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Resumen®

mpresas de propiedad estatal (EPE) presentan un desafio importante para programas de reforma fiscal de

América Latina y el Caribe. Si bien los expertos del tema han propuesto varias estrategias para mejorar el

desempefio de los EPEs, hay poca evidencia para la factibilidad de esas estrategias en contextos dificiles.
La experiencia exitosa de Argentina desde 2015 ofrece tal oportunidad. El gobierno de Argentina puso en marcha
un programa liderado por la Jefatura de Gabinete de Ministros y en coordinacién con la Oficina Anticorrupcion
y la Sindicatura General de la Nacion, junto con el apoyo técnico y financiero del Banco Interamericano de
Desarrollo. Como predice la literatura sobre el tema, cuatro factores eran claves: i) fuerte voluntad politica;
ii) fortalecimiento del rol y coordinacién con las principales agencias de gobierno; iii) seguimiento y evaluacion
del desempefio de las empresas; y iv) aplicacion de altos estandares de gobernanza corporativa. Araiz de estas
medidas, la situacion financiera y de gobernanza de las empresas mejoré sustancialmente en relativamente
poco tiempo.

Caodigos JEL: G30, H11, H13, H27, H50, H60, H81, L32

Palabras clave: Argentina, empresas de propiedad estatal, gestion financiera del sector publico, gobierno
corporativo de empresas publicas, reforma del Estado

* Documento elaborado durante enero y febrero de 2018, dentro del marco de actividades de asistencia técnica financiadas por el
Banco Interamericano de Desarrollo (BID). Se agradece especialmente la colaboracion del equipo técnico de la Jefatura de Gabinete
de Ministros (JGM). El contenido, las interpretaciones y las conclusiones del presente documento no necesariamente reflejan la vision
del BID, de su Consejo Directivo, o de sus paises accionistas.






LT ULy 1= T =Y T o U Lo 1

IR 10 4o Yo 10T o o3 LY 5

2. Esquemas de propiedad de empresas de propiedad estatal en algunos paises de América Latina....7

3. Panorama de las empresas de propiedad estatal en Argentina (1990—2015).........cccccrrrrcrmrrrrrssssneeennnnns 9
4. Proceso reciente de reforma en la gestidon y supervision de las empresas de propiedad estatal...... 15
5. Principales resultados del proceso de reforma (2016—18) .......cccccmriinriimmmriinnisnr e 25
6. DESAfiOS @ FULUIO ... 33
L= (=T =] o - 1 35
Y 3= o O 37






Resumen ejecutivo

partir de diciembre de 2015, el gobierno de
AArgentina liderd laimplementacion de un ambi-
ioso programa de mejora del desempeiio
de sus empresas de propiedad estatal mayoritaria
(EPE), programa que conto con el apoyo del Banco
Interamericano de Desarrollo (BID). La elaboracion
del presente documento —llevado a cabo durante
los meses de enero y febrero de 2018— responde
al interés conjunto de la Jefatura de Gabinete de
Ministros (JGM) del gobierno nacional de Argentina y
del BID de documentar la estrategia de ordenamiento
de la gestidon y mejora de la supervision del sector de
las EPE.

El universo de empresas de propiedad estatal de
Argentina esta constituido por 41 grupos econo-
micos y tiene al Estado nacional como accionista
mayoritario. El sector de las EPE se expandio sig-
nificativamente en el periodo 2003—-15, cuando se
estatizaron empresas privatizadas y crearon nue-
vas empresas. En total, 13 nuevas empresas se
incorporaron al sector publico nacional. Por un lado,
la congelacion de tarifas en empresas reguladas vy,
por el otro, la falta de una gestion eficiente, lleva-
ron a que en diciembre de 2015 el Estado nacio-
nal destinara US$6.400 millones a cubrir los déficits
corrientes de las empresas estatales. Dicha suma
resulta significativa no so6lo si se la compara con el
contexto regional —en la mayoria de los paises de
la region, las empresas estan en equilibrio o trans-
fieren recursos al Tesoro—, sino también frente al

punto de partida de dicho periodo (2003), cuando
las transferencias del presupuesto nacional al sec-
tor de las EPE eran practicamente nulas.

Las empresas adolecian de serios deterioros en su
gobernanza. La mayoria de ellas seguia el modelo
de sociedad andénima, aunque sin los incentivos pro-
pios de una empresa de capital privado, a saber,
la busqueda de rentabilidad y eficiencia. Tampoco
adoptaron estandares identificados con practicas de
buen gobierno corporativo, como lo hicieron durante
esos afos otros gobiernos de la region, en particu-
lar Chile, Colombia y Peru. Ademas, el control de la
Sindicatura General de la Nacion (SIGEN) sobre el
universo de las EPE fue mas bien limitado, como lo
demuestran los informes de los organismos interna-
cionales y de la propia Auditoria General de la Nacion.
Argentina era, a diciembre de 2015, uno de los pocos
paises que no contaba con una ley que garantizara
la obligacion de transparencia del Estado y el acceso
de los ciudadanos a la informacién publica. Varios
casos de corrupcién, como la provision de servicios a
las empresas por parte de miembros de sus directo-
rios y la contratacion de servicios sin ninguna utilidad
practica, fueron denunciados ante la justicia y hubo
funcionarios del gobierno y miembros de las empre-
sas condenados judicialmente.

Tras el cambio de gobierno en 2016, la estrategia
para enfrentar los desafios de sostenibilidad finan-
ciera y de transparencia de las EPE se asent6 en
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cuatro factores clave. El primero estuvo vinculado
con la firme voluntad del presidente de la Nacion
Argentina de identificar el ordenamiento del sector
de las empresas de propiedad estatal como una prio-
ridad de gestion, lo que quedd explicitado cuando
el gobierno dio a conocer sus “700 iniciativas prio-
ritarias”, entre las que se encontraba la mejora del
desempefio de las EPE. Se puso a cargo de dicha
tarea a la Jefatura de Gabinete de Ministros, la
cual centralizé la supervisiéon del desempefio de las
empresas. El liderazgo reformista se vio también
reflejado en las propias empresas, por ejemplo, en la
designacién de directores y gerentes con experien-
cia previa en el sector privado y en las reformas de
reestructuracién y mejora de la gestion.

El segundo factor clave consistié en fortalecer el rol
de y la coordinacion con las agencias de gobierno
con responsabilidades en materia de EPE. Se cred
un grupo de trabajo con la Oficina Anticorrupcion y
la Sindicatura General de la Nacion por medio del
cual se promovio la implementacién de estandares
de buen gobierno en las empresas. Tal coordinacion
permitid generar sinergias y reducir asimetrias de
informacion. En febrero de 2018, el Jefe de Gabinete
de Ministros emitia la Decision Administrativa
85/2018 por la cual se aprobaron los “Lineamientos
de Buen Gobierno para Empresas de Participacion
Mayoritaria del Estado”.

Otro factor clave fue generar informacién confiable
y de calidad que permitiera seguir el desempeio
de las empresas, especialmente en lo concerniente
a la reduccion de transferencias para cubrir gas-
tos operativos. Aqui también hubo una intervencion
directa de la JGM —en coordinacion con la Oficina
Nacional de Presupuesto (ONP) y los respectivos
ministerios accionistas— en aspectos presupuesta-
rios, y de planificacion y supervision financiera de
las empresas. Se modernizé el sistema de carga
de datos de las empresas, las cuales comenza-
ron a subir la informacion a una pagina de Internet
de uso comun entre distintas areas del gobierno. A
partir del comienzo de estas reformas, la cantidad
de empresas que envian informacién a la Oficina

Nacional de Presupuesto practicamente se triplicé
en menos de un afo.

Finalmente, el cuarto factor clave estuvo relacio-
nado con la aplicacion de altos estandares de gober-
nanza corporativa al sector de las EPE. En efecto,
las EPE quedaron sujetas a altos estandares inter-
nacionales de gobernanza, para lo cual se solicité a
la Organizacioén para la Cooperacion y el Desarrollo
Econdmicos (OCDE) la Revision del Gobierno
Corporativo de las Empresas de Propiedad Estatal
de Argentina, analisis que fuera aprobado por dicha
organizacion en marzo de 2018.

Con la implementacion de estas medidas, la situa-
cion financiera y de gobernanza de las empresas
mejoro sustancialmente en un lapso relativamente
corto. Las reformas tuvieron un alto impacto en la
reduccion de las transferencias del Tesoro para gas-
tos corrientes —1% del producto interno bruto (PIB)
en 2015 y 0,5% en 2017—, con avances importan-
tes en la recuperacion del rol de instituciones clave
y la adopcion de buenas practicas vinculadas a pro-
cesos de control, integridad y transparencia de las
empresas, asi como en la elaboracion e implemen-
tacién de planes estratégicos y de lineamientos de
buen gobierno corporativo.

Las recomendaciones del documento buscan forta-
lecer la institucionalidad del proceso de supervision
del desempeno de las empresas. Las recomendacio-
nes basadas en estandares internacionales sobre el
gobierno corporativo de las EPE, como los lineamien-
tos de la OCDE, y la evidencia de casos exitosos en
otros paises —como Chile y Peru—, indicarian que
la efectividad en el tiempo de las medidas de reforma
que el gobierno ha implementado exitosamente en
los ultimos dos afios dependera, en parte, de su con-
tinuidad vy, en parte, de la implementacién de otras
medidas complementarias. Tales medidas debe-
ran promover —gradualmente y con un horizonte de
mediano plazo— una mayor institucionalizacion del
esquema de supervision y control de las EPE, formali-
zando los instrumentos necesarios para fortalecer los
principios de rendicion de cuentas y transparencia.
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Introduccion

| presente documento fue elaborado durante
Eenero y febrero de 2018, en respuesta al

interés conjunto de la Jefatura de Gabinete
de Ministros (JGM) y del Banco Interamericano
de Desarrollo (BID) por documentar el proceso de
reforma que viene llevando a cabo en Argentina la
administracion del presidente Mauricio Macri en el
sector de las empresas de propiedad estatal mayo-
ritaria (EPE).

La seccion Il aborda sucintamente las caracteris-
ticas principales de los esquemas de las empre-
sas de propiedad estatal en Brasil, Chile, Paraguay,
Peru y Uruguay. En las ultimas décadas, los gobier-
nos argentinos han implementado politicas econo6-
micas muy diversas, las cuales han tenido un fuerte
impacto sobre el tamafio, composicién y desempefio
del sector de las EPE. La seccion lll, “Panorama
de las empresas de propiedad estatal en Argentina
(1990-2015)”, sintetiza lo sucedido en esos afos,
con énfasis en el periodo 2003-15, durante el cual
el sector de las EPE adquiri6 mayor relevancia tras
la re-estatizacidén de grandes empresas y la creacién
de otras nuevas.

La seccion |V, “Proceso reciente de reforma en la
gestion y supervision de las empresas de propie-
dad estatal’, responde al principal objetivo de este
documento, a saber, describir el proceso mediante
el cual el gobierno actual, que comenzé su mandato
hacia fines de 2015, ha llevado a cabo su estrategia

de trabajo para lograr el ordenamiento de la gestion
y supervision de las EPE; mientras que la seccion
V, “Principales resultados del proceso de reforma
(2016-18)” resefa los principales resultados aso-
ciados a dicha estrategia y alcanzados hasta el
momento. Finalmente, la seccion VI, “Desafios a
futuro”, sefala algunos aspectos que —en base a
estandares internacionales y a la evidencia empirica
de casos exitosos en otros paises— se consideran
relevantes, de cara al futuro, para afianzar y conti-
nuar el proceso de reforma de las EPE impulsado
por el gobierno argentino.

Rol del BID. Es importante destacar el acompana-
miento efectuado por el BID al proceso de reforma del
gobierno, asi como la asistencia financiera propor-
cionada por dicho organismo. El personal especiali-
zado en temas fiscales del BID ha estado en contacto
directo con la JGM durante el proceso de reforma
implementado en el sector publico, brindando su
asesoramiento y experiencia internacional en el area
de gestion y supervisién de las EPE. En paralelo, el
BID ha otorgado financiamiento al gobierno a tra-
vés de dos operaciones de asistencia técnica (coo-
peraciones técnicas no reembolsables) vinculadas
a los siguientes items: (i) diagnosticos y planes de
accion de politicas de compras y abastecimiento en
Aerolineas Argentinas y Correo Argentino; (ii) mapeo
de politicas y montos de compensaciones de EPE
(entre ellas y con el sector privado); (iii)) moderniza-
cion del sistema de reporte de datos de las EPE a
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la Oficina Nacional de Presupuesto; (iv) taller sobre
mejores practicas en politicas de compras (asis-
tiendo a la Red de Integridad); y (v) revision de prac-
ticas y procesos de gobierno corporativo de las EPE
por parte de la Organizacion para la Cooperacion
y el Desarrollo Econdmicos (OCDE). Ademas, al

momento de confeccionarse el presente documento,
el gobierno aprobé la contratacién de una consulto-
ria financiada con fondos del BID sobre “compras
abiertas” (open contracting data), que se encontraba
en la fase de diagnostico para la empresa estatal de
infraestructura ferroviaria (ADIFSE).



Esquemas de propiedad
de empresas de propiedad

estatal en algunos paises
de América Latina

biado con el tiempo a medida que los gobiernos

han intentado mejorar su capacidad productiva
y la eficiencia y efectividad en la provision de bienes
y servicios. Si bien existe un grado significativo de
variantes de acuerdo al pais que se considere, los
modelos de propiedad de las EPE pueden agruparse
del siguiente modo (Banco Mundial, 2014a):

I os esquemas de propiedad de las EPE han cam-

* Modelo descentralizado, donde las respon-
sabilidades inherentes a la propiedad suelen
repartirse entre varios ministerios sectoriales
y, a veces, también entre otros organismos
publicos.

*  Modelo dual, en el que, ademas de los ministe-
rios de linea, existe una institucién complemen-
taria —frecuentemente, el Ministerio de Finanzas
0 una agencia de supervision a su cargo— que
comparte los derechos y responsabilidades de
propiedad.

* Modelo de consejo, donde si bien la propiedad
se mantiene dispersa entre varios ministerios
y agencias, existe un organismo consejero o
coordinador creado con el propdsito de asesorar
a los ministros en temas relacionados con la
propiedad de las EPE.

* Modelo centralizado, en el cual las responsabi-
lidades de propiedad recaen sobre una agencia
centralizada o bajo la autoridad de un unico
ministerio.

Si bien los marcos institucional y organizacional que
determinan el rol del Estado en su funcién de pro-
pietario de las EPE dependen de un conjunto de
aspectos historicos, econdémicos y politico-institu-
cionales que son propios de cada pais, en las ulti-
mas décadas se ha observado en América Latina
una tendencia gradual hacia una mayor centraliza-
cion (Banco Mundial, 2014b). Los casos del Sistema
de Empresas Publicas (SEP) en Chile y del Fondo
Nacional para el Financiamiento de la Actividad
Empresarial del Estado (FONAFE) en Peru, aun-
que presentan caracteristicas disimiles, constitu-
yen dos ejemplos concretos en los que la funcion
de propiedad de las EPE se lleva a cabo de forma
centralizada, independientemente de que tengan
algunas limitaciones en cuanto a su alcance (Banco
Mundial, 2014b). Otros paises de la region también
han optado por centralizar —a través de diferen-
tes esquemas— la supervision de sus respectivas
EPE con vistas a mejorar aspectos de su eficien-
cia y transparencia, como ha sucedido en Brasil y
Uruguay, y mas recientemente, en Paraguay.

Finalmente, es importante sefialar que todos los
procesos que impulsaron cambios en los esquemas
de propiedad y supervision de las empresas publi-
cas han sido graduales en el tiempo. Por ejemplo,
el Consejo Nacional de Empresas Publicas (CNEP)
adquiri6 caracter legal en Paraguay recién en
2013, luego de varios intentos de la administracion
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CUADRO 1: Esquemas de propiedad y supervision de las empresas publicas (EP) en algunos paises de América Latina

Pais Propiedad Principales instituciones Composicion
Brasil Modelo dual Comité de gobierno de las Comité de gobierno de las EP: Ministro de Finanzas, Ministro de Planificacién,
EPy DEST Ministro de Estado y, de ser requerido, otros ministros sectoriales.
DEST: unidad técnica a cargo de la supervision de las EP. Depende de la
Secretaria Ejecutiva del Ministerio de Planificacion.
Chile Modelo SEP SEP: organismo técnico que asesora al Estado respecto del control de la
centralizado gestion de las EP, creado en 2001 por decreto presidencial. Dirigido por
un Consejo con 9 miembros y administrado por un director ejecutivo que
informa al consejo.
Paraguay Modelo de CNEP-DGEP CNEP: compuesto por el Ministro de Hacienda, dos ministros sectoriales y el
consejo Procurador General de la Nacion. Creado por ley en 2013.
DGEP: unidad técnica que pertenece al Ministerio de Hacienda y cuyo
principal objetivo se orienta al monitoreo, la supervision y la evaluacion de
las principales EP del pais.
Peru Modelo FONAFE FONAFE: Directorio compuesto por el Ministro de Economia y Finanzas
centralizado (quien lo preside), el presidente del Consejo de Ministros y 3 ministros
sectoriales. Tiene ademas un Director Ejecutivo, designado por el Ministro
de Economia y Finanzas.
Uruguay  Modelo dual DEP-UAM DEP: forma parte de la Oficina de Planeamiento y Presupuesto (OPP),

se enfoca en aspectos de analisis y asesoramiento presupuestario, y de
evaluacioén de proyectos de inversion de las EP.

UAM: forma parte del Ministerio de Economia y Finanzas y supervisa el
programa financiero del gobierno, incluyendo el financiamiento de las EP y
de otros organismos descentralizados.

Fuente: Elaboracion propia en base a la informacion suministrada por los respectivos paises.

CNEP: Consejo Nacional de Empresas Publicas; DEP: Departamento de Empresas Publicas; DEST: Departamento de Coordinacion y Control de las
Empresas Publicas; DGEP: Direccién General de Empresas Publicas; FONAFE: Fondo Nacional para el Financiamiento de la Actividad Empresarial del
Estado; SEP: Sistema de Empresas Publicas; UAM: Unidad de Asesoria Macroecondmica.

anterior —que habia asumido en 2008— por insta-
lar en la agenda de gobierno la supervisidon y ren-
dicién de cuentas de las EP como tema prioritario,
debido a las numerosas sospechas de fraude y a su
fuerte impacto financiero. Por su parte, en Chile, el
SEP fue precedido por el Sistema de Administracién
de Empresas (SAE), creado en 1997 debido a la
intencidn del gobierno de separar la funcion de pro-
piedad de varias EP de la politica de desarrollo indus-
trial, competencia de la Corporacién de Fomento de
la Produccion (CORFQ)." Ademas, los denominados
“planes de gestidon” que el SEP acuerda anualmente
con las empresas portuarias, y que se basan en indi-
cadores medibles de desempefio, datan de 1998,
cuando se sancion6 la denominada “Ley de Puertos”.

obtienen financiamiento a través de operaciones con
garantia estatal.

"En ese entonces la CORFO delegd al SAE la administracion
de los derechos y las acciones de las EP que le pertenecian, y
de este modo, una de las principales facultades de las que goza
actualmente el SEP, a saber, la designacion y remocién de miem-
bros del Directorio de las EP que supervisa, que venia aplican-
dose en parte antes de su creacion. Las empresas supervisadas
por el SEP pueden ser clasificadas en dos grupos: (i) “empresas
cedidas por la CORFQ”, regidas por la ley de sociedades anoni-
mas, y (ii) “empresas creadas por leyes especificas”, entre las
cuales se encuentran empresas de transporte y portuarias, y el
correo del Estado. El SEP puede designar y remover miembros
del Directorio en el primer grupo de EP desde su creacion, y en el
segundo grupo desde 2003, cuando dicha facultad se transfirio, a

En 2003, el SEP implementé los denominados “con-
venios de gestion”, también basados en indicado-
res de desempeno anuales, para casos de EP que

través de un decreto, de los ministros accionistas al SEP —hasta
entonces, de acuerdo a lo establecido en el decreto 113 de 2001,
el SEP sdlo podia “asesorar al Presidente y a los Ministros” (sic).



Panorama de las empresas

de propiedad estatal en
Argentina (1990-2015)

urante la década de 1990, se implementd

en Argentina un proceso de privatizacion

de empresas de propiedad estatal sin pre-
cedentes en América Latina. Tras haber sufrido un
severo proceso inflacionario en la gestion anterior,
el gobierno impulsé a inicios de los afos noventa
un plan de estabilizacion monetaria y de reforma
del Estado que incluyé un proceso de privatizacion
de EPE a gran escala. En menos de seis anos, 67
EPE fueron privatizadas, incluidas varias de las
mas importantes en cuanto a relevancia econémica
y rol estratégico —YPF (petréleo y gas), ENTEL
(telefonia), Ferrocarriles Argentinos, Gas del Estado
y Aerolineas Argentinas, entre otras (Diéguez y
Valsangiacomo, 2016). Como parte de este proceso
se disefid un nuevo marco legal y regulatorio para la
mayoria de las empresas privatizadas, con base en el
derecho privado.

Las principales EPE del pais fueron privatizadas
con el propdsito de reducir la carga fiscal de finan-
ciar sus abultados déficits, asi como de atraer capi-
tales y know-how del sector privado para aumentar
la cobertura y eficiencia en la provision de bienes y
servicios esenciales. El objetivo de reducir la carga
financiera del sector de las EPE fue alcanzado. De
hecho, hacia principios del nuevo milenio, las trans-
ferencias del Tesoro Nacional al sector de las EPE
eran de escasa significancia.? Sin embargo, para ese
entonces también se pudo advertir que el resultado
de las privatizaciones, si bien impacté positivamente

en la prestacion de servicios en algunas industrias
reguladas —agua, gas, electricidad—, en varios
casos no alcanzo a colmar las expectativas genera-
das en cuanto a inversiones, desempefio y calidad
en la prestacion de bienes y servicios prioritarios.?

La grave crisis econdmica, social y politica que azoté
al pais entre 2001 y 2002 puso fin a la etapa de priva-
tizaciones y marco el comienzo de un nuevo proceso
politico y social que dio lugar a una mayor participa-
cion del Estado —incluyendo las EPE— en la eco-
nomia. La fuerte crisis llevd —entre otras cosas— a
una caida muy pronunciada de la actividad econo-
mica,* a que el gobierno suspendiera el pago de sus
compromisos de endeudamiento soberano y a una
crisis del sistema bancario y financiero con serias
consecuencias sociales y politicas.

2En 2003, las empresas de propiedad estatal no le costaron
practicamente nada al Tesoro y hasta 2007 las transferencias
fueron muy poco significativas. Esa tendencia cambié en 2008,
con la estatizacion de Aerolineas Argentinas, y el primer gran
salto en las transferencias a ENARSA (Carta de JGM).

3Sobre el impacto de las privatizaciones de empresas publicas
en varios paises emergentes se recomienda el documento del
Banco Mundial (2014a).

4El afio 2001 concluyd en promedio con una contraccion del
4,5% del producto interno bruto (PIB), y desde el inicio de la
fase recesiva —desde mediados de 1998 hasta fines de 2001—
se registré una caida acumulada del PIB del 14%, mientras
que la inversion retrocedié 44%, ambos medidos en términos
desestacionalizados (véase el enlace https://www.economia.
gob.ar/informe/informe40/introduccion.pdf).


https://www.economia.gob.ar/informe/informe40/introduccion.pdf
https://www.economia.gob.ar/informe/informe40/introduccion.pdf
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RECUADRO 1: EL REGRESO DEL ESTADO
EMPRESARIO (2004-15):
EMPRESAS RE-ESTATIZADAS Y
CREADAS

2004: Correo Nacional y la empresa nacional de
energia, Energia Argentina S.A. (ENARSA)

2006: Empresa de Agua y Saneamiento (AYSA);
Empresa Nacional de Telecomunicaciones (ARSAT)

2007: Astillero TANDANOR

2008: Aerolineas Argentinas (AA); Sociedad
Operadora Ferroviaria de Pasajeros (SOFSE);
Administracion de Infraestructura Ferroviaria (ADIFSE)

2009: Radio y Television Argentina (RTA); Fabrica
Argentina de Aviones (FAdeA)

2012: Yacimientos Petroliferos Fiscales (YPF, S.A.)

2013: Trenes Argentinos Cargas (Belgrano Cargas y
Logistica, S.A.)

2015: Empresa Argentina de Navegacion Aérea
(EANA)

Fuente: Carta de Jefatura de Gabinete de Ministros (2017).

Fue asi como, entre los afios 2004 y 2015, un total
de 13 empresas pasaron a formar parte del Estado,
ya sea a través de la re-estatizacion de compafias
previamente privatizadas o de la creacion de nuevas
EPE. Durante ese periodo, varias empresas lideres en
sus respectivos mercados, como el Correo Argentino
(2004), Aerolineas Argentinas (2008) y Yacimientos
Petroliferos Fiscales (YPF, 2012), la principal empresa
petrolera del pais, fueron re-estatizadas. Al mismo
tiempo, se crearon otras empresas —en funcion de la
intencion gubernamental de que el Estado tuviera par-
ticipacion directa en aquellos mercados estratégicos
de los que se habia retirado—como Energia Argentina
S.A.(ENARSA, 2004), laempresa nacional de energia.®

La mayoria de las nuevas empresas adoptaron la
tipicidad societaria de las sociedades andénimas,
aplicandoseles de este modo el régimen del derecho
privado societario en cuanto a su funcionamiento.
Mas de la mitad (51%) de las EPE donde el Estado

es actualmente duefio absoluto o mayoritario tie-
nen el estatus juridico de las sociedades andnimas,
y como tales, se rigen principalmente por la Ley de
Sociedades Comerciales (No. 19.550).

Por otro lado, en esos afios se registré un deterioro
significativo del rol regulador del Estado. En efecto,
durante el periodo 2003-15, su funcién reguladora
se sostuvo alrededor del congelamiento tarifario,
postergando las renegociaciones contractuales vy
utilizando los subsidios como herramienta principal
para cubrir los eventuales mayores costos de man-
tenimiento o la ampliacion de la cobertura, en medio
de medidas que aumentaban de manera directa la
intervencién regulatoria al interior de las empresas
(FIEL, 2014).

Como resultado de las politicas llevadas a cabo
durante la década pasada, en 2015 el Estado nacio-
nal tenia el total o la mayoria de las acciones en 41
EPE (denominadas “grupos economicos”), incluyendo
a YPF, empresa dominante en el mercado de hidro-
carburos, y unica EPE vinculada al gobierno central
que cotiza en la Bolsa de Comercio de Buenos Aires
(BCBA), asi como en la Bolsa de Nueva York (NYSE);
nueve empresas del sector transporte, entre ellas, la
principal aerolinea del pais (Aerolineas Argentinas)
y la empresa de transporte ferroviario de pasajeros
(SOFSE); cuatro vinculadas a los sectores de elec-
tricidad y mineria, incluida ENARSA; la empresa
de agua y saneamiento del area metropolitana de
Buenos Aires (AYSA); el principal banco comercial del
pais, Banco Nacién (BNA); y el Banco de Inversién y
Comercio Exterior (BICE). A diciembre de 2015 sus
ingresos representaban alrededor de un 2% del PIB,®

SEl proceso de re-estatizacion y creacion de nuevas EPE en
Argentina tomo6 mayor fuerza a partir de 2008, en el contexto
de la crisis financiera y econémica mundial acaecida, sumado
a otros cambios importantes, en particular la re-estatizacion del
sistema previsional.

6No existen datos precisos que abarquen al total de las EPE,
pero considerando 31 empresas, incluidas las mas importantes
y excluyendo la petrolera estatal (YPF), esta tasa alcanzaba
1,26% en 2016.



PANORAMA DE LAS EMPRESAS DE PROPIEDAD ESTATAL EN ARGENTINA (1990-2015)

CUADRO 2: Transferencias del Tesoro a empresas de propiedad estatal, diciembre de 2015
(millones de délares de EE.UU.)

Transferencias
para gastos de

Transferencias

Transferencias para gastos

# Empresa Actividad totales corrientes capital Empleados
1 Energia Argentina Generacion eléctrica $3.678 $2.928 $750 645
2 Trenes Argentinos Transporte de pasajeros $1.609 $1.435 $174 24.660

Pasajeros por ferrocarril
3 Aguay Saneamientos Agua y saneamiento $944 $325 $619 6.441
Argentinos
4  Nucleoeléctrica Energia nuclear $615 $0 $615 3.512
Argentina
5 Aerolineas Argentinas  Transporte $560 $538 $22 12.330
aerocomercial
6  Trenes Argentinos Transporte de carga $559 $210 $349 4.598
Cargas por ferrocarril
7  Yacimientos Produccion de carbén $475 $340 $135 2.960
Carboniferos de Rio
Turbio
8 Empresa Argentina Industria satelital $388 $0 $388 539
de Soluciones
Satelitales
9  Fabricaciones Productos para la $208 $160 $47 2.352
Militares defensa
10  Radio y Television Television y Radio $195 $189 $6 2.806
Argentina

11 Correo Argentino Servicio Postal $160 $160 $0 18.576

12 Telam Agencia de noticias $51 $51 $0 926

13 Educar Conexion de escuelas $40 $22 $18 403

por medio de Internet

14 Veng Industria aeroespacial $33 $0 $33 417

15  Tandanor Construccion y $27 $25 $2 653

reparacion de barcos

16  Administracion Puertos $26 $10 $16 522

General de Puertos

17  Dioxitek Produccion de $18 $0 $18 193

combustible nuclear
18  Radioy Television de  Radio $8 $8 $0 274
la Univ. Nacional de
Cordoba

19  Fabrica Argentinade  Aviacién militar $5 $5 $1 1.558
Aviones (FADEA)

20 Radio Universidad Radio $0 $0 $0 67
Nacional del Litoral

21 Empresa Argentina Servicios de $0 $0 $0 2.257
de Navegacion Aérea  Navegacion Aérea

(EANA)

(continua en la pagina siguiente)
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CUADRO 2: Transferencias del Tesoro a empresas de propiedad estatal, diciembre de 2015

(millones de doélares de EE.UU.)

(continuacién)

Transferencias

Transferencias
para gastos de

Transferencias
para gastos

# Empresa Actividad totales corrientes capital Empleados
22  Mercado Central Distribucién de $0 $0 $0 536
alimentos en Gran
Buenos Aires
23 Casa de Moneda Emision de moneda $0 $0 $0 1.693
24  Intercargo Servicios de gestion $0 $0 $0 1.888
de carga y descarga
aeroportuaria
25 Banco de Inversiény  Banco de desarrollo $0 $0 $0 260
Comercio Exterior
26  Banco Nacion Banco de desarrollo $0 $0 $0 18.288
27  Loteria Nacional Loteria $0 $0 $0 1.100
28  Corporacion Puerto Servicios inmobiliarios $0 $0 $0 28
Madero
29  Construccion de Servicios inmobiliarios $0 $0 $0 67
Viviendas para la
Armada
30 Yacimientos Exploracion, 22.025
Petroliferos Fiscales ~ produccion, transporte
(YPF) y distribucion de
combustible y gas
Total $9.599 $6.407 $3.192 132.574

Fuente: Jefatura de Gabinete de Ministros (2018).

requiriendo alrededor de US$5.000 millones en con-
cepto de transferencias del Tesoro Nacional.

La vertiginosidad con la que se produjeron los cam-
bios de regimenes de propiedad de las principales
empresas del pais no derivé en buenos resultados
en cuanto a su eficiencia y gobernanza. La comple-
jidad y diversidad de los procesos de negocios en
los diversos mercados, y los desafios de administra-
cion de las empresas, superaron en muchos casos la
capacidad de gestion del gobierno. Mas aun, como
se ilustra a continuacion, ante la falta de criterios
de gobernanza adecuados —sobre todo en lo que
hace a su control y supervision—, en algunos casos
las empresas se convirtieron en un espacio propi-
cio para perseguir propositos distintos a los de sus
lineas de negocios —como el manejo deliberado de
precios y tarifas con fines electorales— vy, en otros,

se vieron envueltas en procesos de “captura” por
parte de grupos de interés derivados en fraude, lo
cual tuvo un impacto directo en su desempeno finan-
ciero y no financiero.”

Elcaso de ENARSA, creada en 2004 y devenida en la
empresa mas deficitaria del Estado —alcanzando un
déficit operativo de 0,9% del PIB en 2014—, ofrece
un buen ejemplo de este fendmeno. En un periodo
relativamente corto —una década—, la empresa fue
utilizada deliberadamente como un instrumento de
politica del gobierno —notoriamente, a través de la
fijacion de precios artificialmente bajos—, careciendo

7Para mayor informacion, accédase a: https://www.casarosada.
gob.ar/gobierno-informa/36486-el-gobierno-presento-el-esta-
do-del-estado.


https://www.casarosada.gob.ar/gobierno-informa/36486-el-gobierno-presento-el-estado-del-estado
https://www.casarosada.gob.ar/gobierno-informa/36486-el-gobierno-presento-el-estado-del-estado
https://www.casarosada.gob.ar/gobierno-informa/36486-el-gobierno-presento-el-estado-del-estado

PANORAMA DE LAS EMPRESAS DE PROPIEDAD ESTATAL EN ARGENTINA (1990-2015)

GRAFICO 2: Transferencias del Tesoro Nacional a empresas de propiedad estatal (en porcentaje del PIB, 2004-14)
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Fuente: Jefatura de Gabinete de Ministros (2018).

de reglas claras de gestion y gobernanza, lo que
derivd en numerosas irregularidades vinculadas a
la compra de gas licuado. Resulta importante desta-
car aqui el tipo de liderazgo que ejerce el accionista;
todo indica que, si el ministerio que posee las accio-
nes de una empresa no fija como prioridad una poli-
tica basada en principios de eficiencia, transparencia
y profesionalizacion en la gestidn, es practicamente
imposible que la gerencia de dicha empresa elija una
politica con esas caracteristicas.

Otro caso que pone de relieve la ausencia de una
politica empresarial y el creciente peso fiscal es el
de la empresa Aerolineas Argentinas. Entre 2008
y 2015, Aerolineas recibio alrededor de US$5.000
millones en transferencias del Tesoro Nacional para
cubrir sus gastos operativos y de capital, como resul-
tado de una expansion significativa de sus erogacio-
nes combinada con una politica de precios disociada
de sus costos de operacion, la ausencia de una
estrategia comercial y una fuerte politizacion en su
proceso de toma de decisiones (Lopetegui y Lopez
Azumendi, 2018).

En términos conceptuales, la experiencia de las EPE
argentinas en la década pasada podria encuadrarse

dentro de dos tipos de “problemas” interrelacionados:
el primero se refiere a la ausencia de reglas adecua-
das para su gobierno corporativo, y el segundo tiene
que ver con el oportunismo en la relacién fiscal entre
el gobierno y las EPE (Musacchio, Pineda Ayerbe y
Garcia, 2015). El “problema tipo-1” se vincula funda-
mentalmente con el cumplimiento (parcial o nulo) de
reglas y procedimientos adecuados que conduzcan
al buen gobierno corporativo de las empresas. Este
tipo de problema suele derivar —en especial en un
contexto como el de las EPE de Argentina, en el que
las regulaciones del sector financiero o del mercado
de capitales afectan sélo a un pufiado de empresas,
y la mayoria son sociedades andnimas regidas por el
derecho privado— en bajos niveles de transparencia
y rendiciéon de cuentas por parte de las EPE, ausen-
cia de incentivos correctos para la gerencia, fuerte
influencia politica en la designacion de miembros del
Directorio, y problemas de calidad y cumplimiento en
cuanto a reportes y auditorias.

Por su parte, el “problema tipo-2”, conocido también
como “restriccion presupuestaria fragil”, tiene que
ver con la ausencia de reglas y controles adecua-
dos para el financiamiento de las EPE por parte del
gobierno. En este caso, hay dos tipos de practicas no
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RECUADRO 2: ENARSA: FUERTE INTERVENCION DEL GOBIERNO, DEBIL GESTION Y AUSENCIA DE

CONTROLES

1. Creada en 2004 para contribuir a la generacién y
comercializacion de energia.

2. Su desempefio ha sido fuertemente influido por la
politica energética del gobierno, que cubrié con sub-
sidios cada vez mas abultados (US$110.000 millones
acumulados entre 2007 y 2015) la brecha entre el
costo de produccion y los precios artificialmente
bajos de la energia.

3. Algunos sectores de esta empresa respondian al
entonces Ministerio de Economia, y otros al Ministerio
de Planificacion, frecuentemente con instrucciones
contradictorias, evidenciando un alto nivel de des-
coordinacion en su gerencia y directorio.

4. No estuvo sujeta a ningin mecanismo de control
de gestion. Aunque manejaba miles de millones de
ddlares, no tenia gerencias de proyectos especificas
y la mayoria de las decisiones y adjudicaciones de
trabajos provenian de érdenes verbales del Ministerio
de Planificaciéon. Tampoco existian escalas salariales
definidas. Los niveles de remuneracion eran fijados
de forma arbitraria por el gerente general o el presi-
dente de la empresa.

5. ENARSA planificé la construccion del “Gasoducto
del Noreste” sin mediar un estudio de factibilidad que
evaluara los beneficios del proyecto, afrontando cos-
tos por encima de los valores de mercado. Ademas,
los costos del proyecto se multiplicaron en el tiempo,
por diversas razones, entre ellas la celebracion de un
acuerdo entre el sindicato de obreros de la construc-
cion (UOCRA) y los contratistas que, sin la participa-
cion de ENARSA, fue homologado por el Ministerio
de Trabajo, derivando en un costo adicional para la
empresa de US$42,6 millones.

6. La construccién de las centrales eléctricas Ensenada
de Barragan y Brigadier L6pez costaron —excluyendo
reclamos de empresas contratistas, y costos financie-
ros y de inspeccién— casi US$2.000 millones. Si se
pondera esa suma por los megavatios generados, el
costo medio de las dos centrales alcanzaria US$1,57
millones por MW, es decir, entre un 50% y un 70%
por encima del costo de otras centrales similares.

7. Desde 2010, con el objetivo de paliar emergencias y
evitar cortes, ENARSA alquilé 581 generadores méviles
alimentados con gasoil y los ubico en distintos barrios
de Buenos Aires y otras ciudades, lo que implico una
erogacion de mas de US$19 millones por mes —solo
por disponer de ellos, independientemente de si esta-
ban funcionando o no. Ademas, el circuito para repartir
el gasoil a los generadores se armé sin un esquema
de licitacién previo y en condiciones poco transparen-
tes. Segun un informe de la Sindicatura General de la
Nacion (SIGEN), la energia producida por estos gene-
radores entre 2011 y 2015 fue sélo de alrededor de un
15% de su potencial, y la contratacién de los mismos se
llevé a cabo con “altos niveles de irregularidad”.

8. En 2014, el déficit operativo de ENARSA llegé a su
pico maximo, alcanzando unos US$8.000 millones?®
—0,9% del PIB, casi dos tercios de las transferencias
totales del gobierno al sector de las EPE en ese aio.

9. En 2015, sobre el final de la administracion de Cristina
Fernandez de Kirchner, ENARSA era intimada por la
petrolera estatal de Bolivia —pais vecino— debido al
incumplimiento de los contratos de importacion de gas,
y mantenia un convenio —firmado desde 2012— para
comprar gas licuado a YPF con costos muy por encima
de los que regian en el mercado.

Fuente: “El Estado del Estado”, Presidencia de la Nacién y Carta de Jefatura de Gabinete de Ministros.
2 Segun datos oficiales publicados por el Banco Central (BCRA), convertidos al tipo de cambio vigente en diciembre de cada afo.

deseadas: (i) un comportamiento financiero irrespon-
sable de la gerencia de la empresa, a sabiendas de
que el gobierno acudira a su rescate, especialmente
cuando la empresa es grande y/u opera en merca-
dos de bienes y servicios esenciales y (ii) la utili-
zacion de la empresa por parte del gobierno como
un medio para perseguir sus propios objetivos; por
ejemplo, imponiendo precios o tarifas artificialmente

bajos, o utilizando los recursos de las EPE para
financiar asuntos que difieren de su actividad prin-
cipal. Este tipo de problematica ha sido clave para
entender el caso argentino durante este periodo, en
el cual las transferencias del gobierno para el finan-
ciamiento de las EPE pasaron de ser practicamente
nulas, en 2003, a alcanzar unos US$6.400 millones
(1,1% del PIB), a fines de 2015.



Proceso reciente de
reforma en la gestion y

supervision de las empresas
de propiedad estatal

n diciembre de 2015 asumio el actual gobierno

liderado por el presidente Mauricio Macri. Esto

tuvo lugar en el marco de una ajustada elec-
cion y luego de 12 afios de conduccion del gobierno
anterior, obteniendo en consecuencia una represen-
tacion minoritaria en ambas camaras del Congreso
Nacional, lo que exige negociar y consensuar con las
fuerzas opositoras.

Por su parte, el pais atravesaba un contexto de alta
fragilidad econdmica, social e institucional. Controles
en el mercado de cambios, falta de acceso a los mer-
cados internacionales de crédito —por la situacion
irresuelta de los “hold outs™— y una inflacion —no
sincerada en estadisticas oficiales— estimada del
30% anual, en gran parte originada por la monetiza-
cion de un croénico y abultado déficit fiscal del orden
del 6,8% del PIB,® son algunas de las caracteristicas
que presentaba la economia argentina hacia fines de
2015. A esto debe sumarse una situacion social muy
delicada, con uno de cada tres argentinos viviendo
en condiciones de pobreza y marginalidad.® Ademas,
el cambio de gobierno puso en evidencia institucio-
nes degradadas, falta de independencia entre los
poderes del Estado, ausencia de estadisticas oficia-
les confiables y numerosas sospechas de corrupcion
que involucraron a varios funcionarios y empresarios
vinculados al gobierno anterior.™

Mientras se encargaba de temas inherentes a la
puesta en marcha del nuevo gobierno y otros de
urgente tratamiento —como la eliminacién del control

cambiario y el restablecimiento del acceso al creé-
dito internacional—, la administracion del presidente
Macri construyd su agenda de trabajo a mediano
y largo plazo y anuncié publicamente su plan de
gobierno en diciembre de 2016, enumerando “100
Iniciativas Prioritarias”, agrupadas en ocho objeti-
vos estratégicos. La iniciativa numero 82, denomi-
nada “Ordenamiento de la gestion de las empresas
publicas”, encabezd las acciones relacionadas con el
objetivo de modernizacién del Estado.

La estrategia del gobierno para ordenar el sector de
las empresas de propiedad estatal mayoritaria con-
sisti6 en centralizar la supervision del desempeno
—de las empresas— en la Jefatura de Gabinete de
Ministros. El rol de coordinacion de la JGM gir6 alre-
dedor de implementar la meta de ordenamiento del
conjunto de las empresas. Los ministros sectoriales
continuaron siendo los “propietarios” o accionistas

8Estimacion de la Asociacion Argentina de Presupuesto y
Administracién Financiera Publica (ASAP), excluyendo la asis-
tencia de la ANSeS y del Banco Central.

9El relevamiento y la publicacion de los datos de pobreza
fueron restablecidos por la gestién de la nueva administracion
de gobierno a través del Instituto Nacional de Estadisticas y
Censos (INDEC) en el segundo semestre de 2016. Los resul-
tados pusieron en evidencia que el 32,2% de la poblacion del
pais se encontraba en condiciones de pobreza, mientras que
un 6,3% estaba en situacion de indigencia.

°Basado en el documento “El estado del Estado” de la
Presidencia de la Nacién, y las diversas irregularidades y de-
nuncias publicadas en los principales periédicos del pais.
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RECUADRO 3: GESTION DE LAS EMPRESAS DE PROPIEDAD ESTATAL DENTRO DE LAS “100 INICIATIVAS
PRIORITARIAS” DEFINIDAS POR EL GOBIERNO

Afines de 2016, transcurrido su primer afio de gestién, el go-
bierno anuncia publicamente sus objetivos de medianoy lar-
go plazo a través de un listado de 100 iniciativas prioritarias.
Este documento pone de manifiesto los principales objetivos
de politica de la nueva administracion y establece un marco

de referencia frente al cual las distintas agencias de gobier-
no podran rendir cuentas a la sociedad de acuerdo al pro-
greso obtenido en sus respectivas areas. El “Ordenamiento
en la gestion de las empresas publicas” encabeza las inicia-
tivas anunciadas en materia de modernizacion del Estado.

100 INICIATIVAS PRIORITRIAS DE GOBIERNO

8 objetivos estratégicos

1. Estabilidad macroecondémica

. Acuerdo productivo nacional

. Desarrollo de infraestructura

2
3
4. Desarrollo humano sustentable
5

. Combate al nacrotrafico y mejora de la seguridad

6. Fortalecimeinto institucional

7. Modernizacion del Estado

8. Insercion inteligente al mundo

Iniciativa No. 82: Ordenamiento en la gestion de las empresas publicas

“El Estado argentino controla 41 empresas, con niveles muy variables de profesionalismo y estandares administrativos. Para
ayudarlas a generar valor, estamos implementando un conjunto de iniciativas para mejorar el desempefio de las empresas de capital
estatal, tanto en la calidad del servicio como en la efectividad y transparencia con que operan. Ademas, estamos implementando las

mejores practicas existentes en paises de la OCDE en lo que concierne al buen gobierno y gestion de empresas publicas”.

Fuente: www.casarosada.gob.ar/objetivosdegobierno/.

de las empresas, pero la evaluacion del desempeno
de dichas empresas recayé en manos de la JGM,
la cual comenz6 a comportarse como un “centro de
gobierno”." Mas aun, el presidente le asigno a la
JGM el rol de coordinador de los esfuerzos de minis-
tros, agencias y empresas, con el objetivo principal
de generar las sinergias necesarias entre las distin-
tas areas para reducir las asimetrias de informacion
y la superposicion de funciones.

La contribucién de la coordinacion intra-sector
publico ha sido destacada por distintos gobiernos
que enfrentaron problemas de fragmentacion deci-
soria y superposicion de funciones. En ese sentido,

"“Centro de gobierno” se refiere a una institucién o grupo de
instituciones que prestan apoyo directo al presidente en la ges-
tion del gobierno. Para mas referencias en paises de América
Latina y el Caribe, véase Alessandro, Lafuente y Santiso (2013).


www.casarosada.gob.ar/objetivosdegobierno
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RECUADRO 4: ROL CLAVE DE LA COORDINACION ENTRE DISTINTAS AGENCIAS: EL CASO DE

NUEVA ZELANDIA

La Comisiéon de Servicios del Estado del Gobierno
de Nueva Zelandia desarrollé6 y documenté en 2008
los denominados “Factores para una Coordinacion
Exitosa” como un marco conceptual que contribuyera a
promover sinergias y maximizar la relacion costo-efectivi-
dad en la formulacion de politicas publicas.

¢ Qué se entiende por coordinacion?

Entendiendo al Estado como servidor publico, la coor-
dinacion se refiere a compartir informacion, recursos y
responsabilidades para alcanzar un determinado objetivo.
Tal proceder entre las distintas agencias incluso puede
significar que elijan compartir la autoridad en cuanto a la
toma de decisiones, siempre y cuando no se modifiquen
sus respectivas responsabilidades.

¢Por qué es necesario coordinar?

1. Porque los desafios que enfrenta Nueva Zelandia
exceden a los que una sola agencia puede resolver
por su cuenta.

2. Porque agrupando lo mejor de cada recurso es posi-
ble brindar mejores soluciones.

3. Porque la coordinacién ayuda a reducir la duplicacion
de tareas y permite brindar los mejores servicios a un
costo adecuado.

Fuente: Gobierno de Nueva Zelandia (2008).

tuvo un impacto especialmente relevante en los pai-
ses que implementaron reformas identificadas con la
“nueva gestion publica”, las cuales generaron espa-
cios técnicos autbnomos que, si bien cumplieron un
papel importante en la implementacion de reformas
de mercado —como las privatizaciones y la desre-
gulacion—, también dejaron islas administrativas
desvinculadas de otras con las que compartian res-
ponsabilidades. Paises como Nueva Zelandia, otrora
lideres en la implementacion de reformas estructura-
les, avanzaron en practicas especificas de coordina-
cion con el objetivo de articular acciones de manera
efectiva y a un costo menor que si se actuara de
manera aislada.?

Los esfuerzos de la JGM generaron resultados muy
positivos desde su creacion. Como sera expuesto
mas adelante, las empresas comenzaron a requerir

Tres factores para una coordinacion exitosa
Liderazgo: los principales lideres del gobierno deben
enfatizar la importancia de la coordinacion efectiva y
comprometerse a ponerla en practica en todas las esfe-
ras de accion. Ademas, los ministros y partes vinculadas
deben adherir al enfoque de coordinacion y los emplea-
dos publicos deben acordar objetivos definidos en forma
conjunta para concentrar sus esfuerzos.

Sistemas: es necesario que existan esquemas apro-
piados para la gobernanza y rendicién de cuentas, y
los roles, responsabilidades y contribuciones de cada
agencia deben estar debidamente documentados —por
ejemplo, a través de acuerdos formales entre agen-
cias—, recursos suficientes para lograr los objetivos
planteados y mecanismos de seguimiento de metas
acordadas.

Conductas: el gobierno debe identificar las agencias
adecuadas y su representacion a través de funcionarios
publicos con la apropiada formacion, competencias y
autoridad para trabajar en colaboracion y compartir valo-
res en comun.

menos ayuda financiera del Tesoro Nacional para
operar y a alinear su gobernanza con los estan-
dares de la Organizacion para la Cooperacion y el
Desarrollo Econdmicos (OCDE).

Factores de éxito

La obtencion de resultados positivos se baso en cua-
tro factores criticos. En primer lugar, y mas impor-
tante, hubo una firme decisién del presidente de
mejorar el desempefio de las empresas, las cua-
les arrastraban afios de gestiones deficitarias y

2 os principales aspectos de dicho proceso han sido docu-
mentados y publicados recientemente por Lopetegui y Lépez
Azumendi (2018).
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deterioros en sus sistemas de gobernanza. Del
mismo modo, se generaron instancias de lide-
razgo tanto en los equipos de la JGM, encargados
de supervisar las empresas, como en las empresas
mismas, algunas de las cuales comenzaron a ser
gestionadas por gerentes provenientes del sector
privado. Segundo, se maximizaron las instancias de
coordinacion de las distintas agencias con respon-
sabilidad sobre las empresas. Esto llevo a que orga-
nismos como la Oficina Anticorrupcion, la Sindicatura
General de la Naciéon y la Jefatura de Gabinete de
Ministros coordinaran esfuerzos en materia de inte-
gridad y transparencia llevando adelante iniciati-
vas como los “Lineamientos de Buen gobierno de
Empresas de Participacion Estatal Mayoritaria”.
Asimismo, se profesionalizd la generacién y ges-
tion de informacion vinculada al desempefio de las
empresas. Aprovechando el marco legal existente
—vpor el cual las empresas deben enviar informa-
cion sobre la ejecucion del presupuesto a la Oficina
Nacional de Presupuesto (ONP)—, se modernizo el
sistema de carga de datos de las empresas, las cua-
les comenzaron a subir la informacion a una pagina
de Internet de uso comun a distintas areas del
gobierno. La cantidad de empresas que envian infor-
macion a la ONP casi se triplicé en menos de un afio.
En cuarto y ultimo lugar, el gobierno aplicé sobre sus
empresas los estandares de buen gobierno corpora-
tivo de la OCDE, objetivo que se instrumento a tra-
vés de la Revisién del Gobierno Corporativo de tales
empresas, de acuerdo a las Directrices de Gobierno
Corporativo de dicha organizacion.

Voluntad politica y liderazgo de gestion
Mejorar la gestion de las EPE fue desde el comienzo
un tema de suma relevancia y urgencia para el
gobierno, abordado directamente desde la JGM, que
es la institucién mas cercana al poder presidencial.™
El ordenamiento del sector de las EPE fue identifi-
cado como una iniciativa prioritaria del presidente
de la Nacion. El gobierno también promovi¢ la idea
de desarrollar liderazgos tanto en otras agencias
clave vinculadas a las EPE —por ejemplo, la Oficina
Anticorrupcion (OA)— como dentro de las gerencias

y directorios de las mismas EPE, a través de la incor-
poracion de lideres de gran experiencia en sus res-
pectivas industrias, muchos provenientes del sector
privado.

Esta iniciativa —la mejora de las EPE— recibio prio-
ridad estratégica y politica. El presidente establecié
una reunion trimestral de los principales ministros
con responsabilidad sobre las empresas, a la cual
también asistian los presidentes de las mismas, para
rendir cuentas sobre su desempefio, una medida
que hizo que la prensa destacara los esfuerzos del
gobierno para ordenar la gestion de las empresas y
a que las propias empresas se esforzaran por cum-
plir con sus planes estratégicos.™

Los gerentes y miembros de los directorios incorpora-
dos a las empresas fueron, en su mayoria, profesio-
nales del sector privado con experiencia previa en la
gestion de compafias. De acuerdo a un relevamiento
de la JGM, la mayoria de los CEO de las empresas
disponia de experiencia y formacién idéneas en las
industrias para las cuales fueron contratados.

Coordinacion y desarrollo de sinergias
entre las principales agencias
vinculadas a las EPE

Este fue otro sello distintivo de la fase inicial de la
estrategia del gobierno para el ordenamiento de las
EPE, entendiendo que era necesario reforzar los
canales de comunicacion y diseminar la importancia
de los estandares de buen gobierno corporativo con

3 La JGM esta encargada de ejercer la administracion general del
pais, y rinde cuentas periédicamente ante el Congreso Nacional
(arts. 100 y 101 de la Constitucion Nacional). Ademas, de
acuerdo a lo establecido en el art. 20 de la denominada “Ley de
Ministerios”, la JGM tiene la potestad de intervenir —con la asis-
tencia del Ministerio de Hacienda— en los principales procesos
inherentes al funcionamiento de las EPE y los demas organismos
descentralizados —como su presupuesto o su liquidacion.
“Véanse https://www.cronista.com/economiapolitica/Buscan-
reducir-transferencias-a-40-empresas-estatales-que-insumen-
-45.000-millones-al-ano-20161031-0028.html, El Cronista, 31
de octubre de 2016.


https://www.cronista.com/economiapolitica/Buscan-reducir-transferencias-a-40-empresas-estatales-que-insumen--45.000-millones-al-ano-20161031-0028.html
https://www.cronista.com/economiapolitica/Buscan-reducir-transferencias-a-40-empresas-estatales-que-insumen--45.000-millones-al-ano-20161031-0028.html
https://www.cronista.com/economiapolitica/Buscan-reducir-transferencias-a-40-empresas-estatales-que-insumen--45.000-millones-al-ano-20161031-0028.html
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GRAFICO 3: Formacién académica y experiencia relevante de presidentes de empresas de propiedad estatal
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Fuente: Jefatura de gabinete de Ministros, con base en analisis de perfiles (2017).

las propias empresas, fortaleciendo los lazos entre
ellas y las agencias vinculadas, asi como entre las
mismas agencias. Las principales agencias intervi-
nientes en este proceso de coordinacién y maximi-
zacion de sinergias fueron:

1. Oficina Anticorrupcion (OA), a cargo de
detectar irregularidades e implementar politicas
de prevencion de corrupcion en las EPE y otras
agencias del sector publico.

2. Oficina Nacional de Presupuesto (ONP),
dependiente del Ministerio de Hacienda, respon-
sable de aprobar el presupuesto de las EPE y
supervisar la ejecucion del mismo.

3. Sindicatura General de la Nacion (SIGEN), a
cargo del sistema de control interno de la admi-
nistracion nacional, incluidas las EPE.

4. Comisiéon Nacional de Valores (CNV), a cargo
de promover la transparencia en las transac-
ciones de empresas que cotizan en la Bolsa de
Comercio de Buenos Aires.

La estrategia de coordinacion fue especialmente
importante no soélo para lograr una mayor efec-
tividad sino también para tener el menor impacto

posible en el gasto publico. Maximizando los recur-
sos humanos y responsabilidades legales existen-
tes enla OAy la SIGEN, y liderados por la JGM, se
conformé un equipo con vision compartida sobre la
relevancia del buen gobierno y la necesidad del tra-
bajo en equipo.

Con esa misma vision se constituyeron tres grupos
de trabajo —o comunidades de practica— enfoca-
dos en las areas de integridad, compras y auditoria.

El primero de ellos fue la “Red de Integridad de
Empresas Publicas” (Red de Integridad), confor-
mada en marzo de 2017. La Red de Integridad se
reune mensualmente con los responsables de inte-
gridad y/o “compliance” de las empresas y los fun-
cionarios de la OAy la JGM. En ella las empresas
intercambian practicas, se invita a expertos y se
desarrollan iniciativas comunes, generando tam-
bién una instancia de camaraderia entre los propios
gerentes, quienes son los responsables de cumplir
con los complejos marcos normativos.

El segundo grupo de trabajo se enfoco en el area
de compras y abastecimiento, con el mismo objetivo
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RECUADRO 5: COMUNIDADES DE PRACTICA COORDINADAS CON LA JEFATURA DE GABINETE DE MINISTROS

+ Los esfuerzos de coordinacion promovidos por JGM se han visto reflejados en 3 comunidades de practica que retnen a las
agencias de gobierno trabajando en areas especificas de gobernanza de las empresas de propiedad estatal.

» Las comunidades de practica se retnen con frecuencia mensual y estan orientadas a resultados, es decir a la reforma y mejora
del gobierno corporativo de las empresas.

+ El principal objetivo de las comunidades de practica es generar consensos alrededor del buen gobierno y promover y apoyar a
lideres del cambio.

* Responsables
Oficina de integridad y
anticorrupcion transparencia de
las empresas

Red de Integridad
y Transparencia

Intercambio de practicas de gestion entre empresas
Diseminacion de mejores practicas

Implementacién secciones 1y 2 (transparencia/integridad) de
los lineamientos de buen gobierno

Iniciativas programas de integridad

2 . - i
= Intercambio de practicas de gestion entre empresas
T © + Jefatura de S ! oy
= o Gabinete de + Gerentes de Diseminacion de mejores practicas
g _‘é Ministros compras de las Implementacion seccion 6 (politicas de compras y
95 L empresas abastecimiento)
S * Ministerios o . N
& Iniciativas de transparencia y eficiencia
. J

o
©
T3S w
= 5 = | ¢ Sindicatura . .
&8s + Auditores internos
KONoy= General de la

=Yg . de las empresas
g5 < Nacion
>
—
O

Intercambio de practicas de gestion entre empresas
Diseminacién de mejores practicas

Implementacién seccion 7 (auditoria y control)
Iniciativas de mejora control interno

Fuente: Jefatura de Gabinete de Ministros.

de intercambiar practicas y mejorar los procesos de
compras de las empresas. Esta es una de las areas
mas sensibles en el universo de empresas de propie-
dad estatal de cualquier pais, como lo dejé expuesto
el caso PETROBRAS. Con el objetivo de lograr
mayor eficiencia y transparencia, los gerentes de
compras de las empresas se reunen mensualmente
abordando tematicas como el intercambio de precios
y la evaluacion de proveedores. También han gene-
rado iniciativas comunes, entre las que se cuenta la
implementacion de “compras abiertas” (“open con-
tracting data”) en Trenes Argentinos Infraestructura,
como plataforma para lograr mayores niveles de
transparencia.

Eltercer grupo corresponde a la auditoria interna, por lo
que reune a los auditores internos de todas las empre-
sas. En Argentina, la auditoria interna de las empre-
sas es supervisada por la SIGEN y, por tal motivo, este
grupo es coordinado entre esa institucion y la JGM. La
auditoria interna de las EPE es uno de los aspectos
mas relevantes del control de gestion de las empresas
en tanto permite, en un contexto de bajos incentivos
por asegurar la eficiencia y transparencia de los recur-
so0s, evaluar su desempefio en el cumplimiento de pro-
cesos, normativas y planes de estrategia.

El trabajo conjunto de la JGM, la OAy la SIGEN llevo
a estas agencias a crear los “Lineamientos de Buen
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RECUADRO 6: LINEAMIENTOS DE BUEN GOBIERNO PARA EMPRESAS DE PARTICIPACION ESTATAL

MAYORITARIA DE ARGENTINA

Los lineamientos fueron aprobados por Decision
Administrativa 85/2018 del Jefe de Gabinete de Ministros,
estableciendo las expectativas del Estado como accio-
nista respecto de como el mismo espera que las empre-
sas de propiedad estatal se organicen y funcionen.

Se trata de un conjunto de principios y lineamientos;
los primeros establecen los criterios orientadores del
buen gobierno y los segundos las reglas concretas a las
cuales las empresas deben atenerse.

Lineamientos

1. Transparencia: Se recomienda a las empresas el
reporte de informacién vinculado a su desempefio
financiero y no financiero. Entre otras medidas, se
solicita la elaboracion y publicacion de un informe de
gestion anual y la organizacién de la infraestructura
para cumplir con la Ley de Acceso a la Informacion.

2. Integridad: Se recomienda a las empresas imple-
mentar un programa de integridad transversal a
todas sus actividades. Este lineamiento enfatiza la
importancia del control externo y la necesidad de que
las empresas coordinen sus acciones con la Oficina
Anticorrupcion.

3. Sostenibilidad: Se recomienda a las empresas
evaluar como contribuyen al desarrollo econémico y
a la reduccion de la pobreza. En particular, este linea-
miento enfatiza la importancia de que las empresas
promuevan politicas de diversidad, especialmente
una participacion mayor de mujeres en cargos jerar-
quicos y no jerarquicos.

Fuente: Jefatura de Gabinete de Ministros.

gobierno” para las empresas. Se evaluaron varias ini-
ciativas, entre las que la elaboraciéon de recomen-
daciones a las empresas obtuvo el mayor nivel de
consensos. Los Lineamientos constituyen un con-
junto de buenas practicas de gobernanza y gestion
para las empresas en las que el Estado cumple el
rol de accionista. Su principal objetivo es comunicar-
les las expectativas que el Estado tiene sobre como
deben organizarse y funcionar. Aprobados por el Jefe
de Gabinete de Ministros (Decision Administrativa No.
85/2018), actualmente constituyen el principal instru-
mento normativo en material de gobierno corporativo

4. Desempeio econémico: Se recomienda a las
empresas contar con un presupuesto alineado a un
plan estratégico, y que ambos guarden coincidencia
conceptual y temporal. En particular, se destaca
la importancia de que las empresas identifiquen la
fuente de financiamiento de sus déficits y que los
proyecten en sus presupuestos de modo de poder
definir las transferencias fiscales del Tesoro a tiempo.

5. Alta gerencia: Se recomienda a las empresas la
profesionalizacion de directorios y gerencias. Se
destaca la necesidad de incorporar requisitos de
designacion para miembros del directorio asi como
también la evaluacién de su desempefio.

6. Politicas de compras y abastecimiento: Se
recomienda a las empresas el establecimiento de
herramientas destinadas a promover la eficiencia y la
transparencia en el proceso de compras. Se destaca
la importancia de generar informacién previa que
permita identificar precios de mercado y la necesidad
de digitalizar los procesos de compras.

7. Auditoria y control: Se recomienda a las empresas
la elaboracion de planes anuales de auditoria y el
establecimiento de comités de auditoria conformados
por miembros independientes y con gran experiencia
en auditoria. Se destaca la relevancia de las audito-
rias de gestion.

Alos efectos de acatar estos lineamientos, las empresas
deben responder cuatrimestralmente un cuestionario bajo
la modalidad “cumpla o explique”, donde deben detallar de
qué forma hacen efectivo el cumplimiento de los mismos.

de EPE, reflejando las mejores practicas internacio-
nales y los desafios mas significativos de las empre-
sas de Argentina. Los Lineamientos fueron pensados
con el propdsito de dar una sefial clara a las empre-
sas de que el buen gobierno y la buena gestion son
prioridades del Estado como accionista.

El mecanismo de cumplimiento de los Lineamientos
adopta la practica de “cumpla o explique” de la
Comision Nacional de Valores de Argentina. Eso
significa que las EPE deben enviar con frecuencia
cuatrimestral un cuestionario indicando como estan
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cumpliendo esas directrices. Desde la optica de la
JGM, este mecanismo permite un control muy cer-
cano (tres veces al afio) del grado de cumplimiento
de las empresas.

Con el objetivo de contar con una instancia de
aplicacién (enforcement) de los Lineamientos, la
JGM se encuentra en proceso de establecer un
Comité Asesor de Buen Gobierno de Empresas
de Propiedad Estatal, el cual recibira los cuestio-
narios mencionados y se encargara de promover
buenas practicas de gobierno corporativo entre las
empresas. La creacion de dicho comité seguiria la
premisa de generar sinergias y una mejor coordi-
nacion dentro del sector publico y, para ello, esta-
ria compuesto por el Secretario de Coordinaciéon
de Politicas Publicas de la JGM, el Secretario de
Fortalecimiento Institucional de la JGM, la titular
de la Oficina Anticorrupcion, el titular de la SIGEN,
el titular de la Comision Nacional de Valores, el
Coordinador de Asuntos Legales de la JGM y un
miembro externo independiente.'®

Generacion de informacion y monitoreo
del desempeno de las EPE

Otro de los ejes fundamentales para lograr la mejor
gestion de las EPE ha sido la intervencion directa
de la JGM —en coordinacién con la Oficina Nacional
de Presupuesto y los respectivos ministerios accio-
nistas— en aspectos presupuestarios, y de planifi-
cacion y supervision financiera de las empresas.
De este modo, las EPE, que histéricamente habian
estado asociadas a abultados déficits operativos y a
practicas de baja efectividad en materia de controles
de gasto, comenzaron a formar parte de un proceso
de planificacion presupuestaria y gestion financiera
basado en metas medibles y verificables, con base
en la optimizacion de costos y la maximizacién de
ingresos.'®

Pese a que las empresas se encuentran obliga-
das a enviar informes mensuales de la ejecucion
de sus presupuestos, en diciembre de 2015 muy
pocas lo hacian vy, las que lo hacian, lo enviaban de

manera incompleta. La JGM y la Oficina Nacional de
Presupuesto, con el apoyo del BID, llevaron adelante
la modernizacion de la herramienta que las empresas
utilizaban para enviar dicha informacion a la ONP. Se
cred una pagina de Internet que permite a las empre-
sas volcar la informacién a través de un archivo Excel,
el cual puede ser visualizado en linea por las agen-
cias intervinientes. Si bien en diciembre de 2016 sélo
el 37% de las empresas enviaban informacion sobre
ejecucion de presupuestos a la ONP, un afio después
(diciembre de 2017) casi todas lo hacian. La JGM y
la ONP llevaron adelante tareas de concientizacion
para destacar la importancia que esta informacion
tenia para una mejor gestion de los recursos fiscales.
Por ultimo, la JGM y la ONP lanzaran un Premio a la
Calidad de Informacién del Desempefio de Empresas
por medio del cual se reconoceran los esfuerzos de
aquellas que cumplan con los requisitos de: i) puntua-
lidad; ii) completitud de la informacién vy iii) calidad de
la informacion.

En relacion directa con esta iniciativa, la Jefatura
de Gabinete de Ministros esta trabajando junto
a las EPE y a los respectivos ministerios accio-
nistas en la elaboraciéon de “planes estratégicos”
y en la estandarizacidon y digitalizacion de los
datos de las empresas. El equipo de la JGM coor-
dina un proceso iterativo con las EPE y sus respecti-
vos ministerios para que cada empresa confeccione
su plan estratégico, en consonancia con su vision y
principales areas de negocios, que debe estar sus-
tentado en objetivos e indicadores de seguimiento.
En base a estos planes —que apuntan a una mayor

5 Al momento de la publicacién del presente documento, la
Secretaria de Coordinacion de Politicas Publicas de la JGM
emitié una resolucién por medio de la cual se cre6 el Comité de
Buen Gobierno de Empresas de Propiedad Estatal.

6 Hay que tener en cuenta que de acuerdo a lo previsto porla Ley
de Administracion Financiera (No. 24.156), no hay obligacién de
enviar el presupuesto anual de las EPE al Congreso Nacional
para su escrutinio y aprobacion. De todos modos, la mayoria de
las EPE envian una estimacion anual de ingresos y gastos que
forma parte del Mensaje de Remision del Proyecto de Ley de
Presupuesto, y aprueban sus respectivos presupuestos anuales
a través de una resolucién del Ministerio de Hacienda.
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calidad de la informacién y a la racionalizacion en las
proyecciones de costos e ingresos—, la gerencia de
cada EPE se reune periédicamente con su ministe-
rio accionista y la JGM para rendir cuentas sobre la
evolucioén financiera reciente de la empresa y pro-
yectar la ejecucion presupuestaria en curso, como se
indico lineas arriba. Ademas, cada gerencia presenta
un estado de resultados plurianual —proyectado a
2019, fecha en que finaliza el mandato del actual
gobierno— acorde a sus principales planes de nego-
cios y expectativas de desempefio. En consonancia
con estas medidas, se ha avanzado en la imple-
mentacion de un sistema informatico denominado
“Sistema de Informacion Financiera de Empresas
Pubicas” (SIFEP)."

Alineamiento con buenas practicas y
estandares internacionales

El gobierno argentino promueve que sus empresas
de propiedad estatal adopten estandares interna-
cionales de buen gobierno corporativo. A tales efec-
tos, solicitd, en el marco de su estrategia de acceso
a la OCDE, la revision del gobierno corporativo de
las EPE de Argentina. Luego de un afio de trabajo
entre el equipo de propiedad estatal y practicas de
privatizacion de la OCDE y la Jefatura de Gabinete
de Ministros, se aprob6 el documento de andlisis del
caso argentino, destacando los logros de la inicia-
tiva, identificando desafios y otorgando al pais el sta-
tus de “adherente” a la Recomendacion de Gobierno
Corporativo de Empresas de Propiedad Estatal de la
OCDE.

Las recomendaciones que la OCDE hizo al gobierno
estuvieron dirigidas a lograr mayores niveles de insti-
tucionalizacion. Entre ellas, es posible identificar tres
recomendaciones principales. La primera consistio
en desarrollar una politica de propiedad estatal que

reuniera los criterios de organizacion de la propiedad
estatal y clarificara los roles y funciones de y entre las
distintas agencias del Estado y la agencia responsa-
ble de la supervision. La segunda estuvo dirigida a
impulsar una mayor profesionalizacion y autonomia
de los directorios de las empresas. La ultima reco-
mendacién puso el foco en desarrollar una estrate-
gia de transparencia para las empresas.

En su presentaciéon ante el Comité de Propiedad
Estatal y Practicas de Privatizacion de la OCDE, y pre-
vio a la reunién del Comité que aprobaria el informe,
el gobierno respondié a varias de estas solicitudes.
En particular, se destacd que los Lineamientos de
Buen Gobierno —recientemente elaborados y en
fase de implementacién— cumplen con varias de
esas recomendaciones en la medida en que constitu-
yen las expectativas que tiene el gobierno en relacion
a la forma de organizacion de las empresas, reco-
miendan que los miembros de los directorios sean
designados segun criterios de mérito y dedican dos
secciones a la manera de lograr mayores niveles de
transparencia e integridad en las empresas.

7Los sistemas de informacién financiera han tenido un amplio
desarrollo en la administracién central de gobierno desde media-
dos de los afios noventa, pero su aplicacién ha quedado reza-
gada para el caso de las EPE. De hecho, hasta 2015, el presu-
puesto y la planificacion financiera de las EPE se llevaba a cabo
sin uniformidad de criterios de presentacion de la informacion y
principalmente a través de planillas de calculo. El SIFEP consiste
en una serie de mdédulos homogéneos donde las EPE cargan
mensualmente sus datos respectivos —accediendo con clave
fiscal a través de un enlace en linea de la Administracion Federal
de Ingresos Publicos (AFIP)— en los conceptos siguientes: (i)
esquema ahorro-inversion-financiamiento (base devengado y
base caja); (ii) ventas brutas en pesos argentinos; (iii) estado
de resultados con proyecciones plurianuales; (iv) ndmero de
unidades producidas; y (v) dotacién de personal.






Principales resultados

del proceso de
reforma (2016-18)

as diversas medidas implementadas por el

gobierno actual —con vistas a mejorar el

desempefio de las EPE— han tenido buenos
resultados, que —si bien forman parte del inicio
de un proceso de cambio gradual y paulatino— en
algunos casos son dignos de atencion, en particular
si se tiene en cuenta el descalabro financiero y la
falta de eficiencia y transparencia que caracteriza-
ban a este sector hacia fines de 2015. Para ordenar
la presentacion (no exhaustiva) de tales resultados,
esta seccion se divide en tres partes: (i) reduccion de
transferencias y aumento de la inversion; (ii) monito-
reo del desempefio y (iii) buen gobierno corporativo.

Reduccion de transferencias y
aumento de la inversion

En consonancia con lo previsto en el Presupuesto
de la Nacion, las transferencias del gobierno para
financiar gastos corrientes de las EPE se redujeron a
0,5% del PIB en 2017, es decir, a la mitad de lo que
costaron en 2015 y a un tercio de lo que costaron en
2014. Esto se logro tras la implementacion de medi-
das dirigidas a mejorar los ingresos operativos de las
empresas —10% de aumento en términos reales en
2016—, optimizar sus costos y controlar sus gastos
corrientes —18% de reduccion de gastos operati-
vos en 2016—, dentro de un esquema de supervi-
sién centralizado con la participacion de la JGM,
la ONP y los ministerios accionistas, lo que derivo
en una fuerte reduccién de los respectivos déficits

operativos.'® Al mismo tiempo, se verificé un incre-
mento significativo —60% de aumento en 2016 en
comparacién con el afio anterior, medido en términos
reales— del gasto en inversiones y la expansion de
la infraestructura de las EPE."

En ese sentido, vale la pena destacar los progre-
sos llevados a cabo por algunas grandes empre-
sas, debido a la gran incidencia de sus déficits en
el monto global de transferencias realizadas a las
EPE. Aerolineas Argentinas, la principal empresa
de transporte aéreo del pais, en los dos afos pre-
vios a la realizacion del presente trabajo, implemento
una politica comercial y de mejora de las operacio-
nes que expandio su servicio y redujo sensiblemente
sus necesidades de financiamiento, y se espera que
alcance un balance equilibrado para 2020. Por su
parte, SOFSE, la empresa publica con mayor can-
tidad de empleados del pais,?® disminuy6 su déficit

'8 os resultados presentados se basan en datos oficiales —Carta
de la JGM (2017) y resultados de la ejecucion presupuestaria en
2017—y no comprenden al total de las EPE supervisadas por la
JGM, aunque si a la gran mayoria de ellas, incluidas varias de
las mas importantes en cuanto a su significancia econémica y
financiera, como SOFSE, ENARSA y AYSA.

9Esto permiti6 a las empresas avanzar con sus planes de
crecimiento, afrontar deudas legitimas (muchas de las cuales
no estaban contabilizadas) y recomponer el capital necesario
para llevar adelante sus operaciones (Carta de la JGM, 2017).
2En 2017, SOFSE contaba con una planta de 22.500
empleados.
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GRAFICO 4: Transferencias corrientes del Tesoro a empresas de propiedad estatal (2005-17, en porcentaje del PIB)
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Fuente: Carta de Jefatura de Gabinete de Ministros (2017).

operativo de US$1.441 millones en 2015 a US$1.209
millones en 2017, mientras que las transferencias
del gobierno a ENARSA, la empresa mas deficita-
ria del pais, bajaron de US$2.940 millones en 2015 a
US$758 millones en 2017.

A continuacién, se analizan con mas detalle las mejo-
ras llevadas adelante en dos importantes empre-
sas del Estado —Aerolineas Argentinas y el astillero
Tandanor— que, en diciembre de 2015, recibian
importantes transferencias del Tesoro para cubrir sus
déficits operativos.

El caso Aerolineas Argentinas

Entre 2008 y diciembre de 2015, esta compaiia
—de capital 100% estatal y una participacion del
10% de los sindicatos— recibio US$5.000 millo-
nes (en promedio, US$687 millones por afio) para
cubrir tanto gastos operacionales como de capital.
La empresa carecia de una orientacion comercial y
habia sido capturada politicamente. Por ejemplo, la
noémina de personal aumentoé de 9.161 empleados en
julio de 2008 (afo de su re-estatizacion) a 12.330 en

diciembre de 2015 (un 34% de incremento). A partir
de diciembre de 2015, Aerolineas experimenté una
transformacion radical.

Después de renovar su gestion, reemplazando a
muchos gerentes provenientes de la politica por
otros con experiencia en el sector privado, la com-
pania disminuyd abruptamente sus necesidades de
apoyo financiero. Los subsidios del Tesoro se redu-
jeron de US$553 millones en 2015 a US$170 millo-
nes en 2017; se espera que la compania requiera
US$90 millones en 2018 y alcance un punto de equi-
librio en 2020. Mientras que en el periodo 2009-15
Aerolineas requirié un promedio de US$94 por pasa-
jero, se estimaba que esa cantidad se reduciria a
solo US$7 en 2018.

La optimizacion de las politicas de compras generé
ahorros y mejoro la calidad de los bienes y servicios
adquiridos por la compafiia. Entre diciembre de 2015
y 2017, la empresa redujo su gasto anual en US$81
millones, mientras que las estimaciones para 2018
indican un 32% de incremento en el numero de pasa-
jeros transportados.
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GRAFICO 5: Reduccién de subsidios a Aerolineas Argentinas (2009-18, en millones de délares de EE.UU.)
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GRAFICO 6: Aerolineas Argentinas: Mas pasajeros y menos subsidios
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En términos de conectividad, la compania se enfoco
principalmente en el mercado interno, donde existe
la mayor oportunidad de crecimiento; si se com-
para con los paises vecinos de América del Sur, los
argentinos todavia vuelan la mitad que los brasile-
Aos y un tercio que los chilenos. En solo 25 meses,
Aerolineas cred 38 nuevas rutas e incrementd su
capacidad en un 10%. El nimero de pasajeros trans-
portados aumento un 13% en comparacion con 2015
y un 7% con 2016. Por ejemplo, se cred un nuevo
centro de operaciones en Coérdoba (la segunda ciu-
dad mas grande del pais), en el cual unos meses
después de su creacion se registro el 6% del trafico
total de la red.

Esta oferta mas amplia se vio respaldada por una
estrategia comercial agresiva, que incluy6 planes
de pago en cuotas, acuerdos con bancos y tarjetas
de crédito, y promociones, principalmente impul-
sadas por los canales digitales de las aerolineas.
Las ventas directas de boletos aéreos aumentaron
en un 38%, la mayoria a través de la pagina web
de la companiia. Ademas, Aerolineas redujo del 3%
al 0% las comisiones que pagaba a las agencias
de viajes, generando impactos positivos en térmi-
nos de boletos mas baratos para los clientes y aho-
rros para la empresa de aproximadamente US$8
millones.

En 2017 la comparfia rompio tres veces su propio
récord de pasajeros transportados. En otra opor-
tunidad, en enero de 2018, alcanz6 su récord mas
reciente de transportados en un mes, con 1.241.766
pasajeros, lo que representa un promedio de mas de
40.000 viajeros diarios y supera la marca de enero
de 2016 en un 6%.

El caso Tandanor

El Astillero Tandanor es un caso de éxito basado en
la claridad de foco estratégico y de liderazgo de su
equipo directivo. Tras la definicion referida a que el
astillero se focalizaria en la reparacién y el mante-
nimiento de buques civiles y militares, y a que en
2019 no dependeria de las transferencias corrientes

del Tesoro para cubrir sus déficits operativos, la
empresa fue mejorando sus resultados. El 98% de
la actual facturacién proviene de la reparacion de
buques y, de ese porcentaje, solo el 25% repre-
senta la facturacion de buques del Estado nacional,
correspondiendo el 75% restante a buques priva-
dos. Durante 2017 se retomo6 ademas la reparacion
de buques de bandera extranjera (Singapur, Japon,
Chile, Uruguay).

Entre los aspectos clave mejorados se encuentra el
cumplimiento de los tiempos pautados en los con-
tratos. Esto fue fundamental para recuperar el buen
nombre del astillero y su reputacion, y se tradujo en
mayores y mejores contratos de buques privados y
mas cantidad de trabajo para el astillero. Es asi como
en 2017 se dio cumplimiento al 100% de los tiempos
pautados en los contratos de reparacion, contra un
retraso del 38% registrado en 2015.

Parte del plan de fortalecimiento del astillero incluy6
la reduccién de los planteles basicos de la dotacion
en un 20% respecto de 2015, mientras que la can-
tidad de contratistas se redujo a una cuarta parte
en comparacion con el mismo afo, a igual nivel de

GRAFICO 7: Tandanor, resultado operativo (2005-17,

en millones de délares de EE.UU.)
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actividad. El plan también abarc6 la mejora en los
procesos de compra de insumos.

Si se compara con cifras de 2015, las mejoras en
materia de seguridad industrial y control de la ges-
tion de la compania permitieron bajar en un 38% los
accidentes laborales, lo cual a su vez posibilité dismi-
nuir progresivamente la alicuota de ART de 10,38%
a 5,52%, generando un ahorro esperado de 15 millo-
nes de pesos por ano.

Gracias a todas estas medidas —sustentadas por
una clara definicion estratégica de lo que el asti-
llero debe hacer—, durante el ultimo cuatrimestre de
2017 se verificd un 100% en su ocupacion de grada,
y el resultado operativo es positivo. Se espera que
en 2019 Tandanor se autofinancie desde el punto
de vista operativo, liberando asi mas recursos del
Tesoro.

Monitoreo del desempeno

El equipo técnico de la JGM y la ONP, en coordi-
nacion con los ministerios accionistas, llevaron a
cabo una revision y mejora del sistema de infor-
macién financiera que abarca al sector de las EPE.
En este sentido, se actualizaron las planillas Excel
que las empresas envian a la ONP con informacion
util para el seguimiento del desempefio —informa-
cion mensual a la fecha, afio anterior, presupuesto
y proyeccion del resto del afio—; se incorporaron
validaciones automaticas para mejorar la consis-
tencia de los datos suministrados, se posibilitd la
carga de informacion financiera y de desempefio en
forma digital (SIGEP) y se cre6 la primera base de
datos con informacion reportada por las EPE (base
de datos que actualmente es utilizada por la JGM,
el Ministerio de Hacienda y los respectivos ministe-
rios accionistas). Los resultados obtenidos indican
lo siguiente:

1. Se duplicé el numero de empresas que envian
informacion completa en plazos razonablemente
establecidos: de 6 en septiembre de 2016 a 14

GRAFICO 8: Empresas de propiedad estatal:
Remisién de informacion sobre ejecucion
presupuestaria (2016-17)
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Fuente: Jefatura de Gabinete de Ministros (2018).
Nota: Anélisis basado en los 27 grupos econdmicos mas relevantes.

en agosto de 2017, sobre un total de 27 EPE que
deben reportar.

2. Elnumero de empresas que no reporta informacion
—o tiene un retraso superior a tres meses— bajé
considerablemente (de 14 a 5) en el mismo lapso.?'

3. Secreo la primera base de datos con informacion
consolidada (e individual) de las EPE.

4. En 2018, la mayoria de las EPE cargaron infor-
macién financiera en el SIGEP.

La mejora en la calidad y puntualidad de la infor-
macién remitida mensualmente por las EPE, y la
centralizacién en la supervision y monitoreo de su
desempefio, han servido a su vez de insumos —a
la JGM vy los ministerios accionistas— para trabajar
en la planificacion a mediano plazo de las empre-
sas, conforme al fortalecimiento de sus planes estra-
tégicos. Como fue indicado en la seccidon anterior,
las EPE confeccionan un estado de resultados plu-
rianual —proyectado a 2019, fin de mandato del

21 A la fecha de publicacion del documento, el gobierno habia
logrado que 100% de las empresas remitiera a la JGM la infor-
macion de desempefio en los tiempos exigidos.



LA EXPERIENCIA DE ARGENTINA CON LA REFORMA DE SUS EMPRESAS DE PROPIEDAD ESTATAL

actual gobierno— acorde a sus principales planes de
negocios y expectativas de desempenio.

Buen gobierno corporativo

La aprobacién de la “Revision del Gobierno
Corporativo de Empresas de Propiedad Estatal de
Argentina” por parte de la OCDE generé importantes
niveles de consensos en las empresas, el gobierno
y la sociedad. Las EPE comenzaron a familiarizarse
con los estandares de dicha organizacién interna-
cional y la sociedad civil, organizada en think-tanks,
comenzd a priorizar el andlisis del gobierno corpo-
rativo de las empresas de propiedad estatal.?? Por
parte del gobierno, dicha revisién contribuy6 sig-
nificativamente a la agenda de buen gobierno de
empresas, que derivara, entre otras iniciativas, en la
aprobacion de los “Lineamientos de Buen Gobierno
para Empresas de Participacion Estatal Mayoritaria
de Argentina”.

Los Lineamientos fueron aprobados en febrero de
2018y, a partir de su publicacion, muchas empresas
comenzaron a alinearse a su contenido. La Direccion
Nacional de Fabricaciones Militares, la cual se
encuentra en proceso de corporatizacién, aprobd
un nuevo estatuto que refleja varias de las reglas de
gobernanza fijadas en los Lineamientos. Del mismo
modo, Aerolineas Argentinas aprobd un programa
de gobierno corporativo —incluyendo balances audi-
tados y no aprobados por la gestion anterior— que
contiene un Programa de Reporte y Transparencia,
un Programa de Integridad y un Cédigo de Etica, ins-
trumentos todos alineados con los lineamientos de
buen gobierno de la JGM. Ademas, cred una linea
ética de denuncias andnimas, administrada por un
tercero.

La empresa nacional de comunicaciones (ARSAT)
ha promovido la transparencia y la rendicion de
cuentas como ejes fundamentales de su gestion.?
Ademas, tras un trabajo en conjunto con el Ministerio
de Modernizacién, inauguré su “Portal de Datos
Abiertos” que funciona desde mayo de 2017 y que la

ubica como la primera empresa del Estado nacional
en abrir toda su informacion a la ciudadania.?*

Recientemente, varias EPE lideres en sus respec-
tivos mercados también han emprendido importan-
tes acciones en esta materia. La empresa Correo
Argentino ha llevado a cabo mejoras en los proce-
sos de compras con su “Plan de Implementacion
de Mejoras para la Gerencia de Abastecimiento”,
financiado con asistencia del BID, y cuya ejecucion
comenzo en julio de 2017. Por su parte, el Banco de
la Nacién cuenta con un Cédigo de Etica y una Linea
Etica —que permite recibir denuncias anénimas—
aplicables a todas sus filiales y empresas controla-
das, y ha puesto en marcha —con la asistencia de
la OA— un proceso de capacitacién en temas de
integridad y transparencia. Otro caso notable puede
verse en las empresas ferroviarias del Estado.

En esta linea, los grupos de trabajo de los diferen-
tes gerentes de las empresas han avanzado sig-
nificativamente en distintas iniciativas. La Red de
Integridad desarroll6 un mapa de las practicas de
integridad de todas las empresas participantes en
dicho foro. Del mismo modo, el Grupo de Trabajo de
Compras esta desarrollando plataformas de inter-
cambio de informacién sobre precios y evaluacion
de proveedores que les permitan generar mayores
niveles de eficiencia y transparencia. Estos grupos
constituyen también la plataforma elegida por la JGM
para promover la implementacion de los lineamien-
tos de buen gobierno, puesto que las empresas les

2\/eanse, por ejemplo CIPPEC (2017); Rubio y Aruanno
(CIPPEC, 2018) y Castagnola (CIPPEC, 2018).

2 Actualmente cuenta con una seccion de transparencia en
su péagina de Internet que permite acceder a diversos temas
que incluyen presupuesto, auditoria, compras y licitaciones, y
declaraciones juradas de la gerencia y miembros del directorio,
entre otros.

2 El portal de datos abiertos de la empresa estatal de telecomu-
nicaciones, incluye una innovadora herramienta a través de la
cual se publican al instante las visitas y audiencias que las auto-
ridades y gerentes de ARSAT llevan adelante diariamente (http:/
datos.arsat.com.ar/dashboards/19849/transparencia-y-gestion).


http://datos.arsat.com.ar/dashboards/19849/transparencia-y-gestion
http://datos.arsat.com.ar/dashboards/19849/transparencia-y-gestion
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CUADRO 3: Analisis de compatibilidad con los Lineamientos de buen gobierno

Estatuto FFMM sociedad del
Estado antes de analisis de
Componente compatibilidad con lineamientos

Estatuto FFMM sociedad del Estado
después de andlisis de compatibilidad con lineamientos

Valores + Carece de toda referencia a estdndares ¢ Basara su gestion en los Principios de Buen Gobierno, incluyendo
de buen gobierno corporativo. eficiencia, transparencia, integridad, generacién de valor, estdndares de
empresas listadas y roles diferenciados, conforme a lo establecido por la
decision administrativa de Jefatura de Gabinete de Ministros No. 85/2018.
+ Aprobara un Cédigo de Buen Gobierno Corporativo.
Directorio * Los Directores seran designados * EIMINISTERIO DE DEFENSA elaborara Términos de Referencia

por el Poder Ejecutivo Nacional

a propuesta del MINISTERIO DE
DEFENSA. En cualquier caso,
deberan proponerse personas con
suficiente calificacion, experiencia
y profesionalizacion comprobada
en el sector privado o publico
para el desempefio de las tareas
encomendadas.

que contengan el perfil, segun formacion académica y experiencia
profesional, necesario para ocupar dicha vacante. La seleccion del
candidato a ocupar el cargo de Director sera decidida por el Poder
Ejecutivo Nacional de una terna de candidatos elaborada por el
MINISTERIO DE DEFENSA, segun Términos de Referencia a ser definidos
con anterioridad.

Los Términos de Referencia tendran especialmente en cuenta

la generacion de valor para la compaiia del perfil buscado.

Deberan proponerse personas con suficiente calificacion, experiencia

y profesionalizacion comprobada en el sector privado o publico para el
desempefio de las tareas encomendadas.

Los miembros del Directorio presentaran, ademas de las declaraciones
juradas anuales, manifestaciones de conflictos de interés también
anuales.

Los miembros del Directorio rendiran cuentas al accionista segun el
cumplimiento de metas anuales definidas en el Plan Estratégico de la
empresa.

Fiscalizacién .

Comision Fiscalizadora integrada
por tres sindicos designados por
SIGEN.

Supervision de balances contables y
cumplimiento de plan estratégico.

Comision Fiscalizadora integrada por tres sindicos designados por SIGEN.
Supervision balances contables, cumplimiento plan estratégico y
cumplimiento de Lineamientos de Buen Gobierno.

Comité de Auditoria: Supervision de politicas de auditoria, corporativa,
riesgos, uso eficiente de recursos, conflicto de intereses, auditoria interna.

Un miembro del Comité sera independiente y experto en auditoria.

Evaluacién * Asamblea de Accionistas al final del * Asamblea de Accionistas al final del ejercicio aprueba inventario, balance,
del ejercicio aprueba inventario, balance, estado de resultados y memoria.
desempefio estado de resultados y memoria. + Empresa basa su gestion en Plan Estratégico a tres afios, objetivos y
acciones medibles y susceptibles de evaluacion y cumplimiento en el
tiempo.
+ En caso de que el plan estratégico proyecte resultados negativos debe
establecerse la propuesta de financiamiento.
Politica de » Compras sujetas a principios * Politica y proceso de compras aprobados por Directorio promoviendo
compras de publicidad, transparencia y transparencia, eficiencia del gasto, y competencia abierta y justa.

competencia justa y abierta a incluirse
en reglamento de contrataciones.

Promocién de la integridad reduciendo espacios pasibles de corrupcion.
Buenas précticas de gobernanza entre sus proveedores.

Planificacion de compras.

Plan de inversiones a tres afios. Evaluacion anual.

Fuente: Jefatura de gabinete de Ministros (2018).
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reportan su estado con relacion a las siete reglas que
los conforman.

El gobierno ha venido trabajando no sélo para que las
EPE cuenten con procesos internos que promuevan
la integridad y transparencia de su accionar y preven-
gan posibles actos de corrupcion,® sino para que se
apruebe una nueva normativa en relacion directa con
esta problematica. En ese sentido, se ha robustecido
la normativa existente en materia de transparencia e
integridad de los actos de gobierno® a través de la
sancion de la Ley de Acceso a la Informacion Publica
(No. 27.275/16) y de la aprobacion de tres decretos: el
No. 1030/2016 (que amplia la reglamentacion del régi-
men de contrataciones de la administracion nacional),
el No. 1179/16 (Régimen de Obsequios a Funcionarios
Publicos) y el No. 202/17 (Conflictos de Interés).

Como ya se sefnald, la Secretaria de Coordinacién
de Politicas Publicas de la Jefatura de Gabinete de
Ministros se encuentra en proceso de crear un Comité

Asesor en Buen Gobierno de Empresas de Propiedad
Estatal con el objetivo de contar con una instancia
institucional de seguimiento de los Lineamientos. De
este modo, se profundiza la coordinacién intra-sector
publico —entre las agencias con competencias sobre
las empresas— y se otorga un alto nivel politico a la
agenda de gobierno corporativo de las empresas de
propiedad estatal.

25 Segun un informe sobre cohecho internacional llevado a cabo
por la OCDE (2014), se estima que un 80% del dinero total
destinado a sobornos transnacionales en los ultimos 15 afios fue
pagado a EPE.

% ey de Etica Publica (No. 25.188/99); Decreto 41/99: Cédigo
de Etica de la Funcion Publica; Decreto 1023/01: Régimen de
Contrataciones de la Administracién Nacional; Decreto 1172/03:
Reglamento General de Audiencias Publicas para el Poder
Ejecutivo Nacional; y Régimen de Presentacion de Declaraciones
Juradas Patrimoniales de los Funcionarios Publicos (Ley No.
26.857/13).



Desafios a futuro

eniendo en cuenta que existen contextos y

desafios muy distintos de acuerdo al pais y

momento que se trate, vale la pena destacar
—en consonancia con lo expuesto— que el gobierno
argentino ha logrado resultados sorprendentes en su
proceso de reforma y ordenamiento del sector de las
EPE. Mas aun, lo ha hecho en tiempo record —sélo
dos afilos— y habiendo asumido la administracion del
pais en un contexto de alta fragilidad institucional y
débil gobernanza. Aclarado ese punto, también se
debe sefalar que, a juzgar por la evidencia recogida en
varios paises de América Latina? y otras regiones del
mundo, y por estandares internacionales ampliamente
aceptados —como los lineamientos de la OCDE—,
este proceso de reforma se veria beneficiado con la
adopcion gradual de medidas complementarias que
contribuyan a asegurar su efectividad en el tiempo.

En primer lugar, seria aconsejable que el gobierno
promueva la continuidad de medidas ya implementa-
das vinculadas a procesos clave, como el envio a la
ONP de informacion completa en tiempo y forma por
parte de las EPE; la reglamentacion y simplificacion
de los procesos de compras y las contrataciones; la
aplicacién de la normativa reciente sobre conflictos
de interés; la carga periodica de datos a través del
SIFEP;?® y la realizacion en tiempo y forma de audito-
rias externas sobre los estados contables financieros
anuales de las empresas, y que siga aprovechando
las experiencias exitosas en términos de coordina-
cion institucional y creacién de sinergias con las EPE.

En segundo lugar, en la medida en que el gobierno
logre afianzar su programa de reformas, es impor-
tante que avance —como parte de una estrategia
gradual, con un horizonte de mediano plazo— en
la creacién de un marco institucional que le dé sus-
tento, ya que gran parte de lo logrado se basa en
una fuerte voluntad politica y no seria necesaria-
mente sostenible frente a un eventual cambio de
gobierno. Segun se pudo dialogar con las autorida-
des nacionales, el gobierno ya esta trabajando en
este tema —en linea con las recomendaciones de
la reciente revision de la OCDE— y la estrategia
que parece tener mas consenso consistiria en crear
un Comité Asesor en Buen Gobierno de Empresas
de Propiedad Estatal, que tendria rango institucio-
nal. Este comité estaria conformado por un grupo
interdisciplinario, encabezado por la Secretaria de
Coordinacion de Politicas Publicas de la Jefatura de
Gabinete de Ministros.?®

27Por ejemplo, las reformas hacia una mayor centralizacion en
la supervision de las empresas publicas llevadas a cabo en
Chile y Peru (ver seccion II).

% Esta meta se logré durante 2018, segun pudo constatarse al
momento de publicacion del presente documento.

2 Al momento de publicarse este documento el Comité fue
creado por Resolucién de la Secretaria de Coordinacién de
Politicas Publicas de la JGM. Se encuentra compuesto por las
principales agencias responsables del control de las empresas,
a saber, JGM, la Oficina Anticorrupcion, la Sindicatura General
de la Nacion, la Comisién Nacional de Valores y un represen-
tante externo ad honorem independiente. Las funciones del
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Por ultimo, y también desde una perspectiva de
mediano a largo plazo, se aconseja al gobierno orien-
tar sus esfuerzos para lograr una mejora efectiva en
procesos clave vinculados al gobierno corporativo
de las EPE. Esos esfuerzos deben estar dirigidos a
formular planes estratégicos, basados en objetivos
y metas, incorporando instrumentos que conduzcan
a una mayor efectividad en su cumplimiento —por
ejemplo, incorporando contratos de desempefio,
especialmente en sectores criticos—, asi como a

avanzar en la elaboracion de reglas y procedimien-
tos que permitan asegurar la seleccion de los miem-
bros de la gerencia y del directorio de las EPE con
base en su capacidad, honestidad, profesionalismo
y experiencia.

Comité son las de promover buenas practicas de gobierno cor-
porativo y de evaluar el cumplimiento por parte de las empresas
de los Lineamientos de Buen Gobierno.
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Anexo

CUADRO A1: Listado de empresas de participacion estatal mayoritaria en Argentina

N° Empresa Categoria Ministerio Sector
1 Emprendimientos Energéticos Binacionales Mayoria estatal Energia y Mineria Electricidad y gas
S.A. (EBISA)
Nucleoeléctrica Argentina S.A. Mayoria estatal Energia y Mineria Electricidad y gas
Yacimiento Carbonifero Rio Turbio (YCRT) Empresa o sociedad del Energia y Mineria Primario
Estado
Dioxitek S.A. Mayoria estatal Energia y Mineria Electricidad y gas
Energia Argentina S.A. (ENARSA) Mayoria estatal Energia y Mineria Electricidad y gas
YPF S.A. Mayoria estatal-Cotiza Energia y Mineria Primario
en Bolsa de Valores

Aerolineas Argentinas S.A. Mayoria estatal Transporte Transporte
Intercargo S.A.C. Mayoria estatal Transporte Transporte
Administracién General de Puertos S.E. — Mayoria estatal Transporte Transporte
AGP S.E.

10  Empresa Argentina de Navegacion Aérea Mayoria estatal Transporte Transporte
S.E. (EANA)

11 Operadora Ferroviaria S.E. Mayoria estatal Transporte Transporte

12 Administradora de Recursos Humanos Mayoria estatal Transporte Transporte
Ferroviarios S.A.P.E.M.

13 Administracion de Infraestructuras Mayoria estatal Transporte Transporte
Ferroviarias S.E.

14 Belgrano Cargas y Logistica S.A. Mayoria estatal Transporte Transporte

15 Ferrocarril General Belgrano S.A. Mayoria estatal Transporte Transporte

16  Direccion General de Fabricaciones Empresa o sociedad del Defensa Manufacturero
Militares Estado

17  Fabrica Argentina de Aviones “Brig. San Mayoria estatal Defensa Manufacturero
Martin” S.A. (FADEA)

18  Const. Viviendas para la Armada Mayoria estatal Defensa Inmobiliario
(COVIARAE.E.)

19  Talleres Navales Darsena Norte S.A.C.Ly N. Mayoria estatal Defensa Manufacturero

(TANDANOR)

(continua en la pagina siguiente)
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CUADRO A1: Listado de empresas de participacion estatal mayoritaria en Argentina (continuacion)
N° Empresa Categoria Ministerio Sector
20  Corp. Interestadual Pulmari Mayoria estatal Defensa Otras actividades
21 Radioy TV Argentina S.E. Mayoria estatal Sistema Federal de Telecomunicaciones
Medios y Contenidos
Publicos
22 TELAMS.E. Mayoria estatal Sistema Federal de Telecomunicaciones
Medios y Contenidos
Publicos
23 Vehiculo Espacial Nueva Generacion S.A. Mayoria estatal Ciencia y Tecnologia Otras actividades
(VENG SA)
24 Correo Oficial de la Republica Argentina Mayoria estatal Modernizacion Otras actividades-
SA. Servicios basicos
25  Empresa Argentina de Soluciones Mayoria estatal Modernizacién Telecomunicaciones
Satelitales S.A. (AR-SAT SA)
26 LT10 Radio Universidad Nacional del Litoral Mayoria estatal Educacion Telecomunicaciones
SA.
27  Servicio de Radio y Television de la Mayoria estatal Educacion Telecomunicaciones
Universidad Nacional de Cérdoba S.A.
28 EDUCARS.E. Mayoria estatal Educacion Otras actividades
29  Polo Tecnoldgico Constituyentes S.A. Mayoria estatal Educacion Primario
30 Editorial Universitaria de Buenos Aires Soc. Mayoria estatal Educacion Otras actividades
Economia Mixta — EUDEBA
31 Emprendimiento Productivo y Educativo Mayoria estatal Educacion Otras actividades
La Gleba SA— LA GLEBA
32 Aguay Saneamientos Argentinos S.A. Mayoria estatal Interior, Obras Publicas Otras actividades-
(AYSA) y Vivienda Servicios basicos
33  Corporacion Antiguo Puerto Madero S.A. Mayoria estatal Jefatura de Gabinete de Inmobiliario
Ministros
34 Banco de Inversion y Comercio Exterior Mayoria estatal Produccién Finanzas
S.A. - BICE
35  Mercado Central Empresa o sociedad del Produccion Otras actividades
Estado
36  Loteria Nacional S.E. Mayoria estatal Desarrollo Social Otras actividades
37 Innovaciones Tecnoldgicas Agropecuarias Mayoria estatal Agricultura Primario
S.A. (INTeA SA)
38  Banco de la Nacion Argentina Empresa o sociedad del Finanzas Finanzas
Estado
39 Playas Ferroviarias de Buenos Aires S.A. Mayoria estatal Trabajo Inmobiliario
40 Casadela Moneda S.E. Mayoria estatal Finanzas Manufacturero
41  Contenidos Publicos S.E. Mayoria estatal Sistema Federal de Telecomunicaciones

Medios y Contenidos
Publicos
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