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Resumen

El articulo se propone una panoramica del la politica econémica argentina luego de la crisis de 2001,
con el objetivo de identificar las rupturas y las continuidades frente al modelo neoliberal vigente hasta
entonces. Para ello se identifican dos etapas diferenciadas, asociadas a la politica de salida de la crisis y
a una aproximacion mas estructural desde 2008, que coincide con la explosion de la crisis internacional.
Finalmente, se discuten algunos problemas estructurales persistentes, que suponen la necesidad de una
profundizacién de las politicas activas para evitar la tendencia al estancamiento.
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Abstract

This paper describes the panorama of Argentinian economic politics after 2001 crisis, intenting to identify
the ruptures and continuities to the neoliberal model which has been effective untill this moment. Therefor
it is possible to identify two different moments: first the politics associated with the exit of the crisis and a
more structural concept after 2008 which coincides with the outbreak of the world crisis. Finally the paper
proposes to discuss some persistent estructural problems which are leading to the assumption that it needs
a consolidation of active politics to avoid the tendency of stagnation.
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INTRODUCCION

Suele afirmarse que la economia argentina resulta incomprensible hasta para sus propios actores. La
afirmaciéon es un tanto exagerada, pero solo un tanto. Y las mutaciones son a veces tan veloces, que
los articulos que intentan analizarla quedan irremediablemente desactualizados. El autor del presente
articulo, por ejemplo, comenz6 su intento con un peso valuado en unos 18 centavos de ddlar y lo concluye
con un valor de 12,5 centavos, con un nuevo gabinete econémico y algunos cambios significativos en las
politicas. Siendo un sabado, existe una alta probabilidad de que la correccion final del domingo no se vea
afectada por algun brusco golpe de timén. Sin embargo, detras de ese comportamiento espasmddico, se
advierten algunos lineamientos que pueden esquematizarse y que demarcan la politica econémica de los
ultimos 14 afios de manera relativamente clara. Luego de la catastrofica crisis de 2001-2002, la economia
argentina vivié la expansién mas intensa y duradera de su historia moderna. La crisis internacional a
partir de 2007 frend temporariamente el crecimiento, pero el sendero positivo, con menos dinamismo y
mayores turbulencias, se recreé enseguida, aunque acumulando algunos problemas importantes. Para una
economia que desde 1975 transitaba en una espiral descendente, con breves auges y brutales colapsos,
la larga expansion resulta novedosa, abriendo varios interrogantes. ¢Se trata de un crecimiento genuino?
¢Estamos frente a la conformacién de un nuevo modelo de desarrollo con un cambio estructural profundo?
¢Hay una ruptura de las pautas generales del modelo neoliberal? Son estas las preguntas que intentaremos
discutir aqui.

La respuesta no es sencilla ni absoluta. Algunos indicadores muestran un quiebre notorio con respecto
al pasado. El incremento sustancial del empleo y la reconfiguracion de un dindmico mercado interno
son, por ejemplo, dos quiebres notorios. Simultaneamente, los altos vencimientos de la deuda externa,
una pertinaz fuga de capitales y un achicamiento del superavit comercial reflejan la persistencia de la
vulnerabilidad en el sector externo. Asi mismo, la redistribucidon del ingreso no mostraria aln una ruptura
radical con respecto a los ultimos 35 afios, sobre todo a partir del recalentamiento inflacionario reciente.

En las péaginas siguientes nos proponemos discutir la dimensién del quiebre y las perspectivas de
continuidad de la actual politica econémica argentina. Para ello analizaremos los basamentos de la politica
ejecutada desde 2002-3, para bucear luego en las rupturas y las continuidades frente al modelo neoliberal.
Una hipotesis de partida es la existencia de dos etapas diferenciadas, coincidentes con las presidencias
de Néstor Kirchner y Cristina Fernandez, pero también con la euforia y la crisis en el plano internacional.
Sea por diferencias de concepcion, por los cambios externos, o por ambos, creemos advertir un giro en las
politicas que nos llevan a plantearlas de manera separada, aunque en algunos analisis estadisticos tratemos
de generalizar tendencias para todo el periodo. Por eso, inicialmente abordaremos la recuperacién acaecida
entre 2003 y 2007, para detenernos luego en la coyuntura mas reciente.

LA SALIDA DE LA CRISIS ¢EN CAMINO HACIA EL "POSNEOLIBERALISMO"?

Si la profundidad de la crisis econémica, politica y social de 2001 era sorprendente!, la salida fue
asombrosamente rapida, especialmente tomando en cuenta la destruccion del aparato productivo y los
tejidos sociales, la catastrofe politica y el colapso financiero que resultaban de un cuarto de siglo casi
ininterrumpido de politicas neoliberales y ajustes. Entre 2002 y 2003 se logrd detener la caida y gestar
las bases para un relanzamiento. Probablemente en la profundidad de la crisis se encontraba también
la simplicidad de la recuperacién coyuntural. En lo inmediato, y todavia en el cataclismo que en pocos
dias forz6 a cuatro cambios de presidente, se suspendié el pago de la deuda externa publica con los
acreedores privados (no asi con los organismos internacionales, con quienes se abrié una dura y prolongada

! No caracterizaremos aqui el modelo neoliberal en Argentina ni la crisis. El lector interesado puede consultar, por ejemplo,
Musacchio (2009), Rapoport y colaboradores (2013) o Boyer y Neffa (2004).
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negociacion), se suspendio la convertibilidad de la moneda y se la devalué un 40%. Hija de la convulsién, la
devaluacién se realizé con impericia técnica e inicialmente contribuyd a profundizar la crisis, que amenazaba
con derivar en una hiperinflacion. Sin control de cambios -por recomendacion del FMI-, con las tarifas de
los servicios publicos fijadas en dolares por los contratos de privatizacion, con contratos privados y buena
parte de los depdsitos bancarios en délares, una devaluacién sin medidas complementarias era apagar
un incendio con combustible. Maxime cuando el establishment neoliberal contribuia al terror prediciendo
que el precio de la divisa norteamericana se sextuplicaria si el gobierno no dolarizaba completamente la
economia y establecia una banca offshore?. Las Unicas barreras de contencion eran la brutal depresién y la
prohibicion de extraer depésitos del sistema bancario.

En los meses siguientes, nuevas medidas impulsarian la recuperacion. La principal fue la adopcion
de retenciones a las exportaciones, en especial para productos agropecuarios y combustibles. Estas
moderaban el impacto inflacionario de la devaluacién y recaian sobre los beneficiarios directos de las
nuevas condiciones cambiarias, mejorando levemente la equidad fiscal. Ademas era un gravamen ligado al
precio de las divisas, clave para un pais endeudado en moneda extranjera. Asi se evitaba que los ingresos
publicos se devaluaran junto al peso?3.

También se convirtieron a pesos los créditos y depdsitos bancarios, las deudas empresarias y los
contratos de servicios publicos. Esto implicaba una alta transferencia intersectorial de ingresos en contra
de ahorristas y del Estado, beneficiando a deudores y al sector financiero. Relevante para el largo plazo
era la pesificacion de tarifas publicas, pues evitaba que los bienes no transables incrementaran sus
precios junto a la devaluacién y la esterilizaran. Esa era la condicion para abandonar la convertibilidad,
aunque significaba una ruptura en los contratos de privatizaciones. Por eso, la medida fue resistida por
las empresas afectadas, originando un conflicto que fue resolviéndose de manera individual y sélo parcial
en los afios siguientes. Algunas empresas, contratistas del Estado, evaluaron que un acuerdo podia abrir
otros negocios o entendieron que incluso en las nuevas condiciones la rentabilidad era suficiente. Otras,
en cambio, negociaron su salida por medio de una transferencia a capitales locales o al propio Estado.
Finalmente, algunas mantuvieron sus demandas de indemnizacion en el CIADI, dando lugar a largos
procesos con fallos dispares.

Las medidas contrariaban las indicaciones del FMI, que endurecié su presién, y amenazd con
interrumpir la asistencia. Cuando Argentina aceptaba las condiciones, aparecian otras nuevas que enfriaban
un acuerdo. Finalmente, cuando Argentina advirti6 que podria extender el default a los organismos
internacionales, se arrib6 a un primer acuerdo en enero de 2003 y a otro a fin de ese afio, reprogramando
los pagos con condiciones que no afectaban el nucleo de la politica econémica.*

El acuerdo permitié abordar la reestructuracion compulsiva de la deuda externa publica en default.
En junio de 2004 se presentd un canje de titulos que abarcaba casi el 58% de la deuda, proponiendo una
quita nominal del 75% y cuatro opciones de repago. Una mantenia el precio nominal con tasa de interés
mucho mas baja. Otra ofrecia una quita menor y plazos mas largos. La tercera, una quita mayor y menor
plazo. Finalmente, un bono cuyos intereses se ataban al crecimiento del PIB (Rapoport et al. 2013:950).
En rigor, se trataba de deuda en moneda extranjera, parcialmente en manos de tenedores locales. La
importante participacion de los fondos de pensidn en la cartera de acreedores facilitaba la negociacion
y garantizaba la alta aceptacion. Aunque algunos acreedores —principalmente fondos buitres- prefirieron
demandar al Estado en tribunales extranjeros, la concrecion del canje permitiéo recomponer la capacidad de

2 Los economistas Dornbusch y Cavallero (2002) abogaban por quitarle a Argentina el control sobre su economia y establecer
autoridades econémicas nombradas por los organismos internacionales, avasallando sin miramientos la soberania nacional, para
blindar el modelo neoliberal.

3 Un analisis detallado sobre las retenciones puede verse en IMA (2002).

4 Sobre las negociaciones con el FMI hasta el acuerdo de 2003, ver Amadeo (2003).
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pago y adaptarla a los ingresos fiscales. Una reapertura del canje luego de la asunciéon de Cristina Kirchner
redujo la porcion de acreedores discolos a solo un 7%. Latente quedaba, sin embargo, la falta de normativa
internacional sobre procesos de insolvencia de estados, que pondria en 2014 toda la reestructuracion en
tela de juicio.

A partir del segundo semestre de 2002, comenz6 a operarse también sobre el sector externo. Primero
se limitaron las transacciones en el mercado cambiario, buscando contener la alocada carrera del doélar.
La politica cambiaria constituyé uno de los ejes del esquema y una de las rupturas principales frente a
la convertibilidad. Formalmente implementado como un sistema de tipo de cambio libre, la intervencién
del Estado lo asemejo en la practica a un sistema de crawling peg, con pequefias adaptaciones regulares
tratando de evitar apreciaciones o devaluaciones subitas y sosteniendo la competitividad de los bienes
transables. Las fluctuaciones cambiarias no son fendmenos aleatorios en Argentina. Debido al alto
endeudamiento, a largo plazo se registra una salida neta de divisas que presiona hacia la depreciacion
de la moneda. Pero este fendmeno no es continuo, sino que se manifiesta en momentos de dificultades
internas o internacionales. En periodos de normalidad, cuando la fuga de capitales se reduce, la moneda no
se encuentra sobrevaluada y las condiciones de las exportaciones son favorables, una persistente entrada
de divisas suele apreciar al peso frente al ddlar. La consecuente volatilidad del mercado cambiario obliga
a una intervencién en uno u otro sentido por parte del Estado para evitar shocks. Entre 2003 y 2008, la
estabilizacion impulsé una significativa mejora en las cuentas externas, con un ingreso de divisas que el
Banco Central y el Banco Nacién absorbieron para evitar la apreciaciéon, mientras generaban liquidez para
sostener el crecimiento. Dado que el posible retorno de capitales financieros podia convertirse en un factor
desestabilizador, se introdujeron restricciones a los movimientos de capitales especulativos, especialmente
plazos minimos de permanencia.

La coyuntura internacional, tan desfavorable en el pasado inmediato, se torné un aliado, pues un
largo ciclo de precios altos en las materias primas exportables mejoraba las cuentas externas y convertia
a las exportaciones en un motor de la recuperacion.

GRAFICO 1: CUENTA CORRIENTE, 2001-2012. EN MILLONES DE DOLARES
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Fuente: Ministerio de Economia

Para algunos analistas fue esta la causa Unica de la expansion que durante el resto de la década
vivié la economia argentina. La expansion estaria determinada por la depreciacion del peso. Especialmente
enfatico en el rol del délar alto como sustento de un modelo "neodesarrollista” es, por ejemplo, Curia (2010),
para quien el tipo de cambio es el elemento distintivo entre dicho modelo y las aproximaciones ortodoxas.
Por eso, también advierte sobre los riesgos observables desde 2007, cuando la tasa de inflaciéon supera
a la de la devaluacion y absorbe paulatinamente la ventaja cambiaria. En esa linea, algunos cuestionan
la ausencia de politicas antiinflacionarias, asi como el ritmo demasiado lento de devaluaciones (Damill
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y Frenkel 2013:14). Esa perspectiva no repara, sin embargo, que las politicas de control de la inflacion
sugeridas (controles de salarios, mayor rigurosidad fiscal y una politica monetaria restrictiva) afectan la
marcha del consumo interno, sin tomar en cuenta que también la demanda interna, y no solo el comercio
exterior, tuvo una incidencia superlativa en la recuperacion.

GRAFICO 2: EVOLUCION DEL PIB Y COMPONENTES DE LA DEMANDA. EN MILL. DE PESOS
CONSTANTES DE 1993
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Tomando el periodo 2003-2008, el PIB crecié 50%. En el mismo periodo, el consumo privado aumentd
un 49%, la inversién 141%, el consumo publico 32% y las exportaciones netas disminuyeron un 123%. No
debe entenderse de alli que el sector externo no jugé papel alguno en la recuperacion. Las exportaciones
crecieron un 46%? en el mismo periodo, generando un importante impacto directo y permitiendo financiar
las importaciones y el servicio de la deuda. Pero la demanda de consumo y de inversion fueron factores
explicativos de mayor relevancia para entender la expansion productiva.

La conjuncion de superavit comercial, recuperacion de la recaudacion y estabilizacion del servicio de
la deuda le dieron al nuevo modelo la solidez técnica que no tenia el neoliberalismo. Los llamados superavit
gemelos le permitian al Estado cubrir buena parte de dichos servicios® y eludir la presidon existente desde
finales de los 70. Esto le facilitaba al Estado retomar moderadamente la iniciativa, redefiniendo algunas
de sus funciones. Asi reaparecio la inversidon publica mientras se reestatizaban algunas empresas que
mostraban un ostensible incumplimiento de los contratos.

5 Las cifras corresponden al PIB a precios de 1993. Fuente: Ministerio de Economia.
¢ Un remanente, variable segun el afio, se cubria con créditos locales o externos, donde Venezuela jugé un rol activo como
prestamista.
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GRAFICO 3: INVERSION PUBLICA. EN % DEL PIB CORRIENTE

Fuente: Ministerio de Economia

El agua corriente, algunas lineas férreas, el control del espacio aéreo o el correo volvieron a manos del
Estado, sin una vision estatizadora. No se trataba de principios o ideologia, sino de recuperar empresas que
habian dejado de funcionar o no pagaban los canones. Mientras en algunos mercados se practicaban nuevas
regulaciones, la presion de los sindicatos y el Ministerio de Trabajo permitia revertir la flexibilizacién laboral
e incrementar los salarios reales. Se puso en marcha asi un proceso expansivo que podria esquematizarse
con la forma de la ilustracién 1.

La mejora en el sector externo y el impulso a la actividad interna revirtieron las tendencias recesivas
y estimularon un incremento del empleo. El Estado acompafid el proceso con politicas monetarias y fiscales
expansivas, a las que fue incorporandole politicas activas de inversién, financiacién y empleo, mientras
ejecutaba una politica social que primero apuntd a la situacion de extrema vulnerabilidad en la que habian
caido amplios sectores de la poblacidon y luego fue tomando un caracter mas estructural sobre el que
volveremos en las préximas secciones.

El nuevo esquema se complementaba con un giro de la politica exterior que se alejaba decididamente
del realismo periférico de los 90 -segun el cual Argentina era demasiado pequefia para sostener una
politica auténoma y debia alinearse incondicionalmente a las grandes potencias para obtener algunas
ventajas econdmicas- y buscaba establecer un perfil propio. Su aproximacion politica a la region, la alianza
estratégica con Brasil y el acercamiento a los BRICs —en especial a China- fueron cambios tan ostensibles
como el liderazgo en el rechazo al ALCA de la Cumbre de las Américas en Mar del Plata en 2005 y a los
acuerdos de librecomercio con las grandes potencias. La nueva dindmica se reflejé en el creciente comercio
intrarregional, con epicentro en el Mercosur, que gano un notable terreno.
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ILUSTRACION 1: DINAMICA DE LA SALIDA DEL MODELO NEOLIBERAL
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En especial el vinculo con el Mercosur caracteriza tanto el giro politico como los limites que iran
apareciendo con el correr del tiempo. La mayor importancia del vinculo comercial y politico con la region
no fue acompafada por un cambio institucional de similar magnitud. Asi, el Mercosur mantuvo la forma de
una unién aduanera, a pesar de que su rol hubiese cambiado. Las desiguales trayectorias econdmicas de
los paises de la region fueron sumando entonces desequilibrios (en especial el superavit comercial a favor

de Brasil), que introdujeron también un eje de disputas (Cf. Musacchio, 2015).
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CUADRO 1: ESTRUCTURA GEOGRAFICA DEL COMERCIO EXTERIOR ARGENTINO.
EN % DEL COMERCIO TOTAL

Exportaciones Importaciones

Mercosur %Srgﬁf:ss Egpoigga China | Mercosur Ias;?ggss Egpclgre]a China
2002 22,3 11,3 20,5 4,3 32,2 19,9 23,5 3,7
2003 18,9 11,2 20,3 8,3 37,2 16,2 20,4 5,2
2004 19,6 10,8 18,1 7,6 36,4 15,1 19,0 6,2
2005 19,0 11,1 17,3 7,9 38,0 13,9 17,0 7,8
2006 21,4 8,6 17,4 7,5 36,8 12,4 17,1 9,1
2007 22,2 7,4 17,7 9,2 35,9 11,8 16,6 11,4
2008 23,0 7,3 18,8 9,1 34,8 12,0 15,7 12,4
2009 24,8 6,2 18,4 6,6 33,2 13,2 16,5 12,4
2010 25,1 5,2 16,4 8,5 33,4 10,7 17,2 13,5
2011 24,7 51 16,9 7,4 31,0 10,4 15,7 14,3
2012 24,9 5 14,4 6,4 27,8 12,3 18 14,6

Fuente: Ministerio de Economia

El conjunto de medidas que comenzaba a articularse en una politica econdmica, sin proponerse
un proceso revolucionario, afectaba a importantes intereses externos y locales firmemente establecidos
desde 1976. De igual forma actuaban algunas regulaciones con mayores efectos sociales que econdémicos,
que rozaban empero intereses econdmicos y contrariaban a diversos grupos de presion tradicionales,
como la prescripcién de medicamentos genéricos en lugar de marcas o la distribucion gratuita y masiva
de anticonceptivos. En varios terrenos, el Estado tomaba tibiamente la ofensiva, con algunos cambios
estructurales que se diferenciaban del neoliberalismo.

SINTETIZANDO ALGUNOS QUIEBRES FRENTE AL NEOLIBERALISMO

El relanzamiento productivo y el control sobre problemas como el endeudamiento externo se relacionaron
practicamente desde el inicio con algunos procesos de mas largo plazo, no siempre explicitamente
planteados y muchas veces fruto de la coyuntura. El retorno del Estado en el disefio y la ejecucion de
politicas nacionales es el punto nodal. Como destacan, por ejemplo, Palomino y Pastrana (2013:178), en
la reaparicion de la idea del desarrollo se encuentra en primer lugar la revitalizacién del rol del Estado en
la direccién econdmica. Por primera vez desde 1976, el Estado dejaba de abandonar funciones y evitaba
las politicas ortodoxas y las demandas del sistema financiero. Una politica activa en la renegociacién de los
pasivos, el abandono de la ortodoxia monetaria y cambiaria, o la intervencion en la regulacién del conflicto
social, en la produccién de servicios y en la inversién significaron un quiebre institucional marcado. El
resultado fue el disefio de politicas macroeconémicas mas consistentes, con caracter anticiclico, y alejadas
del enfoque monetario del balance de pagos. Destacan Carlino et Al. (2013) el rol sobre el crecimiento
jugado por una politica expansiva del gasto publico, fendmeno que debe, no obstante, ser matizado. La
expansion estuvo, hasta el inicio de la década del 10, enmarcada en un superavit fiscal rigido. Sdlo con
la aparicion de la crisis internacional y el cinturéon de medidas para evitar su derrame interno las cuentas
publicas se tornaron deficitarias y fueron usadas como instrumento activo de estilo keynesiano.

El segundo quiebre fue la ostensible recomposicion del liderazgo de lo productivo frente a lo financiero.
Mas allad de la discusion sobre los motores del crecimiento, esta claro que el impulso para la acumulacion
y la expansion se situé desde 2003 en lo productivo. La estabilizacién cambiaria y el desendeudamiento
del Estado en el marco de restricciones crediticias redujeron sustancialmente la especulacién financiera
sistematica. La caida de la rentabilidad de las inversiones financieras permitié encauzar parte del capital-
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dinero hacia la inversion productiva y devolver atractivo a actividades abandonadas no por baja rentabilidad,
sino por no poder competir con la renta financiera. La devaluacion de la moneda y el cambio en los precios
relativos le permitieron al sector productivo colocarse en una posicion mas competitiva, mejorando su
rentabilidad, apuntalada por la violenta redistribucién regresiva del ingreso derivada de la crisis y que
luego solo se revirtid parcialmente.

Los cambios macroecondmicos y la regeneracion de tejidos productivos tuvieron un impacto positivo
en el nivel de empleo. Se quebro asi la tendencia a la destruccion de puestos de trabajo que caracterizaba
a la era neoliberal.

GRAFICO 4: DESEMPLEO Y SUBEMPLEO. EN PORCENTAJE DE LA PEA
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Fuente: Ministerio de Economia

Alli se dibuja uno de los quiebres mas visibles. Si para el neoliberalismo los ejes de la acumulacién
y el crecimiento eran el sector financiero y la exportacién de bienes intensivos en recursos naturales, el
postneoliberalismo combind el impulso a las exportaciones -sin demasiados cambios estructurales- con
una recuperacion sostenida del mercado interno. Una incipiente sustitucién de importaciones, la expansion
de la construccién y de algunos servicios permitié impulsar una acelerada recuperacion del empleo. Esta,
junto a una suave recuperacion de los salarios reales, fue la llave para la expansion del consumo privado,
que impulsé la inversién a medida que diversos sectores se acercaban a la plena utilizacién de la capacidad
instalada.

Ese contexto fue estimulando y reforzando el rol regulador del Estado. Paulatinamente se impuso la
idea de que el mercado no resultaba adecuado como asignador exclusivo de los recursos, aun cuando no
se lo rechazaba como una parte central del mecanismo de regulacion. De hecho, el poder y la importancia
de los grandes conglomerados nacionales y transnacionales no fueron puestos en cuestionamiento de
manera sistematica’. Una interpretacion de la creciente intervencién del Estado indica que la crisis
fracciond politicamente a los grupos dominantes y produjo una transformacion de la sociedad, que no
logrd, empero, plasmarse en un nuevo proyecto hegemodnico por parte de las asociaciones de empresarios
o de los sectores politicos, obligando al Estado a asumir un papel mas activo que en la década anterior,
aunque sin cuestionar el modo de produccién (Neffa 2008:157)

7 Si, por el contrario, se cuestiond el accionar de algunos grupos especificos, por los desequilibrios que generaban en el sistema
0 por su accion abiertamente hostil al gobierno.

Revista de Economia Critica, n®19, primer semestre 2015, ISNN 2013-5254 158



¢Cielo o infierno? La economia argentina en la "postcrisis".

Andrés Musacchio

Parte de los instrumentos a los que el Estado habia renunciado en los 90 fueron costosamente
recuperados, comenzando por los monetarios y cambiarios con el abandono de la convertibilidad, la nueva
normativa sobre flujos de capitales y el establecimiento de un tipo de cambio flotante regulado. La solidez
fiscal desde 2004 permitié una activa intervencidn en los mercados de bienes y servicios, buscando sostener
la nueva estructura de precios relativos. En especial, la introduccién de subsidios a servicios publicos
esenciales como transportes, energia, gas o agua permitié mantener congelados sus precios, para sostener
la demanda y la rentabilidad industrial sin ahogar a los proveedores de servicios. Esta politica cobro
intensidad con la elevacion de la tasa de inflacion y de algunos costos, como los salariales, que obligaron al
gobierno a incrementar periddicamente los subsidios para evitar reajustes. El sostenimiento de los precios
de los servicios era, en definitiva, uno de los resortes basicos del proceso de distribucién del ingreso, donde
la impronta del Estado también se marcaba en un sentido opuesto al de las décadas anteriores. Si el nuevo
modelo de crecimiento dependia de un mercado interno en expansion, y si la distribucién del ingreso se
discutia entre grupos sociales con una cuota marcadamente asimétrica de poder, solo una decidida accidn
del Estado podia reequilibrar la ecuacién y mejorar, incluso cuando muy ligeramente, la participacién del
salario en el ingreso.

La intervencion estatal vulneraba las recetas de los organismos internacionales. Por ello, dos decisiones
resultaron clave para el quiebre. La primera, mas silenciosa e importante, fue la de evitar endeudamiento
nuevo. Esto disminuia los compromisos que debian asumirse en las negociaciones con la banca privada
y permitia trasladar la presién a los acreedores, ya que el punto en discusién era si se pagaba o no. La
sancion principal, el cierre del mercado crediticio, ya no podia usarse como mecanismo de extorsion. La
segunda decisién fue la cancelacién total de la deuda con el FMI, coordinada con Brasil y Uruguay (Brenta,
2014). El Fondo, como acreedor, monitoreaba la economia argentina y dictaminaba los lineamientos de las
politicas y los objetivos considerados razonables, alineados con el Consenso de Washington. El pago de la
deuda significé eliminarlo como factor de presién en el disefio de politicas.

Asi, la orientacion se fue apartando de muchos de los lineamientos neoliberales, aunque sin poner en
cuestionamiento algunos ejes basicos de la insercidén capitalista de la argentina. En este campo, la Unica
transgresion visible fue la tolerancia y cierto apoyo inicial al desarrollo de "empresas recuperadas", firmas
cerradas por sus duefios en la crisis y reabiertas por los trabajadores organizados en cooperativas. Sin
estimulos y con un marco legal precario, varias compafiias lograron atravesar las turbulencias y estabilizarse
con modelos de gestion diferentes a los tradicionales, aunque manteniendo una baja incidencia cuantitativa
en el producto y acotandose a firmas en crisis terminal, sin convertirse en un modelo organizacional
alternativo en expansion.

CONTINUIDADES PREOCUPANTES

Junto a los quiebres expuestos, perduraron algunas continuidades que, de diferentes maneras, impidieron
un alejamiento mas radical del pasado y condicionaron luego la reaccion frente a la crisis internacional
desde 2007. Algunos de los problemas provienen de no llevar a fondo la propia ldgica que en el discurso
se destaca como rumbo. Y alli se recorta en especial un avance muy lento en la distribucion del ingreso. El
ingreso nacional, otrora con el mejor perfil de distribucién en la region, se tornd cada vez mas regresivo
desde 1976. La crisis de 2001-2 fue el zenit de tal tendencia, cuando se perforaron los limites de lo
socialmente tolerable y se lleg6 a niveles de pobreza y miseria insostenibles para un pais con la magnitud
de la riqueza argentina. A partir de alli comenzo6 una suave y algo volatil recuperacion; los salarios reales
del sector privado formal alcanzaba hacia finales de 2005 un nivel similar al de los momentos previos a la
crisis, mientras los salarios publicos y los privados no registrados seguian rezagados considerablemente
(IMA 2005; Lindenboim 2007). Si uno de los puntales del crecimiento fue el mercado interno, éste se nutria
mas de la expansion del empleo y de algunos programas sociales que asistian a grupos inmersos en la
miseria extrema.
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Desde finales de 2006, el problema se agudiz6 por una de las medidas mas cuestionables del periodo.
Ante una inflacidon que habia superado el 12% anual, se modifico el indice de precios al consumidor tratando
de "magquillar" las cifras. El problema era, en realidad, pigmeo, magnificado por algunos sectores de la
oposicién mediatica y los economistas ortodoxos. En una economia que crecia al 10% y con salarios que
se incrementaban por encima del 15%, esa inflacién era perfectamente tolerable®. El manejo estadistico
arbitrario generd incertidumbre y recelo en una sociedad con una larga historia de inercia hiperinflacionaria,
aumentos defensivos de precios y una buena dosis de oportunismo. La inflacion real se dispard hasta
duplicar las tasas oficiales, arrastrando a estas ultimas hasta la magnitud que se deseaba ocultar (ver
grafico 6). Si se buscaba disminuir la carga de intereses de los bonos de deuda ajustables por inflacion -tal
la explicacidn oficial-, el arrastre anul6 la estrategia. Pero ademas, trajo un serio costo, pues avivé una
puja distributiva basada en expectativas y supuestos, que establecié una combinacidén de niveles mayores
de inflacion, salarios nominales que se incrementan a un ritmo intermedio entre la inflacién nominal y la
real (lo que significa aumento estadistico y caida efectiva de los salarios reales), mientras se deteriora la
paridad cambiaria. El gobierno se vio confrontado desde entonces con una situacion en la que resultaba tan
imprescindible como imposible ajustar las dos anclas de los precios (tipo de cambio y servicios publicos),
mientras se estimulaba el papel desestabilizante de una inflacion larvada.

La lentitud en la redistribucién del ingreso también se asocié a la ausencia de cambios de fondo en la
matriz tributaria. Salvo las retenciones a las exportaciones, no se avanzd en una transformacion integral
de los tributos y soélo se introdujeron pequefias variaciones como la devolucién parcial del impuesto al
valor agregado para las compras con tarjetas de débito o crédito, que apuntaban, en realidad, a blanquar
actividades por medio de una presion de los consumidores. La matriz tributaria heredada del neoliberalismo
era extremadamente regresiva, pues gravaba al consumo mas que a la riqueza, con predominio de
impuestos indirectos. Por ende, una genuina redistribucién comienza con una transformacién tributaria,
postergada sin plazos. El impacto progresivo sobre la distribucion provendria de un aumento relativo de
los gravamenes directos que apuntan a la acumulacion presente y pasada de riquezas, pero también por
su influencia en la formalizaciéon del empleo informal, utilizado para evadir impuestos (Gaggero y Grasso
2007).

Una nueva matriz tributaria resultaria un punto de apoyo importante para la redistribucion, pero
también para la reorientacién de los flujos de inversién hacia los sectores prioritarios. Sin embargo,
también en este frente se observan continuidades llamativas. El impulso para el crecimiento se origind en
una politica macroecondmica adecuada para crear un marco propicio, pero no se articulé a un proyecto
de reestructuracion sectorial de la produccién planificado. El mercado siguié jugando el papel principal
en la canalizacidn sectorial del excedente, sin prioridades ni incentivos especificos para actividades que,
por su incidencia en la matriz productiva, pudiesen tener relevancia estratégica. La falta de un programa
de desarrollo explicito se advierte también en el caracter erratico de la inversion publica. Si, por un lado,
esta ha despertado luego de décadas de recortes, se trata de proyectos sin coordinacion, sin un diseno
de largo plazo y sin una evaluacion micro- y mesoecondmica detallada. Las deficiencias se manifestaron
especialmente en dos sectores, la energia y los transportes. En este Uultimo, el discurso de recuperacion de
los ferrocarriles sélo se plasmo en el retorno de muy pocas lineas de larga distancia -de perceptible mal
funcionamiento- y en la estatizacion de las lineas urbanas metropolitanas en virtual estado de abandono.
Otro contraste ocurre en la aeronavegacion, donde convivieron la nueva linea aérea estatal (LAFSA) sin
aviones con el controvertido pero eficaz rescate de la linea de bandera Aerolineas Argentinas, dos veces
saqueada por concesionarios privados (Iberia y Grupo Marsans). En el fondo, no se advierte un replanteo
de la estructura de las comunicaciones que apunte a un nuevo disefio espacial del pais, integrado con un

8Y ademads razonable, pues se situaba por debajo de la devaluacidén y del aumento internacional de los precios de los productos
exportables, también consumidos internamente.
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sistema multimodal de transportes de pasajeros y cargas. La fragmentacion territorial, por lo tanto, no ha
sido superada.

En el sector energético, la construccion de varias pequefias centrales, la finalizacion, luego de varias
décadas, de la represa Yacireta y la resurreccion de la central nuclear Atucha II no resolvieron el problema
de un pais que, por su rapido crecimiento y su alta relacién consumo de energia/producto, multiplico la
demanda energética. Por eso, pronto comenzd a manifestarse un déficit energético, cubierto con crecientes
importaciones, mientras se toleraba la transferencia de utilidades de las compafiias petroleras al exterior al
compas de la caida de reservas. Tampoco resultdé operativa la nueva empresa energética estatal ENARSA,
que no logrd desarrollar produccion propia ni regular el mercado. La racionalizacion del consumo o la
exploracién de nuevas fuentes de energia renovables ocuparon un espacio exiguo en la agenda, al igual
que la configuracién de un sistema energético integrado o una renovacion de los vetustos tendidos de
transporte de electricidad, que colapsan sistematicamente en los momentos de consumo pico.

GRAFICO 5: COMPOSICION SECTORIAL DEL PIB. PRINCIPALES RUBROS EN PORCENTAIJE
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Fuente: elaboracion propia en base a datos del Ministerio de Economia

La falta de planificacion se observa también en la composicién del producto, en especial, la del sector
industrial. A pesar del cambio en los precios relativos, de la sustitucion de importaciones y de la expansion
de las exportaciones agropecuarias, el sector servicios incrementd su participacién, especialmente por
algunos servicios privados que pudieron incrementar precios y ampliar la paleta de oferta. La industria,
por el contrario, perdié participacion, al igual que el agro entre 2003 y 2008. Este ultimo pudo recuperar
luego de 2008 parte del terreno perdido, curiosamente cuando arreciaron las protestas del sector por un
supuesto ahogo de la rentabilidad.
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Si, como se afirma en el plano discursivo, el modelo es de sustitucion de importaciones, el sector
industrial esta llamado a jugar un rol central. Hasta el estallido de la crisis internacional, sin embargo,
pocas ramas habian iniciado un verdadero despegue. Con un crecimiento promedio algo inferior al 50%,
solo se observaba un crecimiento intenso en el sector automotriz (255%) y en la produccién de minerales
no ferrosos (82%). En el resto, el desempefio fue mas modesto, con sus puntos mas bajos en el refinado
de petrdleo (11%), industrias metalicas basicas (15%) y papel y cartéon (25%). La industria acompand la
expansion, pues, sin tener el protagonismo pretendido. En cambio fue considerable el impulso del sector
minero, acompafando el gran dinamismo de la construccion, pero también debido a criticables concesiones
a empresas transnacionales. Se objeta, con razén, que varias mineras afectan el medio ambiente, no
generan empleo suficiente y disponian hasta hace poco de autorizacidon para enviar al exterior todo el
producto —descontado un 5% de impuestos- sin obligacion de liquidar internamente las divisas como casi
todos los demds sectores. Se trata de actividades contaminantes, sin efectos multiplicadores internos ni
incorporacién de valor y que constituirian un virtual saqueo de recursos naturales.®

La falta de planificacién profundizé un perfil de especializacion sesgado hacia la explotacién de recursos
naturales, y conformado por el mercado en funcidon de ventajas comparativas estaticas, que se asocia
estrechamente al patron de comercio exterior. Este Ultimo se expandié aceleradamente al calor de una
extraordinaria coyuntura de precios y de una politica de diversificacion de destinos, no acompafnada por una
diversificacion de la matriz de exportaciones. Por eso, sélo dio un salto un pequefio grupo de actividades,
como el complejo aceitero, el automotriz, la exportacion de minerales o de productos agropecuarios. Las
exportaciones contintan siendo lideradas por el rubro "residuos y desperdicios de la industria alimenticia",
que supera el 10% de las ventas externas. El patron exportador sigue atado a productos con precios muy
volatiles —a pesar de la larga coyuntura favorable-, una fuerte dependencia de los ciclos del mercado
internacional, con poca incorporacién de valor agregado y un débil efecto multiplicador de las actividades
internas (cf, Musacchio y Robert 2006).

En breve sintesis, la economia argentina revelaba hacia el estallido de la crisis internacional una colosal
recuperacion de la produccion, el empleo y la capacidad de accién politica del Estado, dificil de imaginarse
en 2001/2002, pero conservaba algunas debilidades estructurales no menores en una perspectiva de largo
plazo.

LOS IMPACTOS DE LA CRISIS INTERNACIONAL

La crisis internacional tomé a la Argentina en un terreno diferente al que solia encontrarla antafio. El
proceso de desendeudamiento relativo (la reduccion de las relaciones deuda/PIB y deuda /exportaciones)
evito la necesidad de tomar créditos compulsivamente para evitar una debacle. Lejos de eso, la cuenta
corriente del balance de pagos registraba un periodo de superavit raramente largo, fundado en una balanza
comercial positiva. La reduccidn del peso de la deuda disminuia la vulnerabilidad provocada por su servicio.
Argentina ingresaba a las turbulencias con altas reservas en el Banco Central, sin urgencias de divisas y
sin gran retraso cambiario, evitando onerosos préstamos de rescate. Las dos preocupaciones eran como
sostener el superavit comercial y cdmo detener la fuga de capitales que comenzo a gestarse.

A diferencia de otros momentos u otros paises, Argentina no enfrenté una caida general de
volumen o precio de las exportaciones, a excepcion de 2009, en parte por los altos valores de 2008. En el
comportamiento de los inversores, en cambio, se advirtié un quiebre. Las transferencias de utilidades de
las empresas extranjeras se aceleraron, iniciando una fuerte fuga de capitales. Esto respondia a diversos
factores, algunos ajenos a la crisis. En primer lugar, es habitual en tiempos de crisis que los inversores

9 Para un analisis de los cambios y las continuidades que se perfilan en eL "neoextractivimo" como fenémeno extendido por buena
parte de América latina, cf. Gudynas (2009)
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reduzcan el riesgo de cartera, trasladando sus capitales mayormente hacia sus paises de origen. Otro
tanto ocurre con las empresas transnacionales, que remiten utilidades para apuntalar la posicién en sus
locaciones principales. En segundo lugar, los sectores econdmicos mas poderosos de la Argentina suelen
fugar sus ganancias al exterior, algo que se potencia en momentos de crisis (Rapoport y colaboradores
2013). En tercer término, se agudizd la puja entre el gobierno y algunos grupos econémicos, empresas
extranjeras y, sobre todo, el sector agrario, quienes presionaron por la eliminacion de las retenciones a
las exportaciones, mayor flexibilizacion laboral y controles de salarios. Mientras practicaban sucesivos
lock out, estos sectores estimularon una corrida econémica posicionandose en divisas y fugando recursos.
El endurecimiento de la confrontacion se expresd en una tensidn creciente en el mercado cambiario,
potenciada por algunos medios de prensa afectados por las nuevas leyes contrarias a la cartelizacién vy el
lavado de dinero.

CUADRO 2: BALANCE DE PAGOS, PRINCIPALES RUBROS. EN MILLONES DE DOLARES

CORRIENTES

2008 2009 2010 2011 2012 2013
Exportaciones 70.019 | 55.672 68.134 84.051 80.927 81.660
Importaciones 54.596 | 37.146 53.868 71.126 65.556 70.540
Balanza comercial 15.423 | 18.526 | 14.266 12,925 | 15.372 | 11.120
Saldo servicios -1.284 | -1.285 | -1.160 -2.134 | -3.400 | -4.120
Rentas -7.552 -8.955 | - 11.341 | -12.400 | -11.503 | -10.982
Intereses pagados 5.605 4.400 4.404 5.045 4.768 5.025
Utilidades y div. pagados 7.418 7.919 9.534 10.410 8.863 8.396
Saldo Cta Cte 6.756 | 10.995 1.360 -2.173 22 -4.814
Cuenta capital 181 74 89 62 7 35
Cuenta financiera -7.990 | -9.387 3.314 295 -642 -1.641
Sector bancario 1.733 -969 -2.679 6.900 -1.649 -1.154
Sector publico NF -517 -732 2.459 -2.250 -3.647 576
Sector privado NF -9.206 | -7.685 3.534 -4.356 4.655 -1.063
A reservas 9 1.346 4.157 -6.108 -3.305 -11.824

Fuente: Ministerio de Economia

La puja se reflejé también en la evolucién de los precios. Aunque el poco confiable indice oficial
registraba una baja inflacidn, indices provinciales y privados recogen un panorama mas complejo, que
permite inferir una inflacién cercana al 25% anual. Sin ser catastrofica, denota la existencia de problemas
que, a largo plazo, dificultan seriamente el sostenimiento del modelo econémico.
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GRAFICO 6: EVOLUCION DE ALGUNOS PRECIOS SELECCIONADOS. 2001=100
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Tomamos como indicador alternativo de inflacidn el de la Provincia de San Luis, remarcando las diferencias de
medicidn, sin pretender una medicién precisa. Los precios de las exportaciones de materias primas, MOA y
combustibles tienen base délar.

Fuente: Elaboracién propia en base a datos del Ministerio de Economia y del Ministerio de Economia de la
Provincia de San Luis.

El fendmeno recibié diversas interpretaciones y propuestas de terapia. Sin profundizar un debate
complejo, es evidente que la inflacion de Argentina responde a diversas causas. No parece certera la
vision ortodoxa que insiste en una expansion desmesurada de la cantidad de dinero por un gasto publico
incontenible. Por una parte, como se ve en el cuadro siguiente, la emisidn monetaria acompaind el proceso
de crecimiento, situandose, en todo caso, ligeramente por encima de la expansion.

GRAFICO 7: MASA MONETARIA. PROMEDIO ANUAL, EN % DEL PIB
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Fuente: FIDE.

El analisis ortodoxo vincula habitualmente el incremento supuestamente descontrolado de la masa
monetaria con el aumento del gasto publico y la reaparicion del déficit fiscal. En rigor de verdad, las
referencias a un descontrol en las cuentas publicas no encuentran correlato cuantitativo. Aun cuando pueda
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cuestionarse que la utilizacidn de algunos de los recursos o algunas partidas hayan venido sufriendo un
aumento significativo (como los altos subsidios), la problematica no tiene los ribetes dramaticos que pintan
algunos economistas neoliberales ni deberia ser, por su magnitud, causa de una inflacion elevada. De
hecho, el déficit se encuentra por debajo de los umbrales que en Europa establece el Pacto de Estabilidad
y Crecimiento.

GRAFICO 8: SALDO FISCAL. EN % DEL PIB
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Fuente: Ministerio de Economia

El problema no parece estar en un Estado descontrolado. En realidad, la inflacidén se fue alimentando
en los ultimos afios por varios factores entramados. La devaluacion inicial y el crawling peg cambiario
posterior fueron transvasandose hacia los precios de los bienes transables. El efecto fue retrasado por
la depresion inicial que inhibia un path throw inmediato. El segundo factor fue el incremento de los
precios de los productos agricolas exportables que, a su vez, componen una buena porciéon del consumo
interno. Aunque las retenciones y algunos manejos cambiarios amortiguaron el efecto, no pudieron evitar
un transvase importante a la inflaciéon. En ambos casos, es poco lo que puede atribuirsele a la politica
econdmica en una perspectiva dinamica. También debe destacarse el incremento del precio internacional
de los combustibles, que se fue derramando paulatinamente sobre la estructura productiva, enancado en
el sostenimiento de la apertura exportadora del sector y en una creciente importacion. Como se manifestd
en el debate reciente por la renacionalizacion de la empresa petrolera YPF, la politica sectorial del gobierno
fue hasta ahora insuficiente para expandir la oferta, sostener los precios y evitar fugas de divisas. Hay,
en cambio, al menos dos terrenos donde las dindmicas internas jugaron un papel significativo. El primero
deriva de la puja distributiva, en un contexto de fuerte desequilibrio de poder a favor de las grandes
empresas. En general, los precios se fijan por mecanismos de tipo mark-up, afiadiendo simplemente a los
costos la ganancia pretendida. En el grafico de evolucion de precios puede verse que los precios marchan
paralelos a los salarios, dando cuenta de la resistencia del sector empresario a redistribuir el ingreso y
una defensa inflacionaria de las tasas de ganancia. Incluso cuando los otros factores mencionados tengan
incidencia directa en la inflacién, el nudo gordiano de la aceleraciéon inflacionaria se encuentra en la puja
distributivat®.

19 Un trabajo del centro que orienta el actual Ministro de Economia insiste en la importancia de la puja distributiva como factor
inflacionario. En un andlisis algo de la inflacién, se destaca la importancia de la cuestion distributiva, definida como "el talén de
Aquiles del esquema de la posconvertibilidad" (CENDA 2010:54). También el Plan Fénix de la Universidad de Buenos Aires apunta
a la puja distributiva enmarcada en una relacién de poder favorable a los sectores empresarios concentrados como causa principal
de la inflacion. Cf., por €j., Plan Fenix, 2012.
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Alli cobra relevancia el conflicto del gobierno con las asociaciones rurales, cuyo punto mas algido
fue la confrontacién por las retenciones de principios de 2008. En otras experiencias peronistas se utilizd
la captacion de rentas extraordinarias del campo para financiar un crecimiento de los salarios reales sin
afectar seriamente la tasa de ganancia industrial (Rapoport et Al. 2013:cap. 4 y 6). Hoy las condiciones
son parecidas y el conflicto con los sectores afectados resulta tan intenso como antafio. Pero los sectores
dominantes han logrado preservar mejor su posicion en la distribucion del ingreso, descargando sobre
precios buena parte de los incrementos nominales de costos. Frente a eso, las politicas del gobierno han
resultado poco eficaces, aunque al menos no cedié a la tentaciéon de implementar politicas monetarias y
fiscales contractivas que, amén de no atacar las causas de la inflacion, habrian frenado el crecimiento.
El primer impulso del gobierno fue sélo cosmético, redisefiando los indices de precios. El impacto,
decididamente negativo, disparé un nuevo factor inflacionario centrado en las expectativas gestadas en
muchas décadas de alta inflacion. La medida elevd asi un escalén mas la inercia inflacionaria. Desde
entonces, el gobierno traté de frenarla con un control directo en dos direcciones. Primero, el acuerdo o la
presidén sobre los empresarios para mantener los precios de productos seleccionados, conformando una
canasta basica de baja inflacién. Segundo, subsidios de precios con transferencias directas a las empresas.
Si inicialmente esta iniciativa era muy pertinente, el incremento del volumen de transferencias dispard un
acalorado debate sobre su efectividad. Los planteos ortodoxos cuestionan su impacto inflacionario por el
aumento del gasto publico, aun cuando este no se encuentre descontrolado y haya sido hasta hace muy
poco superavitario. Con la misma perspectiva cuestionan la intervencién del Estado en terrenos propios del
mercado. Desde una vision diferente se objeta que a partir de cierto umbral, el volumen de subsidios inutiliza
recursos para el desarrollo de una mayor oferta en dichos sectores, que podrian contribuir a sostener los
precios sin recurrir a transferencias. Pero el cuestionamiento mas serio es probablemente el que menos se
ha esgrimido. Las causas de la inflacion nos remiten a una estructura productiva con profundas carencias,
que deben ser superadas por medio de la inversion y expansion del aparato productivo. La ampliacion y
diversificacion de la oferta, el fortalecimiento de las actividades estratégicas relegadas, la construccién de
lo que Gerard De Bernis llamaba las "industrias industrializantes" es la Unica forma efectiva de controlar
a largo plazo la inflacién. Es, también, la manera de atacar los cuellos de botella sectoriales que afectan
el potencial de crecimiento, como ocurre con la energia o la siderurgia. Y para ello, resulta necesaria la
combinacion de incentivos, presiones a los productores, inversion publica y orientacion de la inversion
privada hacia los sectores prioritarios, lo que supone un proceso mas consiente de planificacion.

E¢HACIA UNA POLITICA ESTRUCTURAL? EL GOBIERNO DE CRISTINA FERNANDEZ

Las inconsistencias apuntadas y los cambios originados en la crisis, comenzaron a incidir en algunas
transformaciones a partir de 2008. En especial, se hicieron visibles dos problemas derivados del cuadro
descrito. La inflacidn afecté la ventaja cambiaria, estimulando el incremento de las importaciones. Mientras,
los subsidios comenzaban a pesar sobre las cuentas fiscales. Ambos procesos, a su vez, diluian las claves
del éxito del "postneoliberalismo" argentino, los superavit gemelos. La persistencia de un alto servicio
de la deuda y la fuga de capitales alimentan un panorama mas complejo, que lleva a algunos analistas a
presagiar el agotamiento del modelo. Luego del fallido intento de imponer retenciones méviles, comenzaron
a ensayarse algunas estrategias de corte mas estructural, aunque también se hizo ostensible un descuido en
la gestion cotidiana tan cara a Néstor Kirchner. Las medidas aplicadas desde 2008 tuvieron dos horizontes
temporales diferentes: aliviar la coyuntura y enfrentar los problemas de largo plazo. En ambos casos, no se
advierte un programa coordinado, con metas, y prioridades, sino reacciones espontaneas a los problemas
que se van presentando.

En el corto plazo, se intentéd controlar los precios a partir de fuertes y poco exitosas presiones
a los empresarios, mientras se anclaban las tarifas publicas con subsidios. Sin embargo, su peso en
las cuentas fiscales impulsé paulatinos reajustes en los servicios de electricidad, transporte y gas, que
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intentaron sincerar la estructura de precios relativos. El problema de los subsidios es de doble via, porque
generaron un acentuado retraso de algunos precios, pero su eliminacién supondria un shock inflacionario
y distributivo, dificil de justificar como parte de una politica antiinflacionaria.

El segundo foco de corto plazo apuntd a preservar el equilibrio en el mercado de divisas, clave para
evitar el endeudamiento y someterse a los condicionamientos de los acreedores. Aunque la aceleracion
del ritmo devaluatorio se imponia como rumbo, chocd por momentos con la interpretacion de que el
tipo de cambio debia actuar como ancla de los precios. La tension en el gabinete fue ostensible hasta el
ultimo recambio ministerial y varias veces la politica de crawling peg impulsada por el Banco Central fue
frenada por el Palacio de Hacienda. También se recurrié a controles en las importaciones, introduciendo
un complejo y arbitrario sistema de autorizaciones, vinculando las compras a la capacidad exportadora de
los importadores, con el criterio implicito de que éstos deben ingresar divisas equivalentes a sus pagos.
Como nota de color, la automotriz BMW se convirtié en exportadora de arroz. Mientras algunos socios como
Brasil, los paises de la Union Europea y los EEUU elevaban protestas e impulsaban sanciones, funcionarios
locales intentan abrir mercados alternativos.

Sin embargo, el saldo comercial, aun superavitario, no es el problema principal, sino la persistente
fuga de capitales y el atesoramiento en divisas, estimulado por las expectativas creadas por algunos
grandes medios de que una gran crisis se estaria gestando, algo que la macroeconomia parece contrariar!!.
Como respuesta, el gobierno fue restringiendo la compra de divisas, sobre todo para el segmento minorista
compuesto por una clase media que atesora o vacaciona en el extranjero. Las restricciones se impusieron
con artilugios tales como la obligacion de justificar el origen de los fondos (frecuentemente asociado a
la evasion impositiva); el otorgamiento de cupos de compras relacionados con la capacidad econdmica
declarada; la prohibicién de compra de divisas para ahorro; la introducciéon de un "anticipo de impuesto
a las ganancias que grava la compra de divisas para turismo, las compras con tarjeta de crédito en el
extranjero y los pasajes aéreos al exterior, con una alicuota inicial del 15%, elevada hasta el 35% conforme
se agravaba la restriccion externa. Las medidas alentaron el surgimiento de un mercado negro de poca
monta y mucha repercusion politica, utilizado para taladrar la credibilidad del gobierno. Este paga el precio
de mantener en lo formal un sistema de cambio libre, que en realidad no lo es. El "cepo cambiario" impone
restricciones incompatibles con un mercado libre de cambios, pero no permite recoger las ventajas de
un régimen de control de cambios, razonable para esta coyuntura. Al igual que en el indice de precios,
la pantalla ilusoria genera distorsiones que cargan con todas las desventajas del régimen que se intenta
evitar y no goza de las ventajas del mismo. Aqui, el problema de gestidn es acentuado.

Mientras, se avanzé en medidas estructurales, que sin cuajar en un programa coordinado, fueron
el punto fuerte del giro "cristinista". La mas simbdlica e influyente fue la reestatizacién del sistema de
jubilaciones y pensiones y su reconversion en un sistema de reparto. Ademas de asestarle un duro golpe
al sector financiero, se recuperd un instrumento ideal para recomponer las jubilaciones. Los cuantiosos
fondos acumulados en el sistema durante su etapa privada'? se utilizaron para financiar una Asignacién
Universal por Hijo (AUH), que se propone un nivel minimo de ingreso para nifios y mujeres embarazadas,
con la obligacion de mantener la escolaridad y completar los esquemas de vacunacidon obligatorios. El
programa resulta clave para el control de la pobreza extrema y forma parte de un conjunto de iniciativas
gubernamentales para mejorar las posibilidades de acceso laboral y ascenso social de los sectores
carecientes. Entre las iniciativas, se destaca el plan Conectar-Igualdad que provee netbooks, también con
recursos del ANSES (el organismo administrador de jubilaciones y prestaciones sociales), para los alumnos

11 E| superdvit comercial desmentiria un problema de competitividad cambiaria, mientras el dinero circulante tiene un elevado
nivel de cobertura con las reservas del Banco Central. No es, entonces, un marcado desfasaje cambiario el factor de tensién sobre
el mercado de divisas.

12 | os fondos de pensidon no recibieron a los jubilados existentes, que prosiguieron a cargo del Estado. Casi sin erogaciones,
acumularon una enorme masa de recursos. Cf., por ej., Musacchio, 2013.

Revista de Economia Critica, n®19, primer semestre 2015, ISNN 2013-5254 167



¢Cielo o infierno? La economia argentina en la "postcrisis".

Andrés Musacchio

de escuelas publicas del ultimo afio escolar.

La mayor capacidad financiera del Estado y la recuperacién de su peso politico facilitaron un conjunto
de iniciativas con un claro sesgo redistributivo, que abarcaron tanto a la seguridad social como el mercado
de trabajo, donde se combind una revision periddica del salario minimo, un mayor control del respeto a la
normativa laboral —con éxito parcial, pues el trabajo no registrado sigue teniendo un peso importante- o la
realizacién de convenciones colectivas de trabajo anuales sin condicionamientos. En un contexto de bajo
desempleo, y a pesar de la puja distributiva que denota la aceleracion inflacionaria, la distribucién funcional
del ingreso muestra una tendencia positiva, visible en el coeficiente de Gini, que mide la desigualdad de
ingresos.

GRAFICO 9: COEFICIENTE DE GINI
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La caida del indice en mas de 10 puntos porcentuales frente al pico de la crisis del cambio de milenio
muestra, incluso, una distribucidén menos desigual que en el mejor momento de los 90. Pero a eso hay que
afadirle una multiplicacion de la riqueza creada, lo cual permite inferir un sustancial aumento de la calidad
de vida de los segmentos mas pobres de la poblacion.

Un efecto similar puede leerse en la evolucion de la participacién del salario en el ingreso. Las
estadisticas oficiales que miden la participacién del salario del empleo registrado indican un rasante
aumento de mas de veinte puntos porcentuales en la Ultima década. Es probable que la no consideracion
de la economia informal y de ciertas deficiencias en la elaboracion de las estadisticas conformen una serie
sobreestimada. Pero también es cierto que la tendencia tiene una correspondencia clara con la evolucion
del empleo, del salario real y de los datos observados en el cuadro anterior. De la misma forma, es
consistente con las series de PIB y consumo que reproduciamos en la primera parte del trabajo.
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GRAFICO 10: PARTICIPACION DEL SALARIO REGISTRADO EN EL INGRESO
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Un segundo frente de medidas de largo plazo es la creciente participacién directa del Estado en las
actividades econémicas, con diferentes niveles de exposicion. Asi, por ejemplo, se ha posicionado como
accionista minoritario en algunos grandes consorcios locales. La estatizacién de los fondos de pensidn
transvaso las inversiones de cartera de las administradoras, convirtiendo al Estado en accionista de varias
grandes firmas, como YPF-Repsol, el consorcio siderurgico Techint o el monopolio de produccién de papel
para periodicos Papel Prensa, cuyos principales accionistas luego de una vidriosa maniobra durante la
ultima dictadura militar son los dos diarios opositores Clarin y La Nacion. El Estado exigid la representacion
proporcional en los directorios y comenzé a fiscalizar las estrategias de negocios, de inversién y, sobre todo,
de distribuciéon de beneficios, que suelen dolarizarse y remitirse al exterior. La intervencién es enfrentada
por los accionistas mayoritarios y produjo dsperos conflictos entre los empresarios y el gobierno.

También se profundizé, ahora de manera mas organica, la estatizacion total o parcial de empresas
consideradas estratégicas. La aerolinea de bandera fue el primer paso. La nueva firma estatal, financiada por
el tesoro, comenzd un agresivo programa de expansion, con la renovacidn total de la flota, la incorporacion
de destinos y la intensificacion de las frecuencias de vuelo. Un sendero parecido siguen los ferrocarriles
urbanos. Luego de un encadenamiento de luctuosos accidentes, se completd la estatizacién y se realiz
una compra masiva de material rodante a China para reemplazar los vetustos trenes en circulacion. No hay,
en este caso, un redisefo de la red que la adapte a una planificacidn territorial. En general, el sector de
las comunicaciones terrestres es sobre el que mas proyectos se realizaron en la Ultima década y también
el mas relegado, arrastrando varias décadas de abandono en la inversion y en la planificacion, a excepcion
de un impulso en dmnibus de larga distancia en los 90, paralelo al cierre de las lineas de larga distancia del
ferrocarril. Por eso, resulta una prioridad insoslayable para un modelo de desarrollo que pretenda movilizar
todas las fuentes potenciales de riqueza e integrar econémica y socialmente a la totalidad del territorio. El
impulso deberia gestarse a partir de una concepcion multimodal, con una inversién articulada a la industria
nacional, que deberia convertirse en el proveedor fundamental de material de transporte.

Otro hito de la nueva politica fue la reestatizacion del 51% del paquete accionario de YPF. La decision
se originaba tanto en la caida de la produccién y las reservas, como en la transferencia al exterior de
los cuantiosos beneficios que realizaba el accionista mayoritario Repsol. La cuestion resulta clave en el
mediano plazo, pues alli se encuentra una llave del actual problema de divisas del gobierno; la suma de
la importacion de combustibles mas la remisidén de utilidades se aproxima al déficit de divisas del pais.
El objetivo primordial de la estatizacion fue el fortalecimiento de la inversion, tratando de acelerar el
retorno al autoabastecimiento petrolero. Desde esa plataforma se firmé luego un controvertido acuerdo
con Chevron para la explotacién de un vasto yacimiento de hidrocarburos con la modalidad de fracking, de
grandes perspectivas econémicas y dudoso impacto ambiental.
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El impostergable autoabastecimiento no resuelve la ecuacidn ni agota el debate, pues una politica de
desarrollo reclama cada vez mas energia. Agotada la fase de recuperacion, Argentina viene a la zaga de
las necesidades, ahondando una crisis energética en la que la importacidn es la punta del iceberg. Falta
aun planificar una matriz energética a largo plazo, en la que se incluyan proyecciones de consumo, de
produccién y politicas activas, incluyendo la prevision del limitado horizonte temporal de los hidrocarburos.
Dos ejes deberian constituir la nueva politica energética aun en discusion. Por un lado, el disefio de una
matriz que movilice todo el potencial del pais, incluyendo la ampliacion de la hidroelectricidad, discutiendo
la pertinencia de una politica nuclear asociada a Brasil o los biocombustibles, pero también estimulando
las nuevas fuentes, como la energia edlica o solar. En estos campos, las perspectivas son inciertas, y
estrechamente dependientes del desarrollo tecnoldgico, una materia en la que el Estado deberia tomar
un rol activo, estimulando la innovacién de manera mas radical y enmarcandola en una politica ambiental
sustentable. La segunda linea es internalizar que Argentina tiene una de las mayores relaciones de consumo
eléctrico por unidad de producto, que es preciso bajar. Para ello, deben promoverse tecnologias ahorradoras
de energia en toda la estructura de produccién y consumo, disefiar mas eficientemente la organizacién de
la produccién y optimizar aspectos como la aislacidén térmica de edificios, discusién ain ausente.

Probablemente la ruptura mas drastica con el modelo neoliberal haya sido la modificacion de la
carta organica del Banco Central (BCRA). Las discusiones sobre el rol del Banco Central son de las mas
encarnizadas de la teoria econdmica. El neoliberalismo insiste en la necesidad de sustentar cualquier
politica en la estabilidad de precios, funcién asignada al banco central, pues la inflacién tendria, en uUltima
instancia, causas monetarias. Para ello, el banco debe ser independiente, evitando que el Estado lo aparte
de tan proba mision. Las visiones heterodoxas, con matices, comparten la idea de que la fortaleza de la
moneda no deriva de su escasez, sino de la consistencia del aparato productivo. Por eso, la estabilidad solo
se alcanza en simultaneo con la expansion de la produccién y del empleo. El banco debe entonces perseguir
y balancear objetivos multiples. Y, como organismo del Estado, debe actuar coordinadamente con -y no en
contra de- la politica econdémica general.

Las dos visiones se confrontaron en Argentina en las Ultimas décadas. Un largo periodo de predominio
neoliberal, que arrancé en la reforma financiera de 1977 y tuvo su edad dorada en la convertibilidad,
confind al BCRA a un rol irrelevante. Con la convertibilidad, el tipo de cambio fijo y la determinacion
de la masa monetaria por las reservas de divisas le quitaron al BCRA sus dos instrumentos principales:
la politica monetaria y la politica cambiaria. El banco fue quedando confinado a controlar a la banca
comercial, tarea que cumplié de manera deficiente, como lo muestran las numerosas quiebras fraudulentas
y escandalosas de bancos privados, como el BIR, el Banco Patricios o el Banco Mayo. Desde 2003 se
recuperaron algunos instrumentos, pero el cambio de rumbo conceptual se produjo con la reforma de
2012, cuando se abandon¢ la idea de garantia de la estabilidad —garantia poco confiable, pues en el largo
interregno neoliberal estallaron varias hiperinflaciones y feroces crisis financieras en 1981, 1989 y 2001-y
se traté de incluir al Banco en la politica de crecimiento. La reforma establecié los objetivos simultaneos
de estabilidad, crecimiento y empleo. El Banco recuper6 los instrumentos para el manejo de la politica
cambiaria y monetaria, y avanzo en la induccién del destino de los recursos financieros, decretando que
una porcién de los depodsitos del sistema deben prestarse a actividades productivas. También se propuso
utilizar parte de las reservas para tal fin, en lugar de inmovilizarlas en una béveda. Y la labor de contralor
se recre6 con una agresiva politica de defensa del consumidor, en un sector donde los oferentes aplicaban
condiciones especialmente vidriosas. La bancarizacién masiva dejo de verse como un negocio para los
bancos y comenzé a entenderse como un derecho de la poblacién.

También se impuso la idea de que resulta imposible desarrollarse sin un complejo cientifico-tecnoldgico
relevante, uno de los puntos mas fuertes del uUltimo lustro. La creacion de un Ministerio de Ciencia y
Tecnologia, la dotacidn de recursos al Consejo Nacional de Investigaciones Cientificas y Técnicas (CONICET)
para financiar proyectos e incorporacion de personal, un exitoso programa de repatriacién de cientificos, la
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reciente colocacion en érbita de un satélite de construccion nacional o la firma de convenios internacionales
de interesante repercusion interna, como el Polo Cientifico en cooperacion con el Instituto Max Planck son
algunos de los hitos de una politica que, sin ser compacta, resulta un buen inicio como estrategia de largo
plazo. Esta deberia comenzar a entrelazar mas decididamente los organismos cientificos y tecnolégicos con
organismos de promocion y asistencia como el Instituto Nacional de Tecnologia Agropecuaria o el Instituto
Nacional de Tecnologia Industrial y la actividad privada, constituyendo uno de los puntales del desarrollo.

La reaparicion de una politica cientifica y tecnoldgica es el rasgo mas saliente de una revalorizacion
silenciosa de la cuestion cultural y educativa, visible, no obstante desde muchas perspectivas. Desde el
plano educativo, la construccion de numerosas escuelas, la dotacidon de mayores materiales didacticos, una
mejora paulatina en los programas de estudio incluyendo asignaturas vinculadas a las nuevas tecnologias,
el derecho laboral o los derechos humanos, se articula con mayores presupuestos a las universidades
publicas. Desde el plano cultural, un discurso oficial mucho més ideologizado y arraigado en un pensamiento
nacional e histérico intenta revertir la negacién de las raices y de la trayectoria larga de la construccion
de la nacion que pretendia el neoliberalismo. A eso se le agrega, por ejemplo, la difusién de fenémenos
artisticos y culturales que van desde la musica a la evolucién de las comunidades originarias en diversas
emisoras publicas con una programacion de calidad que contrasta con la desfinanciacion y la banalizacion
caracteristicas de la televisidn publica neoliberal. De un espacio de diversidon vacuo se ha pasado a un
espacio de reflexion de los valores nacionales, cuya incidencia a largo plazo puede resultar transformadora.
El proceso se consolida con la reciente creacién de un Ministerio de Cultura de la Nacion.

El conjunto de politicas implementadas insinda mucho mas de lo que efectivamente se ha concretado.
Sin embargo, ha sido suficiente para provocar la reaccion de los sectores mas concentrados, que a lo largo
de los Ultimos afios gestaron varias corridas bancarias y cambiarias (Zaiat, 2012), la Ultima de las cuales,
a finales de 2013, parecio precipitar la crisis final del gobierno. Es que la sélida posicion del Banco Central
al inicio de la crisis se fue complicando, especialmente en los ultimos dos afios debido a varios motivos
complementarios. Por un lado, se concentraron fuertes vencimientos en los servicios de la deuda entre
2014 y 2016. Por el otro, la fuga de capitales, el boicot de productores agricolas reteniendo exportaciones
y los efectos de la prédica apocaliptica de los dos principales periddicos generaron una presion compradora
que redujo las reservas a casi la mitad. Luego de varias inconsistencias en la politica econdmica, fruto de
interpretaciones divergentes del gabinete, la reestructuracion del equipo econémico, hacia fines de 2013 el
gobierno recuperd la iniciativa, tratando de avanzar sobre las inconsistencias apuntadas. El nuevo paquete
buscé descomprimir la presidén sobre el mercado de divisas y avanzar en una mayor confiabilidad. Una
devaluacién importante y una presion sobre exportadores y bancos para que liquiden divisas apuntaron a
frenar la corrida mientras mejoraba la competitividad del sector transables. El lanzamiento de un nuevo
indice de precios apuntaba a retomar a una sintonia fina de la coyuntura de precios sobre una base mas
realista. La actualizacidon de algunas tarifas publicas apunta a recomponer el equilibrio fiscal, mientras
los acuerdos de precios firmados con las cadenas productivas para un conjunto de productos basicos, los
"precios cuidados", apuntan a reducir una inflacion que se acelerd en el Gltimo bienio.

EL TURBULENTO 2014: LA TRANSFORMACION PUESTA A PRUEBA

Las medidas de la coyuntura trataban de desactivar algunos problemas puntuales que comprometian las
cuentas externas, en un momento de concentracion de vencimientos y de fuerte presidén sobre la cuenta
corriente por la fuga de capitales y la retencién de cosechas como factor de boicot politico, pero también
con el horizonte de una drastica disminucién a partir de 2017.
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GRAFICO 11: DEUDA EXTERNA: PAGOS HASTA 2013 Y PERFIL DE VENCIMIENTOS 2014-2030
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Fuente: Elaboracién propia en base a datos de Secretaria de Hacienda y FIDE

En ese contexto, la politica apunté a estimular la aceleracion de las exportaciones agropecuarias por
medio de un mejor tipo de cambio en el marco de precios internacionales elevados, mientras descomprimia
parcialmente el acceso de ddlares para la clase media y se estimulaba colocaciones en moneda nacional
con tasas de interés mas elevada. Simultdneamente, buscaba resolver algunos conflictos abiertos con los
acreedores externos, acordando la indemnizacién pendiente a Repsol, cancelando los juicios en el CIADI
y renegociando la deuda impaga con el Club de Paris. Asi se buscaba acceder a financiacién internacional
que permitiera cubrir una parte de los vencimientos. En el largo plazo, la reducciéon del servicio de la deuda
y la aproximacion al autoabastecimiento energético terminarian de cerrar la brecha.

El impacto inicial de las medidas respondid solo parcialmente a las expectativas. Si, por un lado, el
mercado cambiario se tranquilizé a partir de enero y las reservas del Banco Central dejaron de caer, las
nuevas medidas también provocaron una recesién. Mientras tanto, y a pesar de una politica monetaria mas
dura, los precios continuaron elevandose. La transferencia a precios de la devaluacién, algunos ajustes
en los servicios publicos, pero especialmente la accién decidida de los sectores mas concentrados de la
economia impulsaron una dindmica inflacionaria que no se corresponde con la evolucién monetaria, con
las cuentas fiscales o con la expansién de la demanda interna. La experiencia de diciembre de 2013 alerta
sobre las dificultades para sostener una devaluacion real como la de 2002. En pocas semanas, la traslacion
a precios habia sido completa.’® Mientras, las exportaciones agropecuarias tampoco respondieron como se
esperaba: la retencion de granos se mantuvo inconmovible.

Sin embargo, el golpe mas inesperado llegé cuando la Corte Suprema de los Estados Unidos se
nego a revisar el fallo del Juez de Nueva York Griesa referido a la deuda de algunos acreedores que se
habian negado a ingresar en los sucesivos canjes y exigian el pago inmediato del total de dicha deuda y
de los intereses caidos, pretension que el fallo de Griesa convalidaba. En una cuestionada interpretacion
de la clausula "pari pasu", es decir, de igualdad de condiciones, Griesa bloqued ademas todos los pagos
a los acreedores de la deuda reestructurada hasta que Argentina cancele los pasivos del fallo. En abierta
intromisidon en la soberania nacional, incluso, declaro ilegal la ley del Congreso argentino que pone a
disposicion de los bonistas un nuevo titulo con sede de pago en Buenos Aires o Paris para quienes deseen
canjear sus titulos de otras jurisdicciones y acelerar el cobro de los intereses devengados.

13 por supuesto, no se recurrié a dos "elementos compensadores", como un congelamiento de salarios y una reduccion de
impuestos al capital, por los que presiona una parte de la Union Industrial, los economistas neoliberales y una parte de los
economistas heterodoxos (cf., por ejemplo, Fanelli, 2014:145).
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El momento en el que ocurrié la decision y la tajante negativa del juez a postergar la ejecucion del fallo
resultan particularmente llamativos. Es que el proceso de reestructuracion de deuda incluia una clausula
que hacia extensiva a quienes ingresaran al canje cualquier mejora que recibieran los acreedores que no
participaran del mismo (la llamada "clausula RUFO"). La clausula se extiende por un plazo que culmina
el 31 de diciembre de 2014. El pago del Fallo significaria, por lo tanto, extender a todos los acreedores la
ventaja de un pago completo de capital e intereses en las condiciones previas a la reestructuracion, lo que
sumaria un pasivo adicional de unos 140.000 millones de dodlares. Es alli donde reside el problema, pues el
fallo Griesa involucra, en principio, algo mas de 1.500 millones de ddlares, menos del 5% de las reservas
del BCRA. Por lo tanto, cabe la pregunta, para acreedores que ya esperaron trece afios, cual es la urgencia.
La respuesta parece clara: varios acreedores, entre ellos los que llevan a cabo la demanda, poseen una
importante cantidad de seguros contra default (CDS), con lo cual el interés por hacer caer a Argentina
en cesacion de pagos es muy grande. No es curioso que en el comité de la institucion que determina la
cesacion de pagos y el pago de los seguros, la International Swaps & Derivatives Association (ISDA),
tenga un lugar uno de los principales demandantes, el fondo Elliot (http://dc.isda.org/isda-determinations-
committees-effective-30-november-2011/).

Uno de los cuestionamientos al comportamiento de los "acreedores discolos" es que no se trata de
acreedores —pues nunca prestaron dinero a la Argentina- sino de mero especuladores o "fondos buitres",
que compraron bonos en default luego de la crisis. Asi, por ejemplo, Stiglitz y Guzman (2014) destacaba
que el fondo mas activo en el proceso, el NML del financista Paul Singer habia comprado en 2008 bonos por
un valor de 48 millones de ddlares, reclamando ahora 832 millones, con una ganancia de 1600%. Tampoco
se trata de un negocio aislado, pues la compra de titulos en default y su reclamacion por la via judicial
registra numerosos antecedentes. La ausencia de normativa internacional sobre procesos de insolvencia
abre una brecha que los fondos buitre han sabido explotar sistematicamente. Pero por esa misma razon,
el caso argentino puso en discusién las dificultades que ello trae en los procesos de reestructuracion, en
momentos en que la grave crisis internacional hace prever varios casos similares en un futuro inmediato.
Por ello, la posicion argentina ha recogido el apoyo de algunos actores y algunos medios vinculados al sector
financiero formal, que habitualmente son muy criticos de las politicas del pais, como la ex subdirectora del
FMI, Anne Krueger, el New York Times o el Wall Street Journal. En especial, remarcan los medios, el fallo
afecta la confiabilidad de Nueva York como plaza financiera.

La estrategia argentina, a diferencia de otros casos, ha sido tan radical como la de los fondos buitre,
probablemente porque la cladusula RUFO no da margen de maniobra alguno. Por un lado, continud pagando
el servicio de la deuda reestructurada, provocando un complejo panorama juridico. El juez bloqueé los
pagos -aunque no embargo el dinero- y obligd a los bancos intermediarios a devolverlo. Sin embargo,
el gobierno argentino sostiene la tesis de que, realizado el pago en la cuenta del banco intermediario
en Buenos Aires, el dinero le pertenece a los acreedores y, por lo tanto, no puede retornarse. Ademas,
conmind a los bancos a cumplir con su contrato y transferir el dinero a los bonistas, relevando incluso a
uno de ellos. Simultdneamente, estimuld a los bonistas a reclamar judicialmente el cobro de los servicios,
mientras se insiste en que, al haber depositado el dinero, no corresponde la declaracion de default. El pago
fue hecho, aunque el cobro haya sido bloqueado.

Mientras tanto, Argentina impulsé numerosas iniciativas en diversos organismos internacionales,
incluyendo la Naciones Unidas y la Corte Internacional de La Haya, con dos objetivos. El primero, resolver
la situacidon puntual, destrabando el pago de la deuda reestructurada. El segundo, en cambio, es mas
general y apunta a introducir una normativa internacional para situaciones de insolvencia, que eviten
que una porcion minoritaria de especuladores bloqueen una reestructuracion exitosa. La iniciativa retoma
un viejo debate, que tuvo a la Argentina como caso testigo en el cambio de milenio y a la citada Anne
Krueger y al catedratico austriaco Kunnibert Raffer como protagonistas mas visibles (cf. Raffer, 2010).
Con diferentes perspectivas, basadas respectivamente en los capitulos 11 y 9 de la ley de quiebras de los

Revista de Economia Critica, n®19, primer semestre 2015, ISNN 2013-5254 173



¢Cielo o infierno? La economia argentina en la "postcrisis".

Andrés Musacchio

EEUU, ambos sefialaban los peligros del vacio legal. La actual disputa tuvo resultados concretos, pues la
International Capital Market Association ha propuesto ya nuevas indicaciones para la emision de titulos,
que reduzca sustancialmente el poder de veto de grupos minoritarios de acreedores. Sin embargo, el éxito
politico mas importante de Argentina fue el impulso a la elaboracién de un marco legal vinculante para las
negociaciones de conversién de deuda de los estados soberanos en las Naciones Unidas. A pesar del voto
negativo de las grandes potencias -que, no obstante, no utilizaron su poder de veto-, el 9 de septiembre
la iniciativa fue aprobada y la normativa ya se encuentra en discusion.

Los fondos buitre también se mostraron activos. Ademas de financiar explicitamente una campana
mediatica que incluyd un "encuentro de trabajo" con periodistas de los principales diarios de la oposicion
en el hotel Hyatt de Buenos Aires el 10 de julio, presionan advirtiendo tener informacidn sobre la ruta del
dinero de funcionarios corruptos del actual gobierno, incluyendo a la Presidente, que darian a conocer si
Argentina continla rechazando el pago. Ademas, el gobierno argentino denuncié un plan para desestabilizar
al gobierno elaborado por la consultora de la ex Secretaria de Estado norteamericana Madeleine Albright,
consistente en cinco puntos 1) provocar un nueva devaluacién del peso; 2) reforzar los ataques mediaticos
contra la Presidenta de la Nacién y sus ministros; 3) impedir el proximo pago de los vencimientos de la
deuda reestructurada; 4) bloquear el acceso del sector publico y las empresas locales al financiamiento
internacional; 5) propiciar una estrategia dirigida a instalar, para 2016, un gobierno que tenga una actitud
"amigable" respecto al capital financiero (FIDE, 2014:5). La denuncia del gobierno condujo a una publica
recisién del contrato entre ambas partes, como recogié ampliamente la prensa mundial el 15 de octubre.

La confrontacidén entre Argentina y los fondos buitre tendra como segura consecuencia una limitacion
mas o menos eficaz que a la operatoria den los especuladores mas flagrantes del sistema. Para Argentina,
no obstante, potencia su problema de corto plazo en las cuentas externas. Mas alla de un swap firmado
con China, la estrategia del retorno a los mercados financieros internacionales ha quedado trunca por
el momento. Mientras tanto, el derrumbe de los precios internacionales de algunos productos agricolas,
en especial la soja, reduce el ingreso de divisas potencial. En ese sentido, el boicot resultdé para los
productores agropecuarios un pésimo negocio, pues no pudieron forzar una mayor devaluacién y, mientras
tanto, perdieron la coyuntura favorable. La nueva presion sobre el mercado cambiario que se advirtid en
septiembre y octubre parece haber sido conjurada con un cambio de funcionarios en algunos puestos clave
(el Banco Central en especial), con un mayor control sobre operaciones cambiarias ilegales y con una serie
de iniciativas parlamentarias del oficialismo, como la reforma del cédigo civil, el proyecto de reforma del
codigo penal y nuevas leyes que amplian los derechos de los consumidores, fuertemente resistidas por las
camaras empresariales. Los problemas estructurales y coyunturales, sin embargo persisten, y pondran a
prueba la solidez politica y econdmica del modelo en un afio electoral.

CONCLUSIONES

El advenimiento del kirchnerismo significd, desde diversos puntos de vista, una ruptura clara frente a los
experimentos neoliberales impuestos desde 1976. Si, por ejemplo, se enfoca la relacion capital-trabajo, se
advierte la reaparicién del Estado como actor mediador en la puja sectorial y en el control de la aplicacion
de normas laborales, que procuré moderar el fuerte desequilibrio en favor del capital impuesto desde la
dictadura. En ese contexto, las politicas publicas apuntaron a un impulso del empleo y a una reversion de
la flexibilizacion laboral. Aun asi, es clara la persistencia del capital concentrado como actor fundamental,
que se advierte en las dificultades para imponer mejoras en la distribucion del ingreso. La intervencion
mediadora del Estado no implicé cambios radicales en el orden capitalista, siendo la transgresion maxima
la tolerancia a la existencia de empresas quebradas recuperadas por los trabajadores.

Si se analiza la relacion entre las fracciones del capital, el nuevo modelo apunta al fortalecimiento de
los intereses productivos (industriales y agropecuarios) en el liderazgo empresarial, con menor rentabilidad
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y mayor control al sector financiero. Aun con algunas politicas activas, el eje de la trasformacion devino
de un cambio drastico en la estructura de precios relativos a favor de la produccion de bienes. El giro no
pudo evitar un importante grado de confrontacion entre los sectores "privilegiados" (en especial el agro)
y el Estado por la distribucidn y el control de la renta. En ese marco, se mantiene la fuerte concentracion,
incluso cuando el Estado ha promovido una suave accidén en favor de las pequefias y medianas empresas.

Si se pone el acento en la relacidon entre la sociedad civil y el Estado, los cambios se advierten en la
morigeracion y tolerancia de la protesta social sin represion. Simultdneamente se fueron implementando
programas sociales de inclusién para los sectores mas rezagados, conformando un precario Estado de
bienestar. Eso se complementd con un incremento de la proteccion al consumidor, enmarcado en mayores
derechos generales de la sociedad civil en terrenos como el matrimonio igualitario. Simultaneamente se fue
gestando una creciente puja entre el gobierno y algunos sectores de clase media, del sector agropecuario
y de varios grupos industriales, que ha tendido a radicalizarse.

En el plano de la insercidn internacional, la politica de desendeudamiento relativo permitié mayores
grados de libertad en las politicas internas. En la etapa de mayor dinamismo, se establecieron controles en
el sector financiero y en los flujos de capitales con el exterior, mientras se sostuvo la apertura comercial
hasta la crisis internacional, con un fortalecimiento de la competitividad via moneda subvaluada. La crisis
impulsé un creciente control al ingreso de las importaciones y a las transacciones que involucraran divisas.

Si estos quiebres alcanzan para conformar un nuevo modelo es, sin embargo, una cuestion mas
compleja, Hija de las necesidades originadas en la crisis, la politica econémica y social fue incorporando
objetivos de largo plazo de manera paulatina y sin la consistencia de un plan o programa concebido de
antemano. En ese marco, sea por convencimiento o por la estructura de la correlacion de fuerzas de
los diversos grupos y sectores sociales, también se recortaron algunas continuidades ostensibles. Asi, la
continuidad de un patrén exportador basado en la utilizacién intensiva de recursos naturales originado en
ventajas comparativas estaticas, es parte de un esquema en el que el mercado sigue siendo el principal
reasignador del excedente. La promocionada industrializacion sustitutiva de importaciones tiene como
realidad la continuidad de la tendencia a la pérdida de participacién de la industria en el producto, aunque
mas moderada que en el pasado. La regeneracion de algunos tejidos industriales no alcanza para mostrar
auln un salto cualitativo. Tampoco se advierte un quiebre radical en materia de distribucién del ingreso,
incluso cuando la licuacion del desempleo y la intensificacion de las convenciones colectivas lograron, al
menos, detener la degradacion del mercado laboral tipica del neoliberalismo. Mas cuestionable es el vinculo
entre la produccién y el medio ambiente, pues la explotacidn intensiva de recursos naturales deja poco
margen para un cuidado ecoldgico que no forma parte del programa en curso.

A ello se le sumaron en los ultimos afios algunas inconsistencias en la gestion, en especial a partir de
la intencidn de ignorar algunos problemas evidentes, que afectaron algunas bases de la politica econdmica.
Los ajustes recientes intentan recrear las condiciones iniciales, pero su éxito dependera de la articulacion
entre los diferentes horizontes temporales de las medidas y de la formulaciéon explicita de un camino
de transformaciones estructurales. Esto desde lo técnico. Desde lo social, la conformacion de un nuevo
modelo depende de la existencia de actores sociales que lo puedan llevar adelante. Este es, seguramente,
el aspecto mas complejo, pues una de las herencias mas pesadas de la dictadura fue, precisamente, la
destruccién de los tejidos sociales y la concentracién del poder econdmico en manos de una elite rentistica,
poco proclive a consensuar proyectos que no se adecuen por completo a sus intereses. Ese es el obstaculo
principal para la configuraciéon de un modelo diferente de largo plazo.
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