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Análisis

Gui l l e rmo Vit e l l i*
En las últimas décadas, y casi con seguridad desde los años sesenta, la política económi-

ca se fundamentó en la Argentina sobre un mismo modelo, que no presentó cambios signi-
ficativos en el tiempo. Es posible, por eso, inferir la continuidad de la política económica y
de la constelación de intereses que la sustentó. Desde esa reiteración, pueden ser singula-
rizados seis ejes, expresados en propuestas e instrumentos económicos, que dominaron el
discurso promotor y legitimador de las políticas económicas aplicadas repetidamente en las
últimas cuatro décadas: se privilegió el capital financiero, incluso el especulativo, por enci-
ma de los recursos productivos; se asumió un modelo promotor de la reducción del gasto
público y de la eliminación de todo déficit fiscal, marginando criterios expansivos; se imple-
mentó el desmantelamiento de las estructuras administrativas y productivas del estado co-
mo criterio recurrente; se desvalorizó el concepto de moneda hasta descalificar incluso su
emisión. Como decisión de política económica, se desindustrializó, destruyéndose estruc-
turas organizadas y en operación, perdiéndose incluso recursos humanos formados en la
práctica productiva; se asumió, repetidamente, la necesidad de establecer un tipo de cam-
bio único, para actividades financieras y productivas, no reconociéndose diferenciales de
productividad determinadas, predominantemente, por la heterogeneidad de las dotaciones
de recursos naturales internos y que motivan la necesidad de formular precios sectoriales
dispares para la moneda externa.
Es indudable que la política económica no es, para nada, neutral. Fundamentalmente legi-

tima y viabiliza negocios, determinando el entramado de ganadores y perdedores que en-
gendra toda economía. También los instrumentos que dan cuerpo a la política económica
conforman el camino que vehiculiza el ingreso de los condicionantes externos. Por eso, la
persistencia de un mismo discurso económico no conforma un error sino, por lo contrario,
señala el mantenimiento de un mismo conjunto de intereses, la persistencia de una misma
estructura de poder y de un similar entramado de intereses locales y externos.

* Licenciado en Economía Política. Investigador del CONICET. Profesor Titular de mi-
cro y macroeconomía en la Universidad de Lanús. Autor de Cuarenta años de infla-
ción en la Argentina: 1945-1985; Las lógicas de la economía argentina. Inflación y cre-
cimiento , Los dos siglos de la Argentina. Historia económica comparada.
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Durante el último quinquenio la
evolución de la economía argenti-
na fue notoriamente contrastante
frente a la performance de las na-
ciones industrializadas y también
a la de numerosos vecinos, como
el Brasil y Chile, y otras naciones
latinoamericanas más lejanas, co-
mo México: mientras todas sus
economías crecieron o se estabili-
zaron alrededor de altos niveles
de actividad o en los picos históri-
cos máximos de sus ingresos per
capita, la Argentina registró un
profundo retroceso. El producto
disponible para cada habitante
disminuyó desde 19951, provocan-
do que un número significativo de
la población sufriera pérdidas con-
siderables en su bienestar; el de-
sempleo se extendió hacia niveles
nunca contabilizados previamen-
te, empujando por debajo de la lí-
nea de pobreza, incluso extrema,
a prácticamente la mitad de los ar-
gentinos y, como una expresión
sintetizadora, las perspectivas de
progreso se diluyeron. Es induda-
ble que ese contraste frente a mu-
chas otras economías indica que
mientras el mundo crecía, la eco-
nomía argentina se rezagaba, y
en una magnitud y extensión no
repetida antes en su historia ni en
la de sus vecinos. Las conclusio-
nes que se pueden extraer de ese
contrapunto son tajantes: si todas
las economías operaron en un
mismo contexto macroeconómico,

especialmente el que se generali-
zó desde la ruptura de los acuer-
dos de Bretton Woods hacia prin-
cipio de los años setenta, y si to-
das las naciones ricas y también
sus vecinos crecieron en ese en-
torno al tiempo que la Argentina
se empobrecía y rezagaba, es no-
torio que en la última década el
mundo económico externo no ac-
cionó en contra de la macroecono-
mía argentina. Por eso lo externo
no puede ser singularizado como
un factor causal, determinante, del
retroceso argentino ni de las per-
didas de bienestar o de la exten-
sión de la pobreza.

Si lo explicativo no es lo externo,
¿cuáles son entonces otras razo-
nes posibles para descifrar la de-
clinación argentina y su rezago
frente a las demás naciones?

Un segundo factor que pudo
condicionar la evolución argentina
del último cuarto de siglo fue la
compatibilidad o el acople que po-
seyeron las dotaciones internas
de recursos en la Argentina y en
las demás naciones con el sende-
ro del cambio tecnológico que se
estructuró en el mundo contempo-
ráneo. Es indudable que los recur-
sos naturales que hicieron próspe-
ra a la Argentina desde el último
cuarto del siglo XIX se encuentran
aún disponibles, a pesar de haber-
se reasignado muchas de sus es-
tructuras de propiedad. La base

1 Ese fue precisamente el primer año durante la vigencia del programa de convertibili-
dad cuando el producto bruto interno total decreció y puede afirmarse se inició la
extensa recesión, que culminaría luego en una depresión. Fuente: Informe Económico
del Ministerio de Economía, 1999, página 186.
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material, la disponibilidad de in-
fraestructura física y de los servi-
cios y la dotación de recursos hu-
manos no sufrieron pérdidas ni
obsolescencias que determinaran
la confluencia hacia un profundo
proceso recesivo. A pesar de esa
preservación, podría haber ocurri-
do que la Argentina comenzara a
ser comparativamente menos rica
frente a la posesión de recursos
naturales, físicos y humanos de
sus vecinos, especialmente los
del Brasil, Chile y México, y tam-
bién frente a los disponibles en las
naciones hoy más industrializa-
das. Difícilmente pueda demos-
trarse que los recursos existentes
de la Argentina se tornaron obso-
letos, volviéndose menos ventajo-
sos frente los poseídos por las
otras naciones, las que crecieron.
Nada indica, tampoco, que hayan
sido desplazados los recursos
que antes conformaban el eje de
las riquezas de las naciones por
otros, nuevos o distintos, y que la
Argentina no los poseyera. Es po-
sible demostrar, sin ninguna duda,
que el sendero tecnológico de la
última década, y aun de las ante-
riores, no sesgó en contra de la
dotación de recursos físicos y hu-
manos de la Argentina. Al contra-
rio, se cristalizaron cambios tec-
nológicos que fueron compatibles
con la disponibilidad de recursos
de la Argentina. El avance tecno-
lógico en el agro motivó, por ejem-
plo, un salto en los rindes y en los
niveles de producción de la pam-

pa y también de áreas lejanas a
esas planicies, que facultaron una
notoria expansión de las produc-
ciones agropecuarias. El salto en
las cosechas granarias luego de
los años setenta fue tan relevante
como el contabilizado al inicio del
auge agroexportador de finales
del siglo XIX. Es evidente que las
nuevas tecnologías facilitaron,
además, la incorporación de tie-
rras que antes no eran factibles de
ser empleadas en las produccio-
nes granarias, como por ejemplo
las tierras cálidas del norte argen-
tino2. El avance técnico también
se concretó, incrementando sus
rindes y sus calidades, en produc-
ciones diferentes a las tradiciona-
les de la pampa, como la vitivini-
cultura, los cítricos y numerosos
otros cultivos de zonas lejanas a
la pampeana. La Argentina conti-
nuó, sin duda, siendo un país rico
en su dotación de recursos natu-
rales, manteniéndolos e incluso
potenciándolos desde el cambio
tecnológico.

La Argentina tampoco registró
catástrofes naturales o represa-
lias por acciones de guerra que
motivaran la destrucción de su in-
fraestructura o de sus recursos
naturales y menos aún fragmenta-
ciones de su territorio. Esto quiere
decir que, al igual que el contexto
externo, la dotación interna de re-
cursos y el sendero del cambio
tecnológico contabilizado en el úl-
timo cuarto de siglo no operaron

2 Los ejemplos más notorios son la soja, encarada desde el doble cultivo, el girasol y
las nuevas variedades de trigo y maíz.
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desalentando la actividad econó-
mica y menos induciendo un me-
nor crecimiento frente a las demás
naciones exitosas.

Si la base material, los senderos
tecnológicos o la macroeconomía
externa no son entonces las cau-
sales explicativas de los extendi-
dos años de depresión que cuen-
ta la Argentina, las razones, es in-
dudable, son otras y, por simple
derivación, deben rastrearse inter-
namente. Los ejes explicativos de
la historias económicas no identifi-
can muchos más factores deter-
minantes diferentes de esos tres.
Señalan precisamente otros dos,
que tienen su raíz en lo interno ya
que han sido singularizadas las
políticas económicas aplicadas lo-
calmente y los encadenamientos,
positivos y negativos, que se for-
maron en el tiempo. En ese plano,
una de las fuentes explicativas, de
raíz interna, identificadoras de los
factores causantes y por ende de
los procesos inductores de la cri-
sis económica de la Argentina, ra-
dica en la base legitimadora de las
políticas económicas aplicadas, al
menos, en el último cuarto de si-
glo. Los encadenamientos cons-
truidos desde el pasado, puede in-
ferirse también, fueron, especial-
mente los perversos, determina-
dos por la política económica in-
terna o facilitados por ella. Por
eso, puede demostrarse que la ló-
gica de la política económica y de
los diagnósticos invocados como
correctos para vehiculizarla, con-
formaron los mecanismos que
construyeron la depresión econó-

mica y las pérdidas de bienestar
contabilizadas en el presente. Lo
interno ha sido esencial. Por esa
razón, la identificación del discur-
so fundamentador de la política
económica y la singularización de
los cambios necesarios para re-
vertir sus aspectos negativos son
dos condiciones imperiosas para
superar la crisis.

¿Cuáles son los ejes de la políti-
ca económica que motivaron la
declinación? ¿Cuáles son, por de-
rivación, los componentes del dis-
curso de la política económica ne-
cesarios de modificación y con
qué sesgo?

En las últimas décadas, y casi
con seguridad desde los años se-
senta, la política económica se
fundamentó en la Argentina sobre
un mismo modelo, que no presen-
tó cambios significativos en el
tiempo. Es posible, por eso, inferir
la continuidad de la política eco-
nómica y de la constelación de in-
tereses que la sustentó. Desde
esa reiteración, pueden ser singu-
larizados seis ejes, expresados en
propuestas e instrumentos econó-
micos, que dominaron el discurso
promotor y legitimador de las polí-
ticas económicas aplicadas repe-
tidamente en las últimas cuatro
décadas: se privilegió el capital fi-
nanciero, incluso el especulativo,
por encima de los recursos pro-
ductivos; se asumió un modelo
promotor de la reducción del gas-
to público, y de la eliminación de
todo déficit fiscal, marginando cri-
terios expansivos; se implementó
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el desmantelamiento de las es-
tructuras administrativas y pro-
ductivas del estado como criterio
recurrente; se desvalorizó el con-
cepto de moneda hasta descalifi-
car incluso su emisión. Como de-
cisión de política económica, se
desindustrializó, destruyéndose
estructuras organizadas y en ope-
ración, perdiéndose incluso recur-
sos humanos formados en la
práctica productiva; se asumió, re-
petidamente, la necesidad de es-
tablecer un tipo de cambio único,
para actividades financieras y pro-
ductivas, no reconociéndose dife-
renciales de productividad deter-
minadas, predominantemente, por
la heterogeneidad de las dotacio-
nes de recursos naturales inter-
nos y que motivan la necesidad de
formular precios sectoriales dispa-
res para la moneda externa.

Es indudable que la política eco-
nómica no es, para nada, neutral.
Fundamentalmente legitima y via-
biliza negocios, determinando el
entramado de ganadores y perde-
dores que engendra toda econo-
mía. También los instrumentos
que dan cuerpo a la política eco-
nómica conforman el camino que
vehiculiza el ingreso de los condi-
cionantes externos. Por eso, la
persistencia de un mismo discur-
so económico no conforma un
error sino, por lo contrario, señala
el mantenimiento de un mismo
conjunto de intereses, la persis-
tencia de una misma estructura de
poder y de un similar entramado
de intereses locales y externos.
De allí que esos seis ejes, que

conformaron la trama del discurso
económico y de la acción pública
predominantes desde hace más
de cuatro décadas en la economía
argentina, tienen necesariamente
que ser evaluados en términos de
sus efectos y también de los inte-
reses y negocios que impulsaron
e impulsan su reiteración. De ser
así, ellos son los ejes que se
necesita modificar con el propósi-
to de revertir el atraso relativo que
cuentan desde hace décadas la
economía y la sociedad argenti-
nas.

1. Los seis ejes de la
política económica aplica-
da durante el último
cuarto de siglo
determinantes de las
repetidas recesiones que
es preciso modificar

Es cierto que la política económi-
ca conforma un todo y que sus
componentes operan interrelaci-
nadamente, En realidad, unos son
funcionales a otros, imbricada-
mente. De todos modos, pueden
ser singularizados, identificando
sus lógicas individuales. Ello pue-
de lograrse desde la caracteriza-
ción de cada uno de los seis ejes
constitutivos del discurso de la po-
lítica económica en la Argentina,
predominantes desde hace déca-
das, sobre la base de la lógica de
su funcionamiento y de los intere-
ses que los privilegian.
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a. La concepción de recurso: la
supeditación de los recursos pro-
ductivos al financiero.

Se ha afirmado reiteradamente
que la Argentina fue vaciada de
recursos. Esa aseveración fue
planteada, en numerosas ocasio-
nes, luego de la quiebra del plan
de Convertibilidad, cuando la eco-
nomía argentina exteriorizó la
más profunda y larga crisis pro-
ductiva y de empleo, y la más dila-
tada declinación de su historia.
Dado que el modelo implementa-
do en los noventa conformó la ma-
yor deuda financiera interna y ex-
terna, al tiempo que se entregaron
recursos físicos y activos de in-
fraestructura, y que concluyó en la
incapacidad de pago de las deu-
das contraídas y del retorno de los
ahorros colocados en las institu-
ciones financieras locales, se infi-
rió el vaciamiento de recursos.
¿Por qué se arribó a esa conclu-
sión?

En la Argentina tendió a conside-
rarse al recurso financiero como el
recurso básico, principal, para en-
carar cualquier proceso sostenido
de crecimiento. Por eso se privile-
gia en el discurso económico el in-
greso del capital financiero exter-
no. La teoría económica centra los
ejes impulsores sobre otros moto-
res diferentes. La realidad argenti-
na, por sus resultados, convalida
también la necesidad de razonar
una relevancia distinta. Precisa-
mente, la teoría del crecimiento

marca cuatro factores -que no in-
cluyen el financiero- como los ejes
impulsores de las expansiones o
contracciones del crecimiento
económico: singulariza la utiliza-
ción de los recursos naturales, la
expansión de la población, el
cambio tecnológico y el ingreso de
capitales productivos externos co-
mo los motores del crecimiento.
Es cierto que la relevancia expli-
cativa de cada uno de ellos difirió
entre naciones y entre coyuntu-
ras. Pero su importancia ha sido
total y siempre han estado pre-
sentes en la gestación de las ex-
pansiones o de las recesiones o
en los cambios de competitividad.
Se ha evaluado, por ejemplo, que
dos tercios de la tasa de creci-
miento de la economía estadouni-
dense se ha debido precisamente
a la incorporación de nuevas tec-
nologías3. ¿Por qué el capital fi-
nanciero no se encuentra listado
entre esos cuatro factores impul-
sores del crecimiento? Simple-
mente porque es un componente
instrumental para la movilización
de los otros, sin duda relevante.
Pero sin su acople con aquellos
cuatro factores del crecimiento
-que condensan los recursos físi-
cos, humanos y organizativos de
la producción, y que motorizan el
crecimiento y la acumulación del
capital- el recurso financiero no in-
cide ni vehiculiza el crecimiento
productivo y mucho menos la acu-
mulación del capital físico. Aisla-
damente no genera producciones

3 Entre los numerosos escritos que lo atestiguan se encuentran los de Arrow, Solow y
Nelson.
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futuras para abonar sus servicios.

Al privilegiarse desde la política
económica el recurso financiero
como eje que motorice el creci-
miento, se opera sobre dos instru-
mentos que, por derivación, tien-
den a desalentar los procesos
productivos. Se impulsa el ingreso
de capitales líquidos externos, en
monedas foráneas, -generalmen-
te especulativos- como el motor
determinante de la economía. Y
para atraerlos se otorgan mayores
y crecientes tasas de interés -un
contrasentido para la expansión
productiva y para inducir la acu-
mulación de capital desde el en-
deudamiento presente-. Ese dife-
rencial exige una tasa de rentabi-
lidad de los proyectos locales su-
perior a los encarados en el exte-
rior, donde los costos financieros
son inferiores. Las consecuencias
son evidentes desde la lectura de
la historia económica argentina
posterior a la década de los se-
senta: permanece ociosa una par-
te creciente de los recursos pro-
ductivos, se contrae la acumula-
ción de capital, se potencian las
prácticas especulativas por enci-
ma de las productivas y la usura
asume una posición central y legi-
timada desde la esfera económi-
ca.

¿Por qué se priorizó el recurso fi-
nanciero? Pueden singularizarse
dos razones. La política económi-
ca reconoció como la restricción
principal de la Argentina la insufi-
ciencia de divisas. Para captarlas
ofreció en el mercado interno ta-

sas de interés en monedas exter-
nas superiores a las ofertadas en
el exterior de modo de promover
el ingreso de capitales líquidos fo-
ráneos o de fondos locales radica-
dos en el exterior. La captación de
esos flujos, como prioridad, ubicó
las tasas de interés internas en ni-
veles no siempre compatibles con
los beneficios posibles de lograr
con la movilización y empleo de
recursos productivos. Por eso de-
salentó las prácticas productivas
al ubicar la línea de corte en la
elección de proyectos de inver-
sión en niveles de rentabilidad es-
perada muy elevados, superiores
a los requeridos en el exterior. La
segunda razón se entronca con la
morfología de poder que se cons-
truyó en la Argentina, predomi-
nantemente desde los años se-
tenta, aunque el inicio de ese
cambio puede ser ubicado en dé-
cadas anteriores: asumió, desde
la lógica de las concepciones mo-
netaristas predominantes, centra-
lidad el sistema financiero, que lo-
gró captar una porción creciente
de los excedentes productivos
desde altos diferenciales entre las
tasas de interés activas y pasivas.
La consideración del recurso fi-
nanciero como prioritario se en-
troncó, nítidamente, con la lógica
de los negocios y, al llevar hacia
situaciones de default financiero,
motivó que se infiriera el vacia-
miento de recursos internos, al
tiempo que los recursos producti-
vos -el capital físico y el humano-
se encuentran ociosos, en altas
proporciones.



19El discurso formador de la política económica argentina

b. La asimilación de la magnitud
del gasto público y del déficit fiscal
como causantes de la repetición
de crisis económicas.

El déficit presupuestario del es-
tado y la magnitud del gasto públi-
co han sido singularizados, reite-
radamente, como los causantes
de repetidos ciclos contractivos y
expansivos con que contó la eco-
nomía argentina, y la recurrencia
de saltos inflacionarios. La reduc-
ción del gasto público constituyó,
y constituye, una de las propues-
tas permanentes, casi siempre la
principal, en los programas de po-
lítica económica presentados en
la Argentina. También lo son al
tiempo de su instrumentación, ya
que las magnitudes del gasto y del
déficit constituyeron los referentes
centrales en el accionar de los mi-
nistros de economía de las últi-
mas cuatro décadas. Todos los
planes de ajuste formulados des-
de la segunda posguerra, como el
Austral lanzado durante la primera
mitad de 1985, y el de Convertibi-
lidad definido hacia el primer tri-
mestre de 1991, entre muchos
otros, fueron legitimados como
correctos porque planteaban que
la magnitud del gasto público y del
déficit fiscal eran las causantes de
la incapacidad de la Argentina de

acceder a un sendero permanente
de crecimiento. Esos programas
propugnaron e implementaron
precisamente las reducciones del
déficit fiscal y del gasto público, y
en sus acciones cotidianas man-
tuvieron esos conceptos como los
ejes referenciales de todas las
medidas tomadas. Sin embargo, a
pesar del énfasis en lo fiscal, to-
dos los programas de ajuste fra-
casaron, sin lograr estabilizar la
economía ni sostener senderos
continuos de crecimiento ya que,
en algún momento, reanudaron
nuevos procesos inflacionarios e
instalaron recesiones en la activi-
dad productiva. Esas rupturas fue-
ron, paradojalmente, también ex-
plicadas desde lo fiscal al afirmar-
se que los programas no sostuvie-
ron ni cumplieron metas fiscales
correctas, ya que habrían deriva-
do hacia el incremento del gasto
público y del déficit en el presu-
puesto4. La preeminencia en el
discurso y en la acción de la bús-
queda de cuentas fiscales armóni-
cas, desde hace más de cuatro
décadas, junto con la repetida
quiebra de los planes de ajuste,
indica que la causalidad no es ne-
cesariamente correcta o que otros
son los factores que determinan el
regreso a las crisis económicas.

4 Son numerosos los textos ejemplificando esa concepción. Visiones del exterior, como
por ejemplo la de Jan Kregel (2001), An Alternative View of the Argentine Crisis:
Structural Flaws in Structural Adjustment Policy, mimeo, escriben que “es general-
mente aceptado que la mayor causa de los problemas en la Argentina fueron las
inapropiadas políticas fiscales y en particular el fracaso de lograr excedentes en el
presupuesto durante períodos de rápido crecimiento que hubieran reducido la deuda
y proveído espacio para políticas contracíclicas más activas durante períodos de rece-
sión”.
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A pesar de esa evidencia, la mis-
ma concepción se encuentra co-
mo componente pivotal en los
diagnósticos que infieren que la
inflación de precios es causada
principal, si no exclusivamente,
por las derivaciones monetarias,
expansivas, que provoca la forma-
ción de déficits fiscales no finan-
ciados desde recursos financieros
logrados a través de la recauda-
ción tributaria interna. En realidad,
dentro de esta caracterización, se
asimiló a la morfología de las
cuentas públicas como el factor
determinante, casi singular, en la
economía argentina, del no acer-
camiento a un régimen productivo
y de acumulación creciente y es-
table, y de la repetición de los dis-
loques repetidos en los precios,
desencadenando impulsos infla-
cionarios. Esos planteos tienen su
basamento sobre las premisas
teóricas del monetarismo que asi-
milaron linealmente el crecimiento
del gasto y el déficit fiscal como
los causantes únicos de reitera-
dos picos inflacionarios, inmersos
en alzas permanentes en los pre-
cios y de incorrectas asignaciones
de recursos.

Frente a esos planteos, absolu-
tamente unicausales, se propuso
repetidamente como respuesta, y

en la práctica fue lo que se enca-
ró, el recorte del gasto y la bús-
queda, incluso, de superávits fis-
cales. Esa prescripción, dominan-
te en la ejecución de la política
económica del último medio siglo
de la Argentina, conformó la filo-
sofía básica de todo plan de ajus-
te instrumentado desde la segun-
da posguerra y constituyó el eje
que guió el cambio en la estructu-
ra de precios relativos, construido
en sus inicios, y también de los
correctivos que intentaron impedir
su ruptura. Pero las evidencias
empíricas no señalan que el défi-
cit fiscal se ordenó dentro de mag-
nitudes que pudieran singularizar-
lo como causante de las rupturas
de la estabilidad y de la confluen-
cia hacia recesiones productivas.
Precisamente, durante los años
noventa la magnitud del déficit fis-
cal siempre se ordenó en valores
inferiores al 2% anual respecto del
producto bruto interno5, muy por
debajo de lo que normativas ex-
ternas, como la de la Unión Euro-
pea, propugnan como magnitudes
aceptadas6. Es evidente que se
cumplió reiteradamente con valo-
res de déficit fiscales compatibles
con referentes externos, al tiempo
que se reiteró la necesidad de ha-
cerlo, pero que no se logró, a pe-
sar de ello, extender en el tiempo

5 La información sobre la economía argentina se encuentra en el Informe Económico
del Ministerio de Economia año 1999, páginas 187 y 256, donde se constata para
1993 un superávit fiscal, mientras que para los años siguientes se cuentan déficits
–sin considerarse los ingresos por privatizaciones- cuantitativamente marginales, que
se ordenan en valores muy cercanos al 0% en 1994, el 1% en 1995, el 1,5% en 1996
y en 1998 y del 2,1% en 1997.

6 En sus normativas se autoriza un déficit fiscal anual no mayor del 3% sobre el PBI.
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las estabilidades y los procesos
de crecimiento7.

A pesar de la inexistencia de
magnitudes de déficit compatibles
con el desencadenamiento de cri-
sis económicas, se presentó
siempre lo fiscal como el factor
determinante de las crisis de la Ar-
gentina. Por esa reiteración se im-
plementaron repetidamente recor-
tes, generalmente indiscrimina-
dos, de las partidas del gasto pú-
blico, sin que se explicitaran obje-
tivos que definieran la óptima mor-
fología del gasto público a la que
había que arribar para lograr un
proceso de crecimiento sostenido.
En realidad, sólo se tendió hacia
menores gastos, aunque no en to-
das las partidas ya que el criterio
de selectividad predominó siem-
pre: se tendió al recorte de los
gastos de salario de las plantas
administrativas, a la eliminación
de subsidios y de gastos corrien-
tes y a la merma de las erogacio-
nes de capital. En esencia, se en-
caró el recorte de partidas capa-
ces de promover el crecimiento en
la actividad productiva.

La lógica de los recortes puede
hallarse en los determinantes que
impulsaron los cambios en la
composición de los gastos e in-
gresos de las cuentas públicas, en
la puja por la distribución de los
gastos y en la predisposición de

quienes deben abonar impuestos
directos para sostener sus contri-
buciones. Una primera explica-
ción se encuentra en la concep-
ción de recurso predominante.
Mientras se promovía e imple-
mentaba la concepción fiscalista,
se impulsaba, como medida recu-
rrente, la preeminencia del recur-
so financiero y, como su sustento
básico, el ingreso del capital finan-
ciero externo e incluso del capital
financiero local para cubrir necesi-
dades de fondos o para cubrir
gastos nuevos. La mecánica de
atracción privilegió el otorgamien-
to de mayores tasas de interés a
los capitales líquidos. La resultan-
te ineludible fue el cambio en la
composición del gasto público,
engrosando las partidas para el
pago de intereses. La merma en
las demás partidas fue formulada
así para dar espacio al pago del
recurso financiero. Asimismo, y en
forma paralela, se facultaba una
mayor relevancia del sistema ban-
cario como instrumento de capta-
ción de fondos para el estado. En
ese giro se incrementaron tam-
bién las partidas para cubrir ma-
yores costos financieros. En este
sentido, la toma de fondos desde
el estado y la relevancia de lo fi-
nanciero determinaron que otras
partidas deberían hacer lugar al
pago de los costos financieros,

7 La relación entre el déficit fiscal gubernamental y el PIB ha sido compatible con el cri-
terio de convergencia definido por la Unión Europea para la participación de un país
en la moneda europea común. Ello es aceptado y planteado por Jan Kregel (2001),
An Alternative View of the Argentine Crisis: Structural Flaws in Structural Adjustment
Policy. Mimeo.
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que crecieron por encima del rit-
mo de incremento de los ingresos
fiscales. Una de las respuestas
compensatorias podría provenir
del incremento del cobro de la ma-
sa de impuestos. Pero ello fue
cuestionado desde los grupos y
sectores que abonaban impues-
tos directos. Esa combinatoria de-
terminó que se recurriera a la re-
ducción de las otras partidas del
gasto para dar cabida al compo-
nente del costo financiero, gestan-
do un factor impulsor de profun-
das desigualdades. Expresándo-
lo, se implementó la provincializa-
ción de la educación y la salud,
trasladando los costos de sus
prestaciones a los presupuestos
provinciales; algunas provincias
las transfirieron a los municipios
determinando que los municipios
pobres, los de menores recursos,
sólo puedan formar sistemas de
educación y de salud extremada-
mente reducidos y deficitarios.
Las diferenciales de cobertura es-
tán allí enraizadas en la lógica im-
pulsora de la reducción del gasto
público. Ese traslado gestó, inclu-
so, pujas jurisdiccionales en el in-
terior de la nación: se instaló la
disputa entre municipios por la lle-
gada de vecinos de otras jurisdic-
ciones, buscando la cobertura de
servicios que no eran provistos, o
provistos imperfectamente, en sus
ámbitos. Señalando sólo dos
ejemplos, en la reiteración de los
recortes y en la discrecionalidad
en la merma de las partidas, se
llegó a presentar la paradoja de
hospitales sin jeringas y escuelas

sin tizas, como ocurrió durante
gran parte de la segunda mitad de
los años noventa y los primeros
años de la década de 2000, en un
absurdo, ya que los recursos físi-
cos y humanos para producirlos
se encontraban internamente.

Desde los noventa, sin embargo,
no se operó solamente desde la
reducción de gastos. Además se
entregaron recursos, que previa-
mente implicaron ingresos genui-
nos en las cuentas públicas, como
los de la seguridad social, o se de-
jaron de percibir ingresos gesta-
dos por empresas estatales, que
al ser privatizadas motivaron que
los servicios que prestaban y que
eran consumidos por el estado no
poseyeran la contrapartida de in-
gresos para abonarlos. Sus pérdi-
das determinaron que el estado
tuviera que tomar fondos desde el
mercado de créditos a un costo fi-
nanciero positivo, acentuando el
crecimiento de la partida destina-
da a la cobertura de los gastos fi-
nancieros.

Es cierto que situaciones fiscales
caóticas, con déficits excesivos y
crecientes gastos por encima de
las tasas de crecimiento del pro-
ducto global, no pueden sostener-
se en el tiempo y derivan en rup-
turas inflacionarias. Pero lo para-
dojal de la Argentina fue que la
autoridad económica nunca dejó
de ser consciente de la necesidad
de poseer cuentas fiscales armó-
nicas para facultar procesos de
crecimiento. Además nunca dejó
de exteriorizarlo ni de intentar im-
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plementar el equilibrio de las
cuentas. Si esa fue siempre la
preocupación central y, además,
si la autoridad económica estuvo
dominada también, desde antaño,
por propulsores de esta concep-
ción, significa que la magnitud del
gasto y la existencia de déficits no
necesariamente constituyen las
causantes básicas de las quiebras
en la economía argentina. Ello es
así porque el dominio de esta con-
cepción en la práctica de la políti-
ca económica no es nueva ya que
se instaló en el discurso y en el
qué hacer económico desde hace
más de medio siglo. La lógica de
la propuesta se entronca, enton-
ces, con la morfología de intere-
ses que propugna el cambio en la
composición del gasto público y
su reducción.

c. Creciente prescindencia
estatal en la esfera productiva y
desmantelamiento de las estruc-
turas administrativas del estado

Desde comienzos de los años
sesenta se instaló en la Argentina,
como parte de la filosofía econó-
mica referente a la morfología que
debe poseer el estado, y que lue-
go persistió, un discurso doble
condensado en la reducción de
sus estructuras burocráticas y en
la minimización de su participa-
ción e injerencia en las activida-
des productivas. Ciertamente el
desmantelamiento de las organi-
zaciones operativas tendió a con-
centrarse, de modo más pronun-
ciado, desde mediados de los

años setenta, pero sus comienzos
pueden perfectamente ubicarse
en los tiempos de la ruptura del
programa inspirado en el desarro-
llismo e iniciado en 1958. Desde
entonces, este mensaje ha con-
formado un eje pivotal de las pro-
puestas de política económica y,
más aún, de su instrumentación
cotidiana concreta. Uno de los ob-
jetivos propuestos ha sido, repeti-
damente, el traspaso hacia el sec-
tor privado de actividades econó-
micas que había incorporado el
estado. Con ello se procuró instru-
mentar la prescindencia estatal en
la esfera productiva. El segundo
eje motorizador del cambio en el
accionar del estado se corporizó
en programas de desmantela-
miento de las estructuras burocrá-
ticas y operativas del estado. Su
reducción fue funcional al aparta-
miento del estado de la produc-
ción directa y de su rol de regula-
dor de las actividades producti-
vas, aunque también se inscribió
dentro de las propuestas fiscalis-
tas de reducción del gasto públi-
co. En su implementación se eli-
minaron plantas permanentes, se
redujeron las nominas salariales y
el personal contratado directa-
mente por el estado, e incluso se
desmembraron instituciones esta-
tales prestadoras de servicios in-
trínsecos a los roles básicos del
estado. En esta segunda línea, al
igual que en la implementación de
la reducción del gasto público, se
visualiza también que fueron prác-
ticamente inexistentes los marcos
que identificaran las estructuras



administrativas a las que se debía
arribar para vehiculizar un estado
eficiente. En realidad no existieron
referentes más allá de simples
propuestas de reducción de los
gastos corrientes, básicamente
salarios, y de las plantas adminis-
trativas del estado, en muchos ca-
sos realizadas también indiscrimi-
nadamente. Es cierto que las es-
tructuras burocráticas del estado
son la resultante del modelo de
estado que se propone o que se
asigna la sociedad, operabilizan-
do las funciones que del modelo
consensuado surja. Pero allí hubo
un desfasaje porque en la imple-
mentación de los recortes del es-
tado se accionó, reiteradamente,
sin referentes del estado al que se
debía arribar y con la premisa bá-
sica, simple, del recorte del gasto
en sus valores absolutos con el
propósito de dar cabida al incre-
mento de otras partidas ligadas,
fundamentalmente, con los costos
financieros. Por eso, el recorte fue
desde los años setenta, y desde
antes también, sesgado: se redu-
jeron, e incluso se eliminaron, las
mallas de protección social, se de-
sarmó el andamiaje del estado de
bienestar y se minimizaron las ins-
tituciones ligadas con la acción
del estado en la esfera productiva.
Como resultado se desmembra-
ron estructuras básicas para el
funcionamiento de la sociedad e
incluso se arribó a situaciones de
crisis institucionales profundas co-
mo las surgidas desde los años
noventa y expresadas en agudas
ineficiencias en los sistemas de

salud, de justicia, de seguridad y
de educación.

¿Cuáles son las consecuencias
del desmantelamiento indiscrimi-
nado de las estructuras adminis-
trativas del estado? ¿Cuál es la ló-
gica de intereses que se encuen-
tra por detrás del recorte de sus
funciones y de su planta adminis-
trativa?

El estado puede ser sintetizado,
en una visión simple, por dos
componentes: por una parte, con-
forma una estructura administrati-
va, piramidal, integrada por una
cúpula política y por organizacio-
nes y tramas administrativas y bu-
rocráticas que operabilizan su fun-
cionamiento, y por otra, posee un
presupuesto operativo, “la caja”,
compuesto por ingresos y egre-
sos, y condensado en las cuentas
fiscales. Esos son, en una carac-
terización extremadamente sim-
ple, las dos partes constitutivas,
centrales, del estado.

Esos dos componentes no son
ajenos entre sí y menos aún son
los debilitamientos de una de las
partes. La estructura administrati-
va permanente del estado, que
cumple desde la normativa con la
ejecución de los ejes planteados
por la franja política y que conden-
sa la historia y la memoria institu-
cional, es la que vehiculiza en lo
cotidiano su accionar. En esencia,
opera y controla el cumplimiento
de las pautas para el uso de los
fondos del presupuesto, “la caja”.
El desmantelamiento de las es-
tructuras administrativas del esta-
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do, asentada sobre las decisiones
que impulsaron los recortes pre-
supuestarios, implica la inoperabi-
lidad de las organizaciones esta-
tales, burocráticas y ejecutivas, la
transitoriedad de los funcionarios
y la formación de conductas obse-
cuentes, junto con la extensión del
temor del personal8. Concretado
el desmantelamiento, cooptar la
cúpula de la pirámide ha implica-
do la capacidad de cooptar la caja
y definir el destino de los fondos.
De allí que, desmantelada la tra-
ma administrativa del estado, la
puja política comienza a ser en-
tonces una disputa por el copa-
miento de su cúpula con el fin de
controlar y cooptar sus fondos. La
lógica de los negocios allí se en-
tronca también con la del discurso
de la política económica.

d. La desvalorización de la
emisión de dinero.

Al tiempo que se planteaba la
inexistencia de recursos, pero pri-
vilegiando los financieros, y se re-
curría a la captación de recursos
líquidos desde el sistema banca-
rio para cubrir gastos y déficits fis-
cales, se promovió la restricción
monetaria descalificándose, inclu-
so, la idea de emisión de dinero.
Numerosas posturas teóricas y
programas de política económica
asociaron linealmente, en un es-
quema unicausal, la expansión en
la tasa de inflación con incremen-

tos de la emisión monetaria y vice-
versa. Según las teorías sustenta-
das sobre el monetarismo, la infla-
ción es “siempre y en todo lugar“
el resultado de la excesiva crea-
ción de moneda, por cuyo motivo
promueven la restricción de la
oferta monetaria, acompañada
por el aumento de las tasas de in-
terés. Esa concepción encadena,
además, lo monetario con lo fiscal
ya que asume que el déficit presu-
puestario es el causante principal
de emisión de moneda no respal-
dada, promoviéndose, por eso, su
eliminación. De allí que la combi-
natoria entre el déficit fiscal y la
emisión sean, para el monetaris-
mo, los causantes de la inflación.
Aunque la experiencia argentina
no demuestre empíricamente la
validez de esa aseveración, ya
que no se constata estadística-
mente ese vínculo en el tiempo,
esta correlación fue considerada -
y lo es- como un referente teórico
válido por los hacedores de la po-
lítica económica, al tiempo que se
constituyó en el eje de la instru-
mentación cotidiana de la política
económica.

La economía argentina se en-
cuentra inmersa en ese criterio
propugnador de la restricción mo-
netaria, al igual que dentro de los
otros ejes del discurso económi-
co, desde hace aproximadamente
medio siglo. La resultante de su
repetida instrumentación ha sido
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8 En la Argentina, desde los años ochenta se tendió a sustituir las plantas permanentes
del estado por estructuras transitorias, contratadas por lapsos reducidos, y en muchos
casos financiadas por organismos de crédito internacionales.



la conformación de una economía
con grados de monetización ex-
tremadamente reducidos. Ade-
más de haber constituido el refe-
rente cotidiano de la política eco-
nómica, la restricción monetaria
fue instrumentada, en asociación
con las concepciones fiscalistas,
desde la mecánica operativa de
los programas de ajuste imple-
mentados desde los años de
1950. Todo plan captó recursos
monetarios otorgando siempre
rendimientos financieros internos
en moneda foránea, superiores a
las tasas de interés externas. Y
esa búsqueda fue particularmente
activa en los primeros tramos de
todo plan de ajuste con el propósi-
to de recepcionar fondos financie-
ros en monedas externas. Pero
esa metodología se extendió en el
tiempo con la intención de rete-
nerlos. Su concreción fue vehiculi-
zada por la restricción monetaria
interna -en moneda local- que in-
ducía el aumento de las tasas de
interés internas, facultando la con-
strucción de diferenciales con las
tasas externas, al tiempo que mo-
tivaba el inicio de una nueva ex-
pansión del endeudamiento exter-
no. Pero el mantenimiento de los
capitales no fue posible porque
siempre, en algún momento ca-
racterizado por las incertidum-
bres, emprendieron la fuga. Por
esos procesos, todo programa de
ajuste provocó siempre dos caí-
das en la oferta monetaria, con-
centradas en el tiempo, que no
fueron compensadas por decisión
expresa de la política económica:

una ocurrió al inicio del plan y otra
durante su ruptura. Al inicio de to-
do plan, cuando se lanzó una re-
composición alcista de los precios
basada sobre una devaluación
cambiaria, mientras se procuraba
construir las diferenciales positi-
vas entre las tasas internas y ex-
ternas de interés, la oferta mone-
taria creció siempre a una tasa
menor que el incremento prome-
dio de los precios. Allí el grado de
monetización decayó. Durante las
rupturas, al tiempo que el plan se
quebraba con una nueva devalua-
ción cambiaria, que fue siempre
impulsada por la fuga de capita-
les, el proceso fue similar pero
con otra lógica: la salida de divi-
sas drenaba la plaza local de mo-
neda nacional, mientras la autori-
dad monetaria, en un contexto
nuevamente inflacionario, restrin-
gía la masa monetaria -el dinero
local- para minimizar la inevitable
corrida contra la moneda interna.
Esas dos coyunturas, repetidas
en todos los planes, no fueron ino-
cuas en la conformación de la
economía en el largo plazo ya que
ambas desmonetizaciones persis-
tieron en el tiempo sin que se re-
compusiera, por decisión de la au-
toridad económica, la masa mo-
netaria en los niveles previos. El
encadenamiento de esas desmo-
netizaciones estructuró una eco-
nomía con niveles de monetiza-
ción muy reducidos.

La concepción ideológica de asi-
milar la emisión monetaria con los
males de la economía predominó
por encima de la necesidad de la
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economía de estructurar niveles
de liquidez monetaria compatibles
con el funcionamiento pleno de
los recursos productivos. Pero
esa idea no estuvo ligada sólo con
los planes de ajuste. Las desmo-
netizaciones no se concentraron
exclusivamente durante su imple-
mentación: también fueron parte
central de las medidas instrumen-
tadas fuera de ellos. En realidad,
en toda coyuntura predominaron
como criterios referenciales la
consideración de la emisión como
factor impulsor de la inflación de
precios y como legitimadora de
gastos y déficits fiscales inapro-
piados, aseveraciones que lleva-
ron, en esencia, a la desvaloriza-
ción de la emisión de moneda co-
mo instrumento positivo para la di-
namización económica.

Pero esa derivación no es ajena
a la morfología del poder y menos
aún a la lógica de los negocios. La
restricción monetaria favorece
siempre a los poseedores del es-
caso numerario -predominante-
mente el sistema financiero-.
También favorece a los acreedo-
res desde el aumento en el precio
del dinero -la tasa de interés- y
por el mantenimiento del valor real
de sus acreencias. El sistema fi-
nanciero se ve favorecido por in-
crementos en el spread bancario -
derivado del aumento de las tasas
activas de interés- que son cata-
pultadas durante situaciones de

iliquidez. Mientras, los acreedores
se favorecen porque sus rendi-
mientos financieros pasan a ser
positivos -o se incrementan en tér-
minos reales- por el mínimo incre-
mento en los precios que genera
toda coyuntura recesiva inducida
por la iliquidez monetaria.

En la Argentina ese proceso es
de larga data y, desde su encade-
namiento, se arribó a situaciones
de iliquidez extrema como las re-
gistradas al comienzo de los años
ochenta y durante la segunda mi-
tad de los noventa, extendidas
luego durante extensos períodos.
Las consecuencias de esa desva-
lorización de la emisión monetaria
sobre el aparato productivo han
sido perversas ya que generaron
recesiones e incluso depresiones
en las esferas productivas y con-
trajeron de manera notoria el con-
sumo y el empleo. Como respues-
ta paliativa surgieron en la Argen-
tina de los noventa otras monedas
sustitutivas, pero desvalorizadas,
pasibles de ser caracterizables
como monedas de segunda y ter-
cera, como son los bonos emiti-
dos por provincias, e incluso por el
estado nacional, o los llamados
créditos, numerario que circula en
los circuitos del trueque9. La Ar-
gentina arribó así a un sistema
monetario semejante al del siglo
XIX, los tiempos del inicio del di-
nero fiduciario moderno, cuando
pululaban aún monedas desvalo-
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9 Entre las distintas denominaciones se encuentran los Lecop –emitido por el estado
nacional-, los patacones, los lecor –bonos cordobeses-, los quebrachos –emitidos por
la provincia de Chaco- y muchos otros.



rizadas emitidas incluso por sec-
tores privados. Las consecuen-
cias de la desmonetización son ní-
tidas desde la experiencia empíri-
ca, que demuestra que sólo indu-
ce la ubicación de la economía en
un profundo umbral recesivo, pero
no elimina las presiones inflacio-
narias.

e. Se promovió la
desindustrialización.

La Argentina fue la única nación
que se desindustrializó premedita-
damente, eliminado bases pro-
ductivas, muchas con extensa his-
toria fabril, y también competiti-
vas. Esa destrucción no ocurrió
una sola vez en su historia, sino
dos. La primera fue desencadena-
da entre 1977 y 1982; la segunda
durante la década de los años no-
venta. Las dos pérdidas fueron
encaradas dentro de la lógica de
los planes de estabilización que
se implementaron durante esos
años y que ejecutaron aperturas
comerciales a la importación de
bienes prácticamente irrestrictas,
al tiempo que definieron la pree-
minencia del sistema financiero a
través de la formación de tasas de
interés reales internas, en mone-
da foránea, mayores que las ex-
ternas. Esos dos hechos no facul-
tan, indudablemente, la preserva-
ción de las bases fabriles. Por
eso, ambas desindustrializaciones
fueron vehiculizadas desde la po-
lítica económica y legitimadas por
el discurso vigente.

Las posturas antiindustrialistas

no son nuevas en los planteos
ideológicos que dominaron la eje-
cución de la política económica
argentina desde hace casi un si-
glo. Ya en el pasado, al inicio del
auge agroexportador, hacia co-
mienzos del siglo XX, se promovía
la no industrialización invocándo-
se el concepto de no instalar in-
dustrias artificiales. Se infería que
la Argentina no era capaz de in-
dustrializarse debido a su incom-
pleta dotación de recursos mine-
ros y que tampoco era beneficioso
que lo hiciera, ya que las caren-
cias de hierro y carbón determina-
ban que toda industrialización fue-
ra ficticia -de allí el concepto de in-
dustrias artificiales- y también
costosa porque la importación de
esos insumos provocaría un costo
de fabricación interno superior al
precio de importación de los bie-
nes terminados.

Se ha afirmado reiteradamente
que el avance económico de las
naciones se produce cuando gi-
ran, en sus morfologías producti-
vas, hacia una relevancia mayor
de la manufactura. En realidad, la
desindustrialización implica la re-
gresión en la escala productiva y,
fundamentalmente, la pérdida de
recursos, no sólo físicos sino tam-
bién de conocimientos acumula-
dos en el tiempo y corporizados
en la mano de obra, en las redes
productivas y comerciales, y en
las organizaciones empresarias
que se desarticulan. La pérdida
efectiva transciende así a la del
capital físico al corporizarse en
pérdidas de mano de obra capaci-
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tada en la práctica productiva y
del conocimiento incorporado en
las organizaciones. Ese desmem-
bramiento ocurrió en la Argentina
de manera premeditada durante
las dos desindustrializaciones10.
Constituyeron, sin duda, instru-
mentos de política económica.
Por eso, el desempleo de la fuer-
za de trabajo de los años noventa
y principio de los años 2000, que
alcanzó magnitudes no registra-
das antes en la historia argentina,
tiene una de sus raíces en la deci-
sión de desindustrializar premedi-
tadamente y en la valorización de
lo financiero y lo comercial por en-
cima de lo productivo.

f. Se procuró operar sobre
la base de un tipo de cambio
único11

Los sectores productivos y las
fabricaciones individuales poseen,
estructuralmente, distintos niveles
de productividad gestados, desde
una primera fuente, por diferen-
ciales en los rendimientos de cada
una de las partes del conjunto de
los recursos naturales. Ello pro-
viene de un hecho obvio: las pro-
ductividades en la obtención de

los recursos naturales poseídos
por una misma nación difieren en-
tre recursos y entre zonas, y tam-
bién difieren las de un mismo re-
curso entre naciones. Esa es una
de las raíces formadoras de los
distintos niveles absolutos de
competitividad, que llevan a la ne-
cesidad de implementar tipos de
cambio diferenciales para soste-
ner el empleo de los recursos pro-
ductivos: un sector con productivi-
dades mayores que el resto de los
sectores, provenientes del carác-
ter de los recursos naturales que
emplea, podrá competir frente al
resto de las naciones productoras
con paridades cambiarias meno-
res que los sectores internos utili-
zadores de recursos menos pro-
ductivos. La asociación entre el ni-
vel absoluto del tipo de cambio y
el nivel de productividad de los re-
cursos naturales es directa.

También los cambios de la pro-
ductividad, en la dinámica tempo-
ral, asociables con la alteración en
el rendimiento de los recursos na-
turales y la difusión de cambios
tecnológicos, demandan modifica-
ciones de las paridades cambia-
rias. Cuando las productividades
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10 La fundamentación se encuentra claramente condensada, entre otros, en el programa
iniciado en 1976. Se justificó la desindustrialización desde el propósito de combatir la
inflación, explicando "que el plan está dirigido particularmente contra las empresas
ineficientes, que prosperaron cuando los gobiernos argentinos subsidiaban con prés-
tamos y aumentaban los aranceles para fomentar la manufactura local de productos
que hasta entonces se importaban. El objeto era crear trabajo, pero el resultado fue
ineficiencia e inflación, porque los subsidios sólo podían ser financiados con la
creación de circulante".

11 Tipos de cambio concebidos como el precio de la moneda local frente a una unidad de
moneda externa.



se alteran de modo dispar en el
tiempo, el tipo de cambio de la na-
ción que registra los crecimientos
menores respecto de otras econo-
mías con las que posee vínculos
comerciales, debe necesariamen-
te devaluar su moneda para sos-
tener sus niveles de competitivi-
dad en el comercio internacional.
Ambos hechos motivan la forma-
ción de tipos de cambio dispares
entre naciones y también llevan a
la necesidad de explicitar tipos de
cambio diferentes entre sectores
de una misma nación.

La definición de tipos de cambio
únicos o múltiples es uno de los
ejes fundamentales de la política
económica ya que se asocia con
intereses sectoriales contrapues-
tos: la rama que opera sobre la
base de recursos naturales más
productivos pretenderá que todos
los demás sectores productivos
funcionen sobre la base de su pa-
ridad cambiaria y, además, que lo
acepten en un contexto de apertu-
ra comercial con el exterior. En
ese caso obtendrá mayores bie-
nes a cambio de su propia produc-
ción12. Ese planteo se constata en
el accionar gremial de los produc-
tores pampeanos, apoyados
sobre la productividad elevada del
recurso tierra frente a la del resto
de los sectores productivos, quie-
nes propugnaron históricamente
tipos de cambio únicos al tiempo

que formularon propuestas de de-
sindustrialización desde la apertu-
ra comercial.

Una segunda fuente formadora
del tipo de cambio, que lleva a la
necesidad de devaluaciones y a la
explicitación de tipos de cambio
múltiples en el interior de una na-
ción, proviene de las diferenciales
en la variación de los precios. Los
precios varían siempre de manera
dispar unos de otros producto de
la existencia de estructuras de
costos sectoriales distintas. La no
homogeneidad de las variaciones
en los precios puede ser constata-
da en el plano del comercio inter-
nacional y también en el ámbito
interno. Si los precios crecen a un
ritmo mayor en una nación res-
pecto de otra, sin que se modifi-
quen las productividades, su mo-
neda tiene necesariamente que
devaluarse. La raíz explicativa de
esa alteración es semejante a la
de las productividades. Si los pre-
cios de dos bienes similares son
en la Argentina y en Estados Uni-
dos numerariamente iguales, por
ejemplo $ 1 y us$ 1, la paridad
asociable con esos dos bienes
puede sostenerse en una relación
de 1 a 1. Si los precios internos
crecieran, duplicándose, el mismo
producto valdría en la Argentina
$ 2 y en Estados Unidos permane-
cería en us$ 1. Para que pueda
mantenerse la relación de inter-
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cambio entre los dos bienes es
necesario que el peso local se de-
valúe perdiendo la mitad de su va-
lor, por lo que la paridad cambia-
ria pasa a ser de $2 = us$ 1. La
devaluación se corresponde allí
con el incremento de precios inter-
nos. Dado que los precios de los
bienes en una misma nación va-
rían, producto a producto, de ma-
nera dispar, reflejando cambios
en los precios relativos por la sim-
ple existencia de estructuras de
costos dispares, no puede mante-
nerse la misma paridad cambiaria
en el tiempo para todos los bie-
nes. Es decir, junto con la inflación
no puede preservarse el mismo
ritmo devaluatorio para todos los
sectores. De sostenerse una sola
paridad, los que se encarecieron
relativamente se verían desplaza-
dos por las importaciones o per-
derían competitividad en el mer-
cado externo. Allí las variaciones
en las relaciones en los precios
demandan, al igual que con las
productividades absolutas y con
sus cambios en el tiempo, la fija-
ción de tipos de cambio no únicos.

Es indudable que las diferencia-
les de productividad de los recur-
sos naturales se expresan en el
nivel de los sectores económicos
que operan en la Argentina: la
productividad del recurso tierra,
especialmente en la pampa hú-
meda, es extremadamente alta en

relación con los recursos natura-
les que conforman la base para
emprendimientos industriales. Si
la paridad cambiaria se fija en el
nivel de la productividad agrope-
cuaria, y la de su franja más pro-
ductiva -la pampa húmeda-, la in-
dustrialización, en un contexto de
apertura comercial con el exterior,
no puede sostenerse. Por eso, es
falsa la propuesta de optimizar las
operaciones económicas a partir
del impulso de tipos de cambio
únicos ya que la economía se de-
senvuelve siempre con productivi-
dades dispares entre sectores. En
el caso argentino, ello se constata
entre el agro, la energía y la in-
dustria13. Gran Bretaña y Vene-
zuela son, sobre la base del petró-
leo, dos ejemplos de desindustria-
lización o de industrialización ab-
solutamente periférica motivadas
por la existencia de tipos de cam-
bio que no reflejan las diferencia-
les de productividad sectorial: se
tendieron a fijar las paridades so-
bre la base de la productividad del
recurso más productivo, en esos
casos el petróleo.

El tipo de cambio de la moneda
local frente a las monedas exter-
nas se forma ciertamente a partir
de las ofertas y demandas de las
monedas, tanto las presentes co-
mo las de mediano plazo, de las
diferenciales entre las tasas de in-
terés internas y externas, y por el
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13 Marcelo Diamand acuñó el concepto de estructuras productivas desequilibradas para
caracterizar precisamente la economia argentina desde las diferenciales de produc-
tividad sectoriales. Marcelo Diamand, Doctrinas económicas, desarrollo e indepen-
dencia. 1973. Buenos Aires.



stock disponible de moneda exter-
na en las arcas locales. Pero las
temáticas de las productividades
dispares y de los cambios en los
precios relativos son también cen-
trales en la determinación de las
paridades cambiarias. Por eso la
fijación de tipos de cambio dife-
renciales por sector está conside-
rada un instrumento de política
sectorial activa y por ende de polí-
tica para el crecimiento. Es allí,
precisamente, donde las diferen-
cias cuantitativas en las paridades
entre los tipos de cambio sectoria-
les opera.

2. La interrelación entre los
seis ejes explicativos

Existe un encadenamiento lógico
entre los seis planos constitutivos
del discurso económico predomi-
nante en la Argentina posterior a
la segunda guerra mundial. Cua-
tro se integran desde la forma-
ción, prioritaria, de rentas finan-
cieras: el privilegio de los recursos
financieros por encima de los pro-
ductivos exige la apertura de es-
pacios en las cuentas fiscales con
el propósito de dar cabida al pago
de los mayores rendimientos fi-
nancieros. Allí se entroncan las
reducciones del gasto público. El
recorte del gasto siempre poseyó
un mismo sesgo, pro financiero y
generador de desigualdades inter-
nas. Por eso fue selectivo. Ese es-
quema se vehiculiza desde el des-
mantelamiento del estado a partir
de la reducción de su planta admi-
nistrativa y de su rol: se eliminan o

reducen gastos corrientes asocia-
bles predominantemente con los
salarios abriendo espacio al gasto
que se incrementa, el financiero, y
se minimizan sus funciones. Esa
dualidad, la reducción de gastos y
la minimización de las estructuras
productivas, administrativas y bu-
rocráticas del estado, abren la po-
sibilidad de asignar discrecional-
mente sus fondos al eliminarse
bases de control en la asignación
del gasto. También la merma en la
cantidad de dinero en circulación
se entronca con esos mismos ob-
jetivos: faculta el incremento de
los rendimientos financieros al
motivar el aumento del precio del
dinero, las tasas de interés, con el
consiguiente incremento en el
spread bancario. La confluencia
de esos cuatro componentes se
entronca nítidamente con la lógica
de los negocios y de la apropia-
ción de recursos. Los otros dos
componentes del discurso, la de-
sindustrialización premeditada y
la explicitación de un tipo de cam-
bio único también tienen su eje en
el mundo de los negocios y, pre-
dominantemente, en la imposición
de intereses sectoriales: no se fa-
culta el empleo pleno de los recur-
sos productivos, imponiéndose al-
tos costos financieros, al tiempo
que la mayor productividad de los
recursos naturales de la nación no
es distribuida al conjunto de la so-
ciedad.

La persistencia de un mismo dis-
curso, basado sobre esos seis
ejes, reiteró coyunturas recesivas
y engendró la situación de crisis
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profunda de finales de los años
noventa y principios de la nueva
centuria: instaló una dilatada de-
presión, acentuó la desindustriali-
zación y la desocupación de los
recursos productivos y humanos,

profundizó el endeudamiento ex-
terno, polarizó el acceso a los ser-
vicios básicos a una porción con-
siderable de la población, acen-
tuando la exclusión social, y reins-
taló las rupturas inflacionarias.
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