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Estrategias empresariales en la década de 1990 y el 
debate sobre el crecim iento económ ico en la Argentina*

B e rn a rd o  K osacof f** y  A d r iá n  R a m o s  *** 

Entrepreneur strateg ies in the 9 0 ’s and the debate about 
the econom ical growth in Argentina

This paper studies three crucial moments in the latest years of 
argentinean economy. First, the instauration of a new regime of 
accum ulation  th a t gave stability  and reliability to a hiper 
inflationary economy, achieved primarily through a monetary 
exchange as the key element. Second, the consequences of the 
economic liberalization policies of the ‘90 decade; and third, the 
end of this model -which brought with itself the devaluation of 
monetary exchange and new rules in the economy- as a process 
that is taken place right now and claims múltiples horizontal 
readaptations of the argentinean productive system in order to 
rebuild a market.

1. La desorganización económ ica y la identificación  
del sendero de crecim iento

A fines de 2001, el colapso del régim en económico configurado en la dé­
cada de 1990 profundizó la crisis y generó u n a  desorganización de la 
actividad económ ica h a s ta  en los elem entos m ás básicos. T ras u n a  déca­
da de convertibilidad, la Argentina enfrentaba el desafío de red iseñar p rác­
ticam ente desde la nada  las reglas centrales del juego económico, en su s  
aspectos cam biario-m onetarios, fiscales y financieros. Previo a cualquier 
consideración acerca del crecim iento de m ediano y largo plazo hacía falta 
restablecer cierta  “norm alidad” en el funcionam iento del sistem a econó­
mico. En este sentido, recuperar los a tribu tos que dan  cuen ta  de la exis­
tencia de u n a  m oneda (ser un idad  de cuenta, medio de cambio y, como 
objetivo futuro, reserva de valor), reconstitu ir la tram a de relaciones con­
trac tua les y re lanzar u n  sistem a financiero que pueda adm in istra r las 
transacciones, cap ta r parte  del ahorro local y retom ar el otorgam iento de 
crédito aparecían  como objetivos básicos.
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La form a que adquiera la resolución definitiva de la actual crisis de 
confianza y desorganización del sistem a económico depende tan to  de las 
reform as de política fiscal, m onetaria  y financiera que im plem ente el go­
bierno como de la asistencia  financiera in ternacional (no sólo en cuan to  
a la provisión concreta de recursos, sino en térm inos de generar expecta­
tivas sobre la viabilidad de la economía). En la ac tual situación es m uy 
difícil generar credibilidad “in te rnam en te”, por lo que la dem ora en al­
canzar u n  acuerdo con el Fondo M onetario In ternacional constituye un  
factor adicional de inestabilidad económica. De todos modos, p asan  a ser 
fundam entales los resu ltados que se vayan observando, en particular, en 
térm inos de la ta sa  de inflación, el tipo de cambio, el nivel de actividad 
económ ica y la evolución de la em ergencia social. En este sentido, hacia 
m ediados de 2002, en  u n  contexto de a lta  incertidum bre, aparecían  al­
gunos indicios que se podían considerar como positivos: u n a  dem anda 
por la m oneda local para  transacciones “sorprenden tem ente” resisten te, 
un  freno a la ab ru p ta  caída del nivel de actividad, u n  notable superávit 
comercial, u n  rápido a juste  de las em presas a las nuevas condiciones del 
entorno, en tre  otros. Sin embargo, en lo inm ediato, la A rgentina debía 
aún  evitar caer en u n a  situación de inestabilidad extrem a (del tipo de la 
hiperinflación). Este desafío constituye u n a  condición necesaria  para  que 
se recupere  u n  sendero de crecim iento sostenido en los próxim os años.

Uno de los problem as centrales de economías como la Argentina, ca­
racterizadas por u na  historia de considerable volatilidad económica es la 
dificultad que aparece para  identificar y extrapolar tendencias individua­
les o agregadas de ingreso y producto. Si se observa la evolución del pro­
ducto por hab itan te  en dólares constantes, como un  indicador del poder 
de com pra de los ingresos generados in ternam ente y de la capacidad de 
gasto de los agentes económicos, se verifica que en 1980 (por cierto en un  
estado de sobrevaluación cambiaría) los argentinos generaban un  pib por 
hab itan te  sim ilar al que hoy tienen países como España, en torno a los 15 
mil dólares del año 2000. Esta situación se m ostró insostenible y u n  par 
de años después el producto por hab itan te  se ubicó alrededor de los 5 mil 
dólares. La inestabilidad de fines de la década de 1980 que culminó en los 
episodios hiperinflacionarios colocó el nivel en un  mínimo, superando ape­
nas los 3 mil dólares por habitante, u n  valor inferior al de m uchos países 
latinoam ericanos. Pero poco tiempo después, en la década de 1990, la A r­
gentina alcanzó y m antuvo duran te  casi un a  década un  pib con valores 
que oscilaban alrededor de los 8 mil dólares per cápita.

En estas  c ircunstancias, los “parám etros fundam enta les” de la econo­
m ía no pueden  considerarse  fijos. Los agentes económicos tom an deci­
siones haciendo con je tu ras  acerca de la fu tu ra  evolución e in te n ta n  
aprender sobre cuál es el com portam iento del en torno en el que ac túan . 
Pero a la vez, el propio accionar de estos agentes en el conjunto modifica 
la perform ance económ ica y por lo tanto , influye tam bién sobre las p e r­
cepciones que tienen acerca del grado de certeza de su s  proyecciones y
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decisiones (Heymann y Sanguinetti, 1998). En este sentido, la década de 
1990 aparece como u n  período donde este com portam iento de revisión de 
expectativas trajo consecuencias de prim er orden sobre las fluctuaciones 
cíclicas observadas y donde las decisiones económ icas que fueron adop­
tadas en base a previsiones de crecim iento de los ingresos fu tu ros que 
después no se confirm aron, term inaron  provocando la crisis económica.

No es im prudente sostener que la Argentina de hoy se parece m uy 
poco a lo que se podría haber proyectado pocos años a trás . Pero tam poco 
lo es, que el país de los años de la década de 1990 no se parecía a las 
percepciones sobre el fu turo  que presum iblem ente se hab ían  generado 
los agentes económicos en medio de la hiperinflación. En cualquier caso, 
parece quedar en evidencia que prever el fu turo  no es u n a  ta rea  sencilla 
en econom ías como la Argentina.

2. La po lítica  económ ica en la década de 1990 y el proceso  
de reform as estructurales

El inicio de la década de 1990 se produce en sim ultáneo con u n a  etapa 
de cam bios políticos y económicos significativos, tan to  a nivel nacional 
como en el contexto regional e in ternacional. Los im pulsos provenientes 
de factores externos desem peñaron u n  papel protagónico, en particular, 
el aum ento  notable de la oferta de crédito in ternacional para  los países 
denom inados em ergentes y los m ayores precios pa ra  los productos de 
exportación. Sin embargo, la década se caracteriza principalm ente por 
las reform as de política dom éstica encaradas. A lo largo de esa década la 
Argentina im plem ento u n a  serie de profundas reform as económ icas que 
tuvieron como ejes la estabilización de precios, la privatización o conce­
sión de activos públicos, la apertu ra  comercial para  amplios sectores de la 
economía local, la liberalización de buena  parte  de la producción de b ie­
nes y la provisión de servicios y la renegociación de los pasivos externos
(Heymann, 2000).

La política m onetaria  fue uno de los ám bitos objeto de grandes cam ­
bios. En 1991, m ediante la sanción de u n a  ley, se estableció u n  esquem a 
de convertibilidad con tipo de cambio fijo entre la m oneda local y el dólar 
estadounidense (a razón de 1 peso por dólar). Se reformó tam bién la C a r­
ta  Orgánica del Banco Central para  adecuarla  al nuevo esquem a, lim i­
tando a la entidad en el financiam iento al gobierno y en el otorgam iento 
de redescuentos. Asimismo, en 1992, el gobierno nacional alcanzó u n  
acuerdo con los acreedores externos por el cual se reem plazaba la deuda 
de capital e in tereses a trasados con los bancos por bonos públicos de 
largo plazo con garantía , en el marco del denom inado Plan Brady.

Luego del inicio del program a económico, la ta sa  de inflación m ostró 
u n a  d iscontinuidad  hacia abajo y siguió dism inuyendo gradualm ente. 
E sta ru p tu ra  con el pasado inflacionario se constituyó en u n  elem ento
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crucial pa ra  la evolución de las actividades económicas, dada su  im por­
tancia  pa ra  la form ación de precios y la dem anda de activos. La am plia­
ción del horizonte de las decisiones inducida conllevó un  cambio de prim er 
orden para  la form ación de capital.

La estabilización de precios estuvo acom pañada por u n  aum ento  apre- 
ciable del volum en de crédito, denom inado tan to  en dólares como en pe­
sos convertibles. Pronto se pudo no tar que el funcionam iento del m ercado 
de crédito, y de u n  modo m ás general el conjunto de las relaciones con­
trac tua les, en gran m edida se b asab an  en expectativas respecto a la con­
tinu idad  del régim en cam biario. De ese modo, este com portam iento de 
los agentes económicos determ inaba un  aum ento  de los costos percibidos 
y efectivos de salida del régim en de convertibilidad.

En relación con la reform a del funcionam iento y alcance del Estado, 
se sancionó u n a  ley que declaró su je tas a privatización o concesión a un  
amplio conjunto de em presas y actividades del sector público. Este pro­
ceso se desarrolló con sum a celeridad: en el año 1990 fueron tra sp a sa ­
das al sector privado las em presas de telefonía (ENTel) y de aeronavegación 
(Aerolíneas Argentinas). A ellas siguieron áreas y otros activos petroleros 
(1991 y 1992), las em presas de electricidad y gas (1992), la siderúrgica 
es ta ta l SOMISA (1992) y la petrolera y p f  (1993), entre o tras operaciones.

El com portam iento de la política fiscal a lo largo de la década de 1990 
es aún  debatido. Cuando se com para con la década precedente, la ges­
tión fiscal p resen ta  m ejoras apreciables. Sin embargo, la susten tab ilidad  
del régim en cam biario requería como condición necesaria  que la reduc­
ción del déficit no se in terrum piera  al prom ediar la década, sino que los 
esfuerzos por au m en tar la solvencia del sector público se reforzaran aún  
m ás. Inicialm ente, los efectos sobre los ingresos públicos del desem peño 
del producto  agregado y de las privatizaciones dieron lugar a u n  aum ento 
del gasto público que acom pañaba la revaluación real de la economía. Al 
tiempo, se concen traba  la e s tru c tu ra  impositiva en pocos gravám enes y 
se am pliaba la base imponible. Posteriorm ente, los ingresos se vieron 
afectados por las propias reform as es truc tu ra les  (en particular, la refor­
m a del sistem a de seguridad social) y la crisis financiera originada en 
México. A p artir  de ahí, y -más aún  desde el contexto recesivo iniciado a 
m ediados de 1998, se desarrolla  un  período caracterizado por las tensio ­
nes crecientes en tre las dem andas de gasto público, la caída en la recau ­
dación y los in ten tos de solucionar parte  de los problem as de precios 
relativos a través de la gestión fiscal.

La política de comercio exterior en la década de 1990 tuvo en la a p e r­
tu ra  com ercial y en la integración regional a dos de su s  pilares. La reduc­
ción de aranceles y ba rre ras  no arancelarias a las im portaciones y la 
elim inación de im puestos a las exportaciones m odificaron los incentivos 
a la producción y a la dem anda de bienes. El proceso de integración re ­
gional en el M ercosur se intensificó en la década y ju n to  con la ap ertu ra  
comercial condujo a un  aum ento notable de los flujos de comercio entre
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los países m iem bros. Las políticas comerciales y la actitud  hacia el p ro ­
ceso de integración se vieron severam ente afectadas por los problem as 
de com petitividad de los bienes tran sab les internacionalm ente, p a rticu ­
larm ente a pa rtir  de la devaluación b rasileña a comienzos de 1999.

El desem peño m acroeconóm ico de inicios del decenio de 1990 se ca­
racterizó por u n  aum ento  notable de la dem anda in terna, im pulsada por 
el crecim iento de la oferta de crédito local e internacional. El origen de 
este com portam iento se vincula con las expectativas positivas de ingre­
sos fu turos derivadas del cambio del régimen económico que im pulsan  
aum entos en el consum o y generan nuevas oportunidades de inversión. 
La m enor restricción financiera se verificaba no sólo en la recuperación 
del crédito bancario, producto de u n a  m onetización creciente, sino tam ­
bién en el auge del m ercado de capitales donde se em itían títu los de deu ­
da y acciones por m ontos significativos. El aum ento  de la dem anda 
agregada fue difundido en los distintos sectores de la economía, aún  cu an ­
do hay que no tar que el elevado ascenso del producto m anufactu rero  fue 
inferior que el del producto total. El escaso im pacto de la expansión de la 
producción sobre la ocupación, derivado de los efectos negativos de la 
reestructu rac ión  productiva, contribuyó a elevar el desempleo. El ab ru p ­
to aum ento en las im portaciones de bienes, sum ado a exportaciones que 
no respondían  del mismo modo, generaron saldos com erciales negativos 
de m agnitud considerable. Asimismo, los déficit en la cuen ta  corriente 
del balance de pagos com enzaban a su sc itar algunas dudas respecto a la 
susten tab ilidad  del esquem a m acroeconómico, aunque eran  cubiertos, y 
en exceso, por los ingresos de inversión ex tran jera y las operaciones de 
crédito in ternacional.

En este contexto, los increm entos de la ta sa  de in terés in ternacional y 
la devaluación m exicana provocaron u n a  crisis financiera en 1995. Este 
shock derivado de la retracción en la oferta de crédito tuvo un  im pacto 
inm ediato sobre el nivel de actividad y el desempleo, y afectó severam en­
te al sistem a financiero. Es probable que la ráp ida superación  de la cri­
sis, su sten tada  en m ejoras en los precios internacionales, en el crecimiento 
de la dem anda b rasileña posterior al lanzam iento del Plan Real y en re ­
form as regulatorias en el sistem a financiero, haya contribuido a reafir­
m ar las percepciones positivas sobre el crecim iento de los ingresos y la 
solidez de u n  esquem a macroeconóm ico que ahora  increm entaba las ex­
portaciones, el ahorro y el empleo.

Desde 1998, la economía argentina estuvo afectada por varios shocks 
negativos en form a sim ultánea. Los efectos de la crisis ru sa  sobre el ac ­
ceso al financiam iento y las ta sa s  de in terés en los países em ergentes, la 
posterior devaluación y modificación del régim en cam biario en el p rinci­
pal socio comercial, la ab ru p ta  caída en los precios de los productos que 
exporta el país, la persisten te  fortaleza del dólar respecto a o tras m one­
das del m undo y el continuo desplazam iento del sector privado de los 
m ercados de financiam iento in terno por parte  del sector público, consti-
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tuyen  los ejemplos m ás destacados de lo ocurrido. A fines de la década, el 
inicio de u n  largo período dom inado por la recesión y la deflación de 
precios generó tensiones crecientes y modificó las expectativas respecto 
al potencial de crecim iento de la economía y la solvencia del sector púb li­
co, provocando por últim o el colapso definitivo del régim en económico.

3. E strategias productivas y transform aciones em presariales 
en el decen io  de la década de 1990

Desde comienzos de la década del noventa las em presas argen tinas se 
encon traron  frente a u n  escenario en donde a las transform aciones que 
se sucedían  en el plano internacional, se agregaba el cambio radical en 
las reglas de juego que enfren taban  previam ente en el m ercado dom ésti­
co. En resp u es ta  a u n a  nueva configuración del m arco competitivo local, 
caracterizada por el desm antelam iento del viejo régim en regulatorio que 
su sten tó  la e tapa  de la industrialización sustitu tiva  de im portaciones (isi) 
y la p u esta  en m archa  de un  program a de reform as es tru c tu ra les  “pro­
m ercado”, com enzaron a desplegarse fuertes procesos de reconversión, 
en los cuales se a lte ran  tan to  las estrategias como el peso relativo de las 
d istin tas actividades y agentes económicos, así como las prácticas pro­
ductivas, tecnológicas y comerciales.

La dinám ica m icroeconóm ica de la década de 1990 es el resu ltado  de 
estra teg ias p u es tas  en p ráctica por los agentes económicos y fundadas 
en el desarrollo de capacidades adquiridas en el pasado y en los lím ites 
im puestos por u n  en torno económico en transición. En este proceso, las 
d istin tas resp u es ta s  de las firm as determ inaron  resu ltados con trap u es­
tos que se pueden estilizar en dos grandes grupos de conductas em pre­
saria les. Por u n  lado, aparecen  las denom inadas “reestru c tu rac io n es  
ofensivas” que se caracterizan  por haber alcanzado niveles de eficiencia 
com parables con las m ejores prácticas in ternacionales y que abarcan  a 
un  grupo reducido de alrededor de 400 em presas. Aunque se pueden 
encon trar casos en casi todo el entram ado productivo, predom inan p a rti­
cu larm ente  en las actividades v inculadas a la extracción y procesam ien­
to de recursos n a tu ra les , las ram as p roductoras de insum os básicos y en 
parte  del complejo autom otriz. Por otro lado, el resto  del tejido p roducti­
vo, cerca de 25 mil firm as si no se consideran las m icroem presas, se 
caracterizó por llevar a cabo los denom inados “com portam ientos defensi­
vos” que a pesar de los avances en térm inos de productividad con respec­
to al propio pasado  están  alejados de la frontera técnica in ternacional y 
m antienen  vigentes ciertos rasgos de la e tapa sustitu tiva , tales como u n a  
escala de producción reducida o escasas econom ías de especialización 
(Kosacoff [ed.], 2000).

Se puede afirm ar que el proceso de estabilización económ ica en cara ­
do en la década de 1990 aum entó  la capacidad de prever la evolución de
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las principales variables m acroeconóm icas de modo notable e implicó una  
ventaja incom parable para  la organización de las actividades p roducti­
vas. Sin embargo, surgió u n  nuevo tipo de incertidum bre, que puede de­
nom inarse  estratégica, y que se corresponde con la m odificación del 
entorno competitivo de las firm as y con las nuevas reglas de juego que 
determ inan  qué van a producir las em presas y cómo lo van a hacer. Deci­
siones sobre inversión en activos específicos, incorporación o reem plazo 
de líneas de producción, calificación de recursos hum anos en la firm a o 
el sendero a seguir de aprendizaje tecnológico adquieren u n a  dim ensión 
inasible y de difícil evaluación con los esquem as predom inantes en u n a  
economía sem icerrada. Es posible ejemplificar estas  nuevas tendencias 
al considerar las diferentes perspectivas que confluyen en el traspaso  de 
firm as locales a m anos de filiales de em presas transnacionales. Razones 
de índole financiera, tecnológica y organizativa jugaron  un  papel d e s ta ­
cado a la hora  de tom ar u n a  decisión de com praventa, en u n  contexto de 
ausencia  de políticas públicas para  fortalecer el desarrollo em presarial. 
Pero tam bién, pasó a ser decisiva cierta incapacidad para  responder de 
m anera  adecuada al desafío de operar en contextos de econom ía ab ierta  
y fuerte internacionalización, donde el posicionam iento estratégico defi­
nido por la casa  m atriz de la transnacional fue clave para  am inorar las 
incertidum bres.

Uno de los aspectos centrales de las transform aciones es tru c tu ra les  
fue la reconfiguración del perfil em presario respecto del vigente du ran te  
el proceso sustitu tivo . Un panoram a general indicaría que a la re tirada  
de las em presas esta tales, y cierta involución de las pequeñas y m edia­
nas em presas, se sum a la reorganización de los conglom erados económ i­
cos locales y el liderazgo y so sten ido  d inam ism o  de las  e m p resas  
transnacionales.

Dentro del universo de em presas productivas hay que destacar en 
prim er lugar el com portam iento de las em presas transnacionales, cuyas 
estrateg ias principales están  asociadas a los flujos de inversión ex tran je­
ra d irecta (ied) que ingresaron du ran te  la década de 1990. Hacia fines de 
la década de 1980 comenzó u n a  recuperación en los flujos de ied que 
alcanzó niveles notables y crecientes en la década siguiente. Según e sti­
m aciones oficiales entre 1990 y 2000 ingresaron 78 mil m illones de dóla­
res de ied, por lo cual el acervo de capital extranjero creció a ta sa s  anuales 
superiores al 20% y superó  los 80 mil millones en el año 2000 (Kulfas, 
Porta y Ramos, 2002).

La inversión extran jera  lideró el proceso de reconversión productiva 
de la década de 1990 en especial en aquellos aspectos m odernizadores 
del proceso y se destaca  la elevada correlación en tre  los sectores m ás 
dinám icos de la producción local y el aum ento  de la participación del 
capital extranjero en dichos sectores. Aún en el m arco de estra teg ias des­
tinadas en buena  m edida al aprovecham iento del m ercado dom éstico o 
subregional, las filiales realizaron inversiones tendien tes a u tilizar m ás
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eficientem ente su s  recursos físicos y hum anos y, m ucho m ás selecti­
vam ente, a in tegrarse  de un  modo m ás activo en la e s tru c tu ra  in te rn a ­
cional de la corporación.

Es posible identificar dos e tapas en el com portam iento de los flujos de 
ied hacia la Argentina. E ntre 1990 y 1993, m ás de la m itad de los ingre­
sos de inversión ex tran jera  corresponden a operaciones de privatización 
y concesión de activos públicos. Con posterioridad, las fusiones y adqu i­
siciones de em presas privadas adquiere el rol central en el crecim iento de 
las inversiones ex tran jeras en el país. En sum a, a diferencia de períodos 
anteriores, la m ayor parte  de los fondos de ied (al m enos el 56% de los 
flujos to tales en tre  1992 y 2000) se destinaron  a la com pra de activos 
existentes, tan to  esta ta les  como privados.

El proceso de fusiones y adquisiciones de em presas en la Argentina 
acum ula en tre 1990 y 1999 un  monto de m ás de 55 mil m illones de dóla­
res, de los cuales el 88% corresponde a desem bolsos de em presas de 
capital extranjero. La ventaja decisiva de las filiales de transnacionales 
sobre las em presas locales residió en el control de los aspectos tecnológi­
cos, en las habilidades ya acum uladas para  operar en econom ías ab ie r­
tas  y en la capacidad de financiar la reconversión. Sin embargo, el-.aporte 
de las firm as de capital extranjero a la generación de encadenam ientos 
productivos, a la difusión de externalidades y a u n a  inserción activa en 
redes d inám icas de comercio in ternacional siguió siendo débil.

Una tercera  parte  de los flujos de ied hacia la A rgentina entre 1992 y 
2000 se concen tran  en el sector petrolero y el 23% tiene como destino a 
la industria  m anu factu rera  (donde se destacan  las actividades p roducto­
ras de alim entos, el sector químico y el complejo autom otriz). Los servi­
cios púb licos p riva tizados o concesionados (electricidad, gas, agua, 
tran spo rte  y com unicaciones) alcanzan el 21% del total y el sector finan­
ciero el 11% de los flujos de ied del período.

El hecho m ás destacado en cuanto  al origen geográfico de la ied es el 
notable aum ento  de la inversión de em presas españolas por el cual E spa­
ña es el principal inversor extranjero du ran te  la década de 1990 en la 
Argentina. El conocim iento de aspectos cu lturales, lingüísticos, o del s is ­
tem a legal y adm inistrativo.son los fundam entos de inversiones que com­
prenden  casi el 40% del total de los flujos de ied del período 1992-2000 y 
el 28% del stock de ied en el últim o año (sólo superado  por los Estados 
Unidos). O tros países con inversiones destacadas son los Estados Unidos 
(con el 25% de participación en la década), Francia, Chile, Italia, Países 
Bajos, Alemania y Reino Unido.

Los años de la década de 1990 m arcaron un  cambio de rum bo en la 
dinám ica de los conglom erados económicos locales en la Argentina. Las 
nuevas condiciones económ icas abrieron m últiples oportunidades de n e ­
gocios en u n  clima de estabilidad y crecim iento, pero al m ismo tiempo los 
enfren taron  a la contestabilidad de la com petencia in ternacional. Por un  
lado, su  articu lac ión  previa con el E stado  les perm itió , asociados a
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inversores y bancos extranjeros, un  ventajoso posicionam iento en las 
privatizaciones y concesiones de activos públicos. Tiempo después m u ­
chos de esto s conglom erados locales vendieron  su s  partic ip ac io n es  
accionarias a los inversores extranjeros. Por otro lado, la ap e rtu ra  y 
desregulación económica a la vez que significó el acceso a los m ercados 
financieros in ternacionales debilitó significativamente las bases para  acu ­
m ular exclusivam ente y con cierto poder monopólico en el m ercado local. 
Las condiciones de liquidez in ternacional facilitaron el endeudam iento  
para  adquirir com pañías esta ta les y diversificar su s  inversiones, inclu ­
yendo inversiones localizadas en el exterior.

A diferencia de e tapas anteriores en la h istoria  económica argentina, 
la conducta  de los conglom erados locales en la década de 1990 es a lta ­
m ente heterogénea y cam biante. El tipo de producción, el grado de diver­
sificación inicial, el tam año relativo respecto a los com petidores in te rn a ­
cionales, la conducta  de la dem anda, la e tapa de cambio generacional 
por la que tra n s ita  el grupo económico incidirán de modo determ inan te  
para  conform ar d istin tos senderos de ajuste. Sin embargo, las e s tra te ­
gias que siguieron poseen algunos rasgos com unes: u n a  tendencia  a la 
especialización en u n  conjunto m ás reducido de actividades respecto al 
pasado, u n a  expansión hacia terceros m ercados m ediante la inversión 
directa y la concentración de las actividades productivas en sectores con 
mayores ventajas n a tu ra les  o m enor transab ilidad  y escasa  presencia  en 
los sectores m ás dinám icos in ternacionalm ente basados en el conoci­
m iento y la innovación tecnológica.

Como fuera señalado anteriorm ente, surge como u n  elem ento d is­
tintivo del posicionam iento estratégico de los conglom erados la realiza­
ción de inversiones directas en el exterior, con u n a  in tensidad  y u n a  
modalidad m uy d istin ta  que la verificada en la e tapa de la ISI. La m ayor 
parte de las inversiones en el exterior se destina a otros países la tinoa­
m ericanos, aú n  cuando existen casos de inversiones d irectas en Estados 
Unidos, E uropa o el Este Asiático. Los conglom erados económicos locales 
conducen este proceso basados en capacidades de management conoci­
miento y m anejo de tecnologías m aduras, acceso a recursos financieros o 
la capacidad de operar en en tornos cu ltu rales sim ilares o el conocim ien­
to de condiciones específicas de ciertos m ercados próximos. Algunos g ru ­
pos n ac iona les  b u sc a n  m edian te  este  tipo de es tra teg ia  a lcan zar el 
liderazgo m undial o regional en segm entos de m ercado específicos. Para 
otro grupo de em presas, la internacionalización a través de la inversión 
directa es ind ispensable para  la propia supervivencia y expansión en el 
nuevo contexto económico (Kosacoff, 1999).

Existe un  cierto consenso en que los rasgos predom inantes de las 
PyMEs argen tinas d u ran te  la isi eran  la centralización de la gestión en la 
figura del dueño, la inserción ex terna poco significativa, el predom inio de 
estra teg ias defensivas, el amplio mix de producción, la escasa  especiali­
zación productiva, la reducida cooperación con o tras firm as, la escasa



1 6 B e r n a r d o  K o s a c o f f  y A d r iá n  R a m o s

relevancia de las actividades de innovación y el reducido nivel de inver­
sión. E stas características, que en gran m edida persistieron  en el tra n s ­
curso  de los años de la década de 1990, condicionaron las resp u estas  
que pudieron im plem entar frente a las reform as estruc tu rales.

Se pueden identificar tres grupos de pyMEs con características y de­
mandas específicas propias: i) un grupo minoritario de firmas de elevado 
posicionamiento competitivo (5% del total) que exhibía rasgos de excelen­
cia productiva y comercial y con perspectivas favorables para adaptarse 
a las nuevas reglas del juego; ii) un grupo numeroso de PyMEs (30% del 
total) con un reducido posicionamiento competitivo y escasas posibilida­
des de sobrevivir en el escenario de la década de 1990 y iii) la mayor 
parte de las PyMEs, de “conductas estratégicas defensivas” que enfrenta­
ban un desafío refundacional.

En este contexto, la dificultad de definir una estrategia productiva 
adecuada durante el proceso de transformación económica abarcó al con­
junto de PyMEs, independientemente de su especialización productiva. El 
nuevo ambiente económico” aumentó la incertidumbre de las firmas y la 
cantidad y calidad de la información que debían procesar. La preocupa­
ción por la situación y perspectivas de las pyMEs se expresó en la prolife­
ración de distintas iniciativas gubernam entales -en  las áreas de 
financiamiento, asistencia técnica, información, etc. (las cuales, en ge­
neral, han tenido, por distintas razones, grandes dificultades para cum­
plir sus objetivos)-, en la actuación y propuestas de las distintas cámaras 
empresarias, así como en los reclamos que, desde el ámbito social y polí­
tico, apuntaban a la protección y promoción de las PyMEs.

La creciente tendencia  a la adopción de tecnologías de producto de 
origen externo con niveles cercanos a las m ejores prácticas in te rnac iona­
les fue en desm edro de la generación de esfuerzos adaptativos locales. 
Esto im plicaba u n a  b recha  m enor en térm inos de tecnologías de p roduc­
to, pero u n a  pérd ida significativa en la adquisición de capacidades do­
m ésticas m ediante actividades de investigación y desarrollo. Sin embargo, 
la fuerte incorporación de m áquinas y equipos im portados necesariam ente 
estuvo acom pañada de cam bios organizacionales y de m ayores inversio­
nes en capacitación. Asirmsmo, la tendencia hacia la desverticalización 
de la producción se afianzó fundam entalm ente a través de la incorpora­
ción de partes  y piezas im portadas, reduciendo la probabilidad de con­
form ar redes de producción b asadas en la subcon tra tac ión  local.

En resum en, los principales elem entos que caracterizan  al desem pe­
ño de la m icroeconom ía en la década de 1990 son la dism inución del 
núm ero de establecim ientos productivos, el aum ento  del grado de a p e r­
tu ra  comercial (con énfasis por el lado de las im portaciones), un  proceso 
de inversiones basado  en la adquisición de equipos im portados, el a u ­
m ento de la concentración y la extranjerización de la economía y la caída 
ab ru p ta  del coeficiente de valor agregado. Asimismo, hubo u n a  mayor 
adopción de tecnologías de producto de nivel de “frontera tecnológica” y
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de origen externo, u n  abandono de la mayor parte  de los esfuerzos tecno­
lógicos locales en la generación de nuevos productos y procesos, u n a  
desverticalización de las actividades basada  en la sustituc ión  de valor 
agregado local por abastecim iento externo, u n a  reducción en el mix de 
producción ju n to  con u n a  mayor com plem entación con la oferta externa, 
un a  creciente externalización de actividades del sector servicios, u n a  
mayor in ternacionalización de las firm as y la im portancia de los ac u e r­
dos regionales de comercio en las estra teg ias em presariales. Pero quizás 
el rasgo m ás saliente de la conform ación productiva en la década de 1990 
sea la heterogeneidad. Es indudable que no todos los agentes económ i­
cos elaboraron de igual m anera el desafío que p resen taba  el paso del 
“taller a la em presa”: nuevas estra teg ias productivas en donde la p roduc­
ción local se combinó con la im portación de insum os y de bienes finales, 
con el fin de aprovechar las nuevas reglas del juego económico.

En los últim os años el retorno a la extrem a volatilidad del entorno 
condujo a que las decisiones de producción e inversión se vieran grave­
m ente afectadas y a dudas crecientes respecto a la solvencia de u n  grupo 
num eroso de em presas. Los problem as actuales de la econom ía argenti­
na aún  generan notables perturbaciones financieras y com erciales. Las 
consecuencias negativas en el plano em presarial todavía se e s tán  desple­
gando y aún  no surge con claridad cuáles serán  las resp u estas  dom inan­
tes de los agentes económicos ante el regreso de un a  elevada incertidum bre 
macroeconóm ica.

4. Patrón de especia lización  y crecim iento  
económ ico de largo plazo

La riqueza económica de u n  país, como la de cualquier em presa o indivi­
duo, surge de los ingresos que generan y generarán  en el fu turo  los ac ti­
vos con los que cuenta . En el caso particu lar de u n  país, la can tidad  y 
calidad de los recursos hum anos que posee, el acervo de m aquinarias y 
equipos de producción, los recursos n a tu ra les  que se encuen tran  en el 
territorio que lo contiene, la in fraestruc tu ra  física que desarrolló en el 
pasado constituyen  los principales activos a considerar. Pero aquello que 
es significativo para  el b ienestar de la población no es sólo el nivel ac tual 
de producción sino particu larm ente  su  capacidad de aum ento  en el tiem ­
po.

Debido a la incorporación de nuevos desarrollos conceptuales y de un  
herram ental econom étrico y de procesam iento de datos que no estaba  
disponible en épocas anteriores, la teoría económica nos enseña  que el 
crecim iento de largo plazo se explica en gran m edida por la capacidad 
que tienen las econom ías para  la generación e incorporación de conoci­
m ientos y tecnologías, por la educación y el entrenam iento  de la m ano de 
°bra, por los cam bios en la organización de la producción y por la calidad
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institucional. Pero tam bién nos enseña que para  que los países puedan  
aplicar de modo efectivo las nuevas tecnologías y cierren las b rechas de 
productividad que los separan  de las naciones avanzadas deben realizar 
esfuerzos endógenos de desarrollo de capacidades locales y de fortaleci­
m iento institucional.

Una parte  significativa de la competitividad de la producción se basa  
en las form as de articulación entre las diversas e tapas de producción y 
comercialización: desde el insum o básico h a s ta  el consum idor final. Para 
ello, es preciso generar y fortalecer las redes productivas m ediante el 
estím ulo al desarrollo de eslabonam ientos de proveedores y de cadenas 
de com ercialización, la coordinación de inversiones en activos comple­
m entarios en la tram a y promoviendo la incorporación de m ejoras de ca ­
lidad a través de la interacción entre firmas, u n a  inform ación com partida 
y la identificación con jun ta  de m ejoras productivas. El im pulso a la con­
form ación de estas  redes productivas tiende a rom per con los falsos dile­
m as de la em presa grande versus la FyME y del sector agropecuario versus 
la in d u stria  versus los servicios.

La Argentina es u n  país que posee u n a  dotación relativa de activos 
abun d an te  en recursos natu ra les. Estos recursos adem ás tuvieron un  
avance notable en los últim os años, no sólo en los agropecuarios, sino en 
los energéticos, forestales, m ineros, pesqueros. A bundan tes recu rsos 
n a tu ra les  aum en tan  el nivel de la riqueza de u n  país y favorecen las ca ­
pacidades potenciales de crecim iento económico, pero no garantizan  el 
crecim iento sostenido. La “Argentina pasto ril” es un  mito del siglo xix 
que hoy no tiene susten to . Las políticas de subsidios al sector agroin- 
dustria l en los países centrales y los problem as vinculados a la volatilidad 
de los precios de exportación de las commodities son sólo algunos ejem ­
plos de los problem as a los que debe hacer frente un  país como la Argen­
tina. De cualquier modo, el desafío de aum en tar la calidad del pa trón  de 
especialización productivo incorpora el mejor aprovecham iento de los re ­
cursos natu ra les.

El actual pa trón  exportador argentino refleja el grado de com petencia 
que se alcanzó en las producciones basadas en los recursos na tu ra les  
(agrícolas, energéticos, forestales y mineros) y en la producción de insum os 
básicos (aluminio, petroquím ica y siderurgia), Pero, a su vez, nos ilu stra  
sobre el potencial aú n  ño desarrollado para  avanzar con estos productos. 
La posibilidad de u tilizar los recursos na tu ra les y los insum os básicos en 
cadenas productivas con m ayor valor agregado, tran sitando  al m undo de 
los productos diferenciados es u na  alternativa que perm itiría  superar 
algunas dificultades. Este avance sólo se puede generar a partir  de u n a  
fuerte articulación en tre la base prim aria y los servicios técnicos de apo­
yo a la producción, comercialización, distribución, logística, tran spo rte  e 
industria  (insum os y producción de m aquinaria).

La in d u stria  m anu factu rera  posee potencial para  el desarrollo de a l­
gunos sectores de bienes de consum o intensivos en el uso de diseño.
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S usten tados en u n a  tram a  productiva de proveedores y su b co n tra tis ta s  
tal sería  el caso de las confecciones, zapatos, m uebles, artefactos de ilu ­
m inación, in d u stria  gráfica. Sería factible el crecim iento de actividades 
caracterizadas por series cortas de producción, en m etalm ecánica y qu í­
mica fina. La reestruc tu rac ión  del complejo autom otriz tiene u n  lugar 
central en el rediseño productivo. Las actividades tu rís ticas  aparecen  con 
una  gran oportunidad para  su  expansión, así como la producción de soft­
ware y servicios inform áticos. En cualquier caso, este cam ino requiere de 
un  uso intensivo de la calificación de los recursos hum anos y del fortale­
cimiento del sistem a innovativo nacional.

La ta rea  de constru ir el m ercado, a partir de igualar las oportun ida­
des, m ejorar las capacidades, desarrollar las instituciones y rep lan tear el 
papel de la “em presa” en el sistem a económico, perm itiría  crear u n  nuevo 
entorno para  fortalecer el progreso económico. En este sentido, las políti­
cas productivas en el nuevo siglo parecen tener tres  ejes clave que las 
ordenan: fortalecer las capacidades de la economía, m ediante el fomento 
del entreprerteurship y la innovación, la inversión en educación, y el m e­
jor funcionam iento de los m ercados de capital; estim ular la cooperación 
in tra  y en tre firm as e instituciones, en térm inos sectoriales, regionales y 
locales; y por últim o, fom entar la com petencia, a través de la ap e rtu ra  de 
m ercados y la transparencia .

Las políticas públicas, con in strum entos d istin tos a los em pleados en 
el pasado, debieran a c tu a r como catalizadoras de los procesos de t ra n s ­
formación, respetando algunos requisitos básicos sin  los cuales pierden 
efectividad. El prim ero de ellos es que estén  in sertas  en u n a  estra teg ia  
económica de irrupción en el m ercado m undial; en segundo lugar, que se 
garantice la continuidad  en el tiempo de las políticas; en tercer lugar, que 
exista coordinación y consistencia con el resto  de las políticas públicas; y 
en cuarto  lugar, la creación de in stancias institucionales del estado y de 
la sociedad civil con contrapesos para  la ejecución de las políticas de 
modo que reduzcan  el riesgo de cap tu ra  rentística.
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Resum en

En este artículo se pasa  revista sobre tres m om entos c ru c ia le s  d e  la  eco­
nom ía argen tina  de los últim os tiempos: la in stau rac ió n  de u n  nuevo 
régim en de acum ulación que estabilice y dé credibilidad a u n a  e c o n o m ía  
h ip e r in fla c io n a ria  a trav és , p rin c ip a lm en te , de u n  n u e v o  r é g im e n  
cambiario; las consecuencias de las políticas de liberalización e c o n ó m ic a  
im plem entadas du ran te  la década de 1990; y el agotam iento d e  e s t e  m o­
delo -que  se m aterializó en la devaluación y el surg im iento  d e  n u e v a s  
reglas de juego económico-, y que se encuen tra  en pleno p ro c e s o  y  exige 
m últiples readap taciones en form a horizontal de todo el s is te m a  p ro d u c ­
tivo argentino para  volver a constru ir el m ercado.

Palabras clave

Estrategia -  desorganización -  crecimiento -  reformas e s t r u c tu ­
rales -  transfo rm ación  -  reconversión -  e sp ec ia liza c ió n  — 
entrepreneurship -  innovación -  microeconomía -  m acroeconom ía.
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Anexo

Cuadro 1
Argentina. Principales indicadores económ icos

------ 1996 1997 1998 1999 2000 2001 (a)
^-jñaicadores económicos básicos

producto bruto interno a precios de mercadopruuuvvw — r* -----~ ---------------
(millones de pesos a precios de 1993) 256626 277441 288123 278369 276173 263870
población (millones de habitantes al 30/06) 34.3 34.6 35.0 35.3 35.7 36.0
PBi por habitante (pesos de 1993 por 1000 habitantes) 7486.4 8013.6 8239.7 7882.0 7742.4 7324.2

g Indicadores económicos de corto plazo
producto bruto interno 5.5

Tasas de variación
8.1 3.9 -3.4 -0.8 -4.5

Producto bruto interno por habitante 4.1 7.0 2.8 -4.3 -1.8 -5.4
Relación de precios del intercambio 7.8 -1.2 -5.5 -5.9 10.2 -0.6
Valor corriente exportaciones 13.6 10.2 0.8 -11.8 13.2 0.9
Valor corriente importaciones 18.1 28.2 2.7 -18.8 -1.0 -19.5
Precios al consumidor 
Diciembre a diciembre 0.1 0.3 0.7 -1.8 -0.7 -1.5
Variación media anual 0.2 0.5 0.9 -1.2 -0.9 -1.1

Dinero (b) 11.1 14.7 0.9 -2.1 -6.3 -19.3
Salario normal y permanente en la industria manufacturera (real) (c) 
(variación media anual) -0.1 -0.5 -0.3 0.7 1.9 -1.3

Tasa de desocupación abierta (d) 17.2 14.9 12.9 14.3 15.1 17.4

Ingresos corrientes del Gobierno Nacional (e) 17.2 18.7
En % d e l p ib

18.8 19.3 19.4 18.8
Gastos corrientes del Gobierno Nacional (e) 18.1 19.1 19.1 20.8 20.9 21.1
Ahorro corriente de las empresas públicas (f) 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0
Superávit del sector público no financiero nacional(g) -1.9 -1.5 -1.4 -1.7 -2.4 -3.2

C. Sector externo
Saldo del comercio de bienes y servicios reales -1822

En millones
-6572 -7613

de dólares
-4951 -1730 3486

Saldo del comercio de bienes (h) 1760 -2123 -3097 -795 2558 7507
Pago neto de utilidades e intereses -5496 -6215 -7409 -7432 -7370 -8095
Saldo de la cuenta corriente -6873 -12334 -14624 -12001 -8865 -4429
Saldo de la cuenta capital 12086 16819 18417 14011 9225 -4128
Variación de las reservas internacionales (i) 3782 3062 3442 1093 -424 -12005
Deuda externa (j) 110613 125052 141929 145289 146338 139783

fuente: Ministerio de Lconomia, bcra; indec y otras fuentes.

(a) Cifras preliminares o estimadas, (b) Variación de saldos a fin de año. (c) Promedio de valores mensuales, obtenidos por 
deflación de índices nominales por el promedio del IPC en el mes de devengamiento y el siguiente, (d) Porcentaje sobre la 
pEA- Promedio simple de los resultados de las encuestas de abril y octubre de cada año en las principales áreas urbanas 
(e) Administración Nacional y Sistema Nacional de Seguridad Social. Los gastos registrados en el cuadro incluyen las trans­

igencias efectuadas a las provincias y al sector privado. Los coeficientes se obtienen como cocientes entre los datos de la esta­

dística fiscal, en términos nominales, y el PBI a precios corrientes. La información fiscal corresponde el movimiento de fondos, 
base caja, (f) Diferencia entre recursos y gastos corrientes, antes de transferencias del Gobierno Nacional, (g) Gobierno Nacional y 
Apresas públicas. Incluye como ingresos a los recursos de capital, (h) Saldo registrado con las importaciones en términos fo b .

0) Incluye ajustes de valuación, (j) Deuda bruta, pública y privada, efectivamente contraída, a final de período.
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Cuadro 2 
Oferta y dem anda globales 

(Unidades: m illones de pesos a precios de 1993)

Período
Oferta
global

pbi a 
precios de 

mercado (1)

Importaciones 
de bienes 

y servicios

Demanda
interna

Consumo
total

(2)

Inversión 
bruta interna

Exportaciones | 
de bienes 
y servicios

1993 258532.6 236505.0 22027.6 242191.6 197122.2 45069.4 16341.0 '

Trim. 1 236458.9 216370.1 20088.8 221063.2 183738.3 37324.9 15395.7

Trim. 2 261829.8 241871.9 19957.9 244346.8 200390.8 43956.0 17483.0

Trim. 3 265761.9 242645.5 23116.4 249334.5 201113.4 48221.1 16427.4
Trim. 4 270079.7 245132.4 24947.3 254022.0 203246.3 50775.7 16057.7

1994 276990.2 250307.9 26682.3 258149.8 206918.4 51231.4 18840.4

Trim. 1 260070.4 232945.3 27125.1 243789.6 198209.5 45580.1 16280.8
Trim. 2 283090.9 257476.9 25614.0 263334.7 211807.6 51527.1 19756.2
Trim. 3 280336.8 253467.8 26869.0 260752.7 207570.8 53181.9 19584.1
Trim. 4 284462.5 257341.5 27121.0 264722.0 210085.4 54636.6 19740.5

1995 267251.7 243186.1 24065.6 244166.9 199638.6 44528.3 23084.8
Trim. 1 264809.5 237968.1 26841.4 243469.5 197340.6 46128.9 21340.0
Trim. 2 270269.6 248093.6 22176.0 243798.0 200398.3 43399.8 26471.6
Trim. 3 265120.3 242214.7 22905.6 242386.7 198367.0 44019.7 22733.6
Trim. 4 268807.5 244468.0 24339.5 247013.6 202448.8 44564.7 21793.9

1996 284910.3 256626.2 28284.1 259812.0 211328.1 48483.9 24850.0
Trim. 1 262149.9 236566.0 25583.9 240158.7 198698.6 41460.1 21991.2
Trim. 2 287150.6 260751.9 26398.7 261263.0 213672.3 47590.8 25887.6
Trim. 3 292764.6 262167.0 30597.6 266756.1 215198.5 51557.6 26008.5
Trim. 4 297576.4 267020.0 30556.4 272063.5 218736.6 53326.9 25512.9 J

1997 313325.8 277441.3 35884.5 285449.7 228402.2 57047.5 27876.1
Trim. 1 289068.2 256387.9 32680.3 263924.2 215413.2 48510.9 25144.0
Trim. 2 315944.9 281769.8 34175.1 286561.8 229761.6 56800.2 29383.1
Trim. 3 322681.5 284092.3 38589.2 293591.3 233102.7 60488.6 29090.2
Trim. 4 325608.7 287515.3 38093.4 297721.3 235331.1 62390.3 27887.4

1998 327027.1 288123.3 38903.8 296189.6 235408.9 60780.7 30837.5 |
Trim. 1 309909.0 271702.4 38206.6 282055.0 224978.0 57077.0 27854.0 I
Trim. 2 340333.3 301207.6 39125.7 ¿06189.3 243489.9 62699.4 34144.0 I
Trim. 3 334694.4 293315.4 41379.0 302071.5 239168.1 62903.4 32622.9
Trim. 4 323161.7 286257.8 36903.9 294432.5 233989.8 60442.7 28729.2

1999 312889.6 278369.0 34520.6 282440.7 229324.4 53116.3 30448.9
Trim. 1 298845.4 265024.6 33820.8 270854.9 222471.0 48383.9 27990.5
Trim. 2 318498.5 286412.3 32086.2 285447.7 232143.2 53304.5 33050.8
Trim. 3 314971.9 278472.7 36499.2 284069.1 229311.5 54757.6 30902.8
Trim. 4 319242.6 283566.4 35676.2 289391.2 233371.9 56019.3 29851.4

2000 310638.9 276172.7 34466.2 279367.2 229865.1 49502.1 31271.7
Trim. 1 298747.0 264555.9 34191.1 269771.2 223833.1 45938.1 28975.8
Trim. 2 318547.5 285275.2 33272.3 284518.9 235286.5 49232.4 34028.6
Trim. 3 312449.0 276768.0 35681.0 281091.7 230097.2 50994.5 31357.3
Trim. 4 312812.1 278091.7 34720.4 282086.8 230243.3 51843.5 30725.3

2001 (3) 293656.0 263997.0 29659.0 261527.0 219777.0 41750.0 32129.0
Trim. 1 293654.7 259200.0 34454.7 264476.3 222896.0 41580.3 29178.4
Trim. 2 316680.7 284795.8 31884.9 281090.9 234894.6 46196.3 35589.8
Trim. 3 292418.2 263126.5 29291.7 259282.8 217062.6 42220.2 33135.4
Trim. 4 271871.0 248865.0 23006.0 241259.0 204257.0 37002.0 30612.0

2002 (3)
Trim. 1 231166.0 216489.0 14677.0 200344.0 177625.0 22719.0 30822.0
Trim.2 259952.0 246138.0 13814.0 224644.0 198320.0 26324.0 35308.0^,

Fuente: Ministerio de Economía y Obras y Servicios Públicos.

(1) Incluye impuestos a la importación menos servicios financieros.
(2) Incluye variación de existencias y discrepancia estadística. (3) Cifras provisorias.
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Cuadro 3
Producto Bruto Interno por clase de actividad  

económ ica, a precios de productor (1) 
(Unidades: m illones de pesos a precios de 1993)

Período
Bienes Servicios básicos Otros

servicios
(2)

Total Agrie, 
caza y
silvic.

Pesca Minería Industria
manufac­

turera

C ons­
truc­

ciones

Total Electric., 
gas y 
agua

Transporte 
almacén, y 

comunicac.
1993 72207.2 11736.9 411.9 3527.2 43138.3 13392.9 20732.9 4599.0 16133.9 128268.7

Trim. 1 64981.2 10830.2 374.3 3118.8 38175.9 12482.0 19461.5 4345.1 15116.4 117694.1
Trim. 2 75271.8 13756.1 529.8 3412.3 44422.2 13151.4 20650.5 4655.2 15995.3 131008.6
Trim. 3 73557.8 10758.4 392.6 3666.1 44980.0 13760.7 21297.4 4914.1 16383.3 131604.3
Trim. 4 75018.3 11603.0 350.9 3911.7 44975.1 14177.6 21522.2 4481.8 17040.4 132768.0

1994 76312.2 12652.8 403.8 4012.3 45079.4 14163.9 22890.1 5097.4 17792.8 135777.0
Trim. 1 70207.9 11796.7 363.9 3658.8 41193.5 13195.0 21645.7 4753.8 16891.9 125980.9
Trim. 2 79196.9 14937.7 471.4 3922.5 45749.5 14115.8 22818.6 5089.8 17728.8 139196.4
Trim. 3 77278.7 11731.1 428.3 4074.8 46684.5 14359.9 23498.2 5422.3 18075.8 137690.9
Trim. 4 78565.2 12145.7 351.7 4392.9 46690.0 14984.9 23597.8 5123.3 18474.5 140239.6

1995 72751.8 13380.0 411.0 4670.0 41849.6 12441.1 23574.6 5476.2 18098.5 132493.5
Trim. 1 72318.8 13333.1 359.3 4225.6 41082.0 13318.9 23339.9 5268.4 18071.5 127983.0
Trim. 2 76216.2 17050.5 507.7 4773.3 41678.4 12206.2 23460.5 5472.5 17988.0 133915.4
Trim. 3 71236.5 11657.5 374.2 4928.3 42237.9 12038.7 23665.3 5735.1 17930.2 133194.3
Trim. 4 71235.5 11479.0 402.9 4752.9 42400.1 12200.6 23832.7 5428.6 18404.1 134881.5

1996 76555.2 13167.2 465.2 4881.5 44549.7 13491.5 25048.1 5698.1 19350.0 139507.7
Trim. 1 69551.3 12327.9 374.6 4735.8 39962.5 12150.5 23640.4 5465.5 18175.0 128334.2
Trim. 2 78940.7 15535.0 615.4 5008.8 45053.4 12728.1 24888.6 5704.6 19184.0 141933.2
Trim. 3 77633.2 11994.9 418.4 4950.2 46119.0 14150.6 25605.4 5942.2 19663.2 143012.1
Trim. 4 80095.4 12810.8 452.5 4831.4 47063.9 14936.9 26058.0 5680.2 20377.8 144751.3

1997 82965.6 13194.7 500.5 4915.1 48626.6 15728.6 27683.1 6163.8 21519.2 149646.8
Trim. 1 75806.0 12939.1 405.5 4929.8 43271.8 14259.7 25741.1 5860.2 19880.9 138547.8
Trim. 2 85532.4 15094.8 820.4 5008.5 49207.6 15401.2 27464.8 6183.5 21281.4 151897.9
Trim. 3 84393.0 11980.9 410.6 4900.5 50820.1 16280.8 28447.9 6462.2 21985.7 152977.3
Trim. 4 86130.7 12764.2 365.4 4821.4 51207.0 16972.7 29078.3 6149.4 22928.9 155164.2

1998 86137.3 14444.7 446.2 4726.7 49425.0 17094.7 30059.6 6634.3 23425.3 155752.7
Trim. 1 80479.7 13092.1 355.8 4679.6 46174.5 16177.7 28619.8 6385.4 22234.4 145903.2
Trim. 2 93762.1 20051.2 601.8 4896.7 51290.9 16921.5 30453.4 6688.4 23765.0 160982.4
Trim. 3 86725.8 12411.3 448.1 4822.3 51405.4 17638.7 30514.3 6956.4 23557.9 159285.3
Trim. 4 83983.9 12224.3 379.0 4508.1 49231.7 17640.8 30650.8 6507.0 24143.8 156840.2

1999 81181.3 14824.4 434.1 4572.1 45598.8 15751.9 29994.1 6872.9 23121.2 153142.7
Trim. 1 77651.7 14126.4 422.2 4374.4 43295.2 15433.5 28729.0 6639.8 22089.2 144553.0
Trim. 2 87050.0 20001.9 683.9 4571.1 45538.9 16254.2 29824.1 6862.4 22961.7 156265.5
Trim. 3 79055.2 12638.1 329.8 4707.6 45848.0 15531.7 30348.7 7148.8 23199.9 154807.5
Trim. 4 80968.7 12531.3 300.6 4635.4 47713.1 15788.3 31074.5 6840.4 24234.1 156944.6

2000 78010.1 14567.1 423.7 4879.6 43855.5 14284.2 30847.1 7325.3 23521.8 153676.5
Trim. 1 75102.7 13299.6 484.7 4592.5 42212.0 14513.9 29407.8 7026.7 22381.1 146140.7
Trim. 2 83976.9 20313.4 594.8 5135.5 43997.3 13935.9 30765.9 7298.6 23467.3 157215.4
Trim. 3 76031.4 12338.1 292.0 4984.6 44270.1 14146.6 31846.8 7941.5 23905.3 155029.1
Trim. 4 76928.8 12317.1 323.4 4805.7 44942.5 14540.1 31367.8 7034.4 24333.4 156320.7

2001 (3) 73509.0 14612.0 536.0 5107.0 40627.0 12627.0 29853.0 7407.0 22446.0 147637.0
Trim. 1 70987.4 12735.3 296.1 4860.8 39925.2 13170.0 29412.8 7256.6 22156.2 145017.1
Trim. 2 84456.6 21701.5 655.7 5254.9 43311.1 13533.4 30868.7 7618.7 23250.0 156073.7
Trim. 3 71988.6 12381.3 564.8 5234.1 41247.8 12560.6 30096.0 7722.2 22373.8 147676.1
Trim. 4 66605.0 11631.0 628.0 5079.0 38023.0 11244.0 29037.0 7031.0 22006.0 141779.0

2002 (3)
Trim. 1 56169.0 12110.0 342.0 4835.0 31116.0 7766.0 26263.0 6860.0 19403.0 125619.0

__ Trim. 2 72492.0 22665.0 623.0 5084.0 36164.0 7956.0 28559.0 7234.0 21325.0 137156.0
PUENTE: Ministerio de Economía y Obras y Servicios Públicos.

(1) No incluye ajuste por servicios de Intermediación Financiera medidos indirectamente que recaen sobre las actividades productivas no financieras.
(2) Incluye comercio al por mayor y al por menor; restaurants y hoteles; intermediación financiera; actividades inmobiliarias, 
empresariales y de alquiler; administración pública y defensa; enseñanza; servicios sociales y de salud; actividades de
servicios comunitarias, sociales y personales; hogares privados con servicio doméstico y organizaciones y órganos extraterritoriales.
(3) Cifras provisorias.
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Cuadro 4
Estrategias de las em presas transcacionales en la década de 1990

Sectores
principales

Part. en  
flujos de ied

Ventajas de 
localización  
o factores de 
atracción

Tipo de 
inversión

Mercado

Servicios
públicos

37% Regulación
Mercado
cautivo,
monopolio,
rentabilidad
garantizada

Market 
seeking 
Rent seeking

Interno

Servicios 
privados 
(financieros y 
comerciales)

11% Regulación 
Perspectivas 
del mercado 
interno

Market
seeking

Interno

Alimentos
Químicos
livianos
Bebidas

\ 6% Perspectivas
del mercado
interno
Posición de
mercado
Protección
natural

Market
seeking
Eficiency
seeking

Interno y algo 
Mercosur

Automotriz
Autopartes

5% Regulación 
Perspectivas 
del mercado 
regional

Eficiency
seeking
Market
seeking

Mercosur

Commodities
agroindustriales
Petróleo
Minería

28% Ventajas 
naturales 
(expansión de 
la frontera) 
Privatización 
Regulación

Resource
seeking

Mundial
Mercosur
Mundial
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Gráfico 1
p ib  desestacion alizado a precios con stan tes y  ten dencia  Hodrick-Prescott

Gráfico 2
p ib  per cápita y  tendencia  H odrick-Prescott 

(dólares de 2000)
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Gráfico 3
Evolución de flujos y stock  de i e d  en Argentina, 1990-1999  

(m illones de dólares)
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Gráfico 4
Origen geográfico de la i e d ,  1992-2000
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Gráfico 5
Fusiones y ad quisiciones concretadas en la econom ía argentina, 1990-1999
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