mil millones de dolares),
como resultado directo de la dras-
tica retraccion que experimentaron
las importaciones a raiz de la crisis
econdmica imperante, tendencia que
asumi6 especial intensidad en algunas
actividades con fuerte presencia extran-
jera, como el complejo automotor. Y
también de mayores ventas externas,
sobre todo por parte de empresas con
operaciones en sectores con una defi-
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nida insercion exportadora a partir del
aprovechamiento de la dotacion local
de recursos naturales, en especial en el
ambito agroindustrial (Cofco, Cargill,
Bunge, Louis Dreyfus, JBS).

Al poner la mirada sobre la trayectoria
comercial externa de las empresas
privadas nacionales se corrobora que
su peso relativo en las exportaciones
totales de la cupula practicamente
no se modificéd durante los afios en
estudio (siempre se ubico en torno del
30 %), mientras que su incidencia en
las importaciones promedio el 16 %.
Se trata de una fraccién empresaria
que, en términos generales, operd con
importantes excedentes de comercio
exterior (de hecho, en 2017 y 2018
super6 al capital extranjero en cuanto
al aporte neto de divisas por dicha via).
Esto se deriva, esencialmente, del papel
de empresas pertenecientes a grupos
econdémicos que se especializan en la
produccion y la exportacion de distin-
tos tipos de commodities (Vicentin,
Aceitera General Deheza, Molinos
Agro, Siderca, Aluar y Tecpetrol, entre
las principales).

En el caso de las compafias de pro-
piedad estatal vale la pena remarcar
dos cuestiones. Por un lado, el monto
exiguo y declinante de sus exporta-
ciones (explicados por las ventas de
pasajes de Aerolineas Argentinas).
Por otro, la caida en las importacio-
nes, ligada de manera determinante
a la actuacion de la firma Integracion
Energética Argentina, cuyas compras
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externas se retrajeron casi a la mitad
entre 2015 y 2019 (en este ultimo afio
fueron algo inferiores a los 1700 millo-
nes de dolares). Como se apunto, esta
merma obedece a la concurrencia de un
menor nivel de consumo interno (como
resultado de la crisis economica y los
tarifazos), la mayor oferta local a partir
de la entrada en produccién de varios
emprendimientos subvencionados en
Vaca Muerta y el derrotero de los pre-
cios internacionales.

Por ultimo, corresponden unas breves
consideraciones sobre el perfil comer-
cial externo de las asociaciones, es
decir, de aquellas grandes firmas en
cuya propiedad conviven capitales de
distintos origenes. De las evidencias
sistematizadas para este estudio surge
que la trayectoria de las exportaciones
globales y el saldo comercial supe-
ravitario de este estrato hasta 2018
estuvieron influidos en parte importante
por las ventas externas de Pan American
Energy y, en menor medida, de
Compafiia Mega. Asimismo, sobresale
el dinamismo importador de numerosas
empresas del sector energético (Y PF,
YPF Energia, Metrogas, Central Puerto,
Axion Energy, etc.) y de un puiado de
firmas del mercado ampliado de las
telecomunicaciones (Telecom, Telecom
Personal y Cablevision).

CONCLUSIONES

En comparacion con el ciclo de
Gobiernos del kirchnerismo puede
afirmarse que la gestion de Cambiemos
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se propuso modificar y, en muchos
aspectos, logré concretar cambios
relevantes en las reglas de juego del
comercio exterior. En consonancia con
el enfoque ortodoxo reinante, en la
etapa estudiada se aplico una diversidad
de politicas que, en su articulacion,
conllevaron un proceso agudo de desin-
dustrializacion y de reprimarizacion del
perfil de especializacion y de insercion
de la Argentina en el mercado mundial.

En ese marco, los principales resultados
de esta investigacion son tres.

El primero pasa por la pronunciada
centralidad estructural de la elite
empresarial en el abastecimiento de
divisas por la via exportadora a una
economia periférica y dependiente.
Prueba elocuente de ello es que a la
salida del ultimo ensayo neoliberal en
nuestro pais las 200 firmas de mayores
dimensiones concentraran, en conjunto,
mas del 70 % de las exportaciones
agregadas, o que el nucleo duro del
poder econdémico, conformado por las
50 compaifiias de mayor envergadura,
explicara de modo sistematico gran
parte de los superavits comerciales de
la cupula. Esto ultimo contrasta con los
déficits abultados y cronicos del resto
de la economia, cuyo desenvolvimiento
en tiempos de la presidencia de Macri
resulté condicionado de manera mas o
menos negativa por muchos factores, en
especial por la retraccion de los salarios
reales y los embates del proceso de
liberalizacion comercial instrumentado.

El segundo hallazgo refiere a que el
perfil exportador de las corporaciones
lideres se estructura principalmente
alrededor del procesamiento de materias
primas. Se trata de solidas plataformas
exportadoras, lo que da cuenta de
estamentos del capital concentrado
que poseen una légica economica con
escaso anclaje en el mercado interno y a
los que, en consecuencia, no les resulta
funcional la expansion de los salarios y
la redistribucion progresiva del ingreso
al conjunto de la economia local. En
otras palabras, se trata de actores
dominantes para los que los salarios
adoptan mucho mas el rol social de un
costo de produccion que el de un factor
dinamizador de la demanda interna, de
alli que representan una suerte de stock
que en el plano agregado debe reducirse
tanto cuanto resulte posible (lo que no
resulta contradictorio con que en tales
ambitos se suelan abonar salarios relati-
vamente elevados).

Este rasgo, lo mismo que, por caso, la
elevada concentracion economica de las
exportaciones, no suele formar parte de
los argumentos enarbolados desde cier-
tos sectores de la heterodoxia para los
que la mejor opcion para la Argentina
pasa por sentar las bases de un modelo
generador de dolares genuinos, esen-
cialmente a partir de exportaciones
ligadas a las ventajas comparativas
existentes con, eventualmente, algiin
encadenamiento hacia la industria
o los servicios.
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La tercera conclusion remite al rol des-
tacado de las grandes empresas en el
boom importador de los afios recientes,
que tanto influyo en la reestructuracion
regresiva (en muchos sentidos) que
experimento6 el sector industrial durante
la gestion gubernamental de Macri.
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