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Argentina: politica econdmica y crisis

Argentina: del desastre social
a la recuperacion econémica

Pierre Salama*

Argentina sufrié estos tultimos anos una crisis extremadamente severa y, desde
hace varios meses, transcurre una recuperacién econémica. Después de un pre-
ambulo donde recordaremos brevemente los origenes y las particularidades de
esta crisis, presentaremos en un primer punto (A) los principales efectos de esta
crisis, fundamentalmente los sociales. Subrayaremos la responsabilidad de los
diferentes gobiernos en el desastre social sufrido por la gran mayoria de los argen-
tinos. En un segundo punto (B), analizaremos los factores que permitieron un
nuevo crecimiento a tasas elevadas pero sometido a fuertes tensiones. '

Predmbulo

Un breve recordatorio de las medidas tomadas para salir de la fase de hiperinfla-
cién es necesario para entender la gravedad de la crisis argentina y su particula-
ridad con respecto a la de otros paises latinoamericanos. Al principio de los afios
noventa, el ministro de economia del presidente Menem, Domingo Caballo, libe-
ralizé el conjunto de los mercados pero, en lugar de hacerlo gradualmente y pri-
vilegiar, por ejemplo, el comercio exterior y en acto seguido el mercado financie-
ro, liberalizé el conjunto de los mercados simultineamente, esperando obtener
una fuerte credibilidad frente a los mercados financieros internacionales y asi
detener la especulacién sobre la tasa de cambio, llevando a la hiperinflacién. Esta

** Traduccion de Francisco Cortés Avella.
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politica llamada de “big bang” fue efectiva en una primera instancia: la inflacién
desaparecié en muy poco tiempo, el crecimiento se afirmé y oscilé en tasas cono-
cidas Gnicamente por las economias asiaticas. El efecto en términos de legitimi-
dad, sobre todo frente a las clases menos favorecidas fue muy importante pues las
perspectivas de una pobreza aiin mis crecida, se alejaban al fin y a la inversa, con
el descenso del desempleo, la tan esperada mejora de los ingresos se volvia posi-
ble. El plan Cavallo fue mucho mds lejos que aquellos adoptados por los demas
paises latinoamericanos. Instituyé la convertibilidad total entre el peso y el délar.
El délar podia entonces intercambiarse con el peso e inversamente, sin costo, las
cuentas bancarias podian estar en délares (remuneradas sin embargo a tasas
menores que si estuvieran en pesos), las deudas podian estar en délares en el inte-
rior del pais y los pagos de los servicios publicos, después de las privatizaciones,
estaban establecidos en délares pagados en pesos a la tasa de cambio inamovible
de uno por uno. Con este Plan de Convertibilidad, el gobiermo perdia en efecto el
control de la politica monetaria: el Banco Central no podia emitir pesos (y enton-
ces otorgar créditos) sino en funcién de la cantidad de dédlares que entrara del
extranjero. Dicho de otra manera, cuando los flujos de capital se acababan, cua-
lesquiera las razénes, el crédito debia necesariamente bajar. La 16gica del Plan de
Convertibilidad era de esta manera perversa: ya que uno de los mercados (el del
tipo de cambio) estaba cerrado, los otros mercados debian ser necesariamente
muy flexibles. Dos ejemplos: el mercado de trabajo y el gasto puiblico. Con la rapi-
da baja de la inflacion y la estabilizacion del tipo de cambio nominal, el tipo de
cambio real se apreciaba con respecto al ddlar. Esta apreciacion se traducia en
una pérdida de competitividad para todos los productos cuyo precio no estuviera
fijado directamente al délar (como es el caso para el petrdleo y las materias pri-
mas como la soja). La mejora en la competitividad depende a la vez de la posibi-
lidad de aumentar la productividad del trabajo de manera sustancial y de la reduc-
cién de cargas salariales (directas e indirectas). El crecimiento de la productivi-
dad fue importante durante los primeros afios, gracias a las importaciones de bie-
nes de capital modernos en lugar de la produccién de bienes provenientes de la
industria nacional, obsoletos y destinados a una brutal desaparicién. Esta desa-
paricidn, al igual que el crecimiento de la productividad del trabajo sin un aumen-
to consecuente de la formacién bruta de capital, tuvo un fuerte efecto negativo
sobre el empleo industrial. El nivel de productividad era sin embargo demasiado
bajo en muchas ramas para que una mejora en la productividad pudiese permitir
alcanzar la competitividad deseada, por lo cual se produjeron importaciones
masivas y una presion muy fuerte sobre la balanza comercial, que se volvié nega-
tiva. Las empresas que sobrevivian eran entonces aquellas que tenfan un nivel de
competitividad suficiente para resistir la competencia internacional, facilitada por
la apreciacién de la moneda en términos reales, y/o aquellas que tenfan un nivel
de competitividad méas débil pero que podian llegar a una competitividad sufi-
ciente gracias a la extraida de la evolucién de los salarios con respecto al creci-
miento de la productividad del trabajo. Los salarios, expresados en ddlares,
aumentaban a causa de la apreciacién del tipo de cambio real sin que el poder de
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compra de los asalariados hubiera mejorado de manera importante. La tentativa
de aligerar la carga salarial se realizé con el creciente divorcio entre su evolucién
y la progresion de la productividad del trabajo, por una renegociacion hacia abajo
de los “trayectos de vida”, por una disminucién de las cargas salariales,! por un
desarrollo de la precariedad del trabajo al igual que el trabajo de tiempo parcial.
Los empleos informales se desarrollaron fuertemente; asi los empleadores evita-
ban pagar las cotizaciones (salud, pensién). Las desigualdades se acrecentaron
fuertemente entre los trabajadores y entre el trabajo y el capital.

Los pensionados: La capitalizacion fue introducida en 1994 en detrimento de
la reparticién. Mientras que en 1993 las cotizaciones cubrian las prestaciones,
este no fue el caso después: solamente el 60% de las prestaciones serian cubier-
tas por las cotizaciones. El estado se hizo cargo entonces del creciente déficit.
Este fue provocado por el cambio del sistema, la poca rentabilidad de la capi-
talizacién (inferior a la renta fija a causa de la cantidad de gastos anexos), la
baja en las contribuciones patronales, el aumento relativo del trabajo informal
y del desempleo. En total, de los 11,5 millones de afiliados a los dos sistemas,
solamente 4,5 millones contribuian (poco menos de 700.000 pertenecian al sis-
tema de reparticién) y 3,3 millones son pensionados, lo que da un cociente de
1,3 activos por pensionado. El aumento del ahorro privado en seguida de la
puesta en funcionamiento del sistema de capitalizacién, condyjo a un desahor-
ro putblico y a un endeudamiento, ya que el estado tenia a su cargo el "hueco"
de los pensionados. La necesidad de reducir el déficit publico condujo al gobier-
no a reducir los gastos para financiar las pensiones, lo cuadl llevé al empobrec-
imiento de una gran parte de los pensionados en vez de aumentar los recursos y
abandonar el sistema de capitalizacion, poco eficaz y fuente de empobrecimien-
to (véase Pdgina 12 del 3.11.2003 retomando un estudio de Ecolatina).

A esta flexibilidad creciente del mercado laboral, consecuencia légica del plan
de convertibilidad, se agrega la flexibilidad buscada del gasto ptblico, igualmen-
te logica e infernal. En efecto, el déficit presupuestal es el producto de un gasto
publico que sobrepasa los ingresos fiscales. La amplitud de los ingresos fiscales
depende principalmente del sistema fiscal adoptado, de la importancia de la eva-
sion (que es muy alta y casi siernpre ligada a la corrupcién) y de la tasa de creci-
miento. Los gastos publicos se descomponen en tres partes principales: los gastos
de administracién, que incluyen el pago de salarios, las inversiones publicas (que
casi han desaparecido) y los gastos ligados al servicio de la deuda, que estdan en
fuerte aumento. Este déficit también es alimentado por la carga que asumié el
estado con el final del sistema de reparticion de los pensionados en la medida en

1. Las contribuciones patronales pasan de 33% de los salarios en 1990 a 17,7% en el 2000
para subir enseguida al 23% con la posibilidad de obtener tasas inferiores (16% y 12,4%
segin el caso) desde el 2000. Recordemos que esas tasas junto con la de Chile (10,4%)
se encuentran entre las mas bajas de América Latina: 27,4% en Méjico; 35,8% en Brasil.
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que los ingresos disminuyeron fuertemente (bajo el nimero de personas que coti-
zaban debido a la puesta en marcha del sistema de capitalizacién y las evasiones
generadas por el desarrollo del trabajo “clandestino” o informal). La emisién de
bonos del tesoro compensatorios puede hacerse de dos formas: si se efectia entre
los residentes argentinos, es considerada como un crédito. Este es limitado por la
entrada de capitales. Para una entrada dada, que consideraremos fija para el ejem-
plo, la entrada sustituye en parte los créditos acordados al sector privado. Ese no
es el caso si las entradas aumentan de manera suficiente. Pero el déficit es una
mala sefial que se envia a los mercados internacionales, sobre todo cuando las
dificultades en el pago de la deuda aumentan y legitiman el aumento en la prima
del riesgo y entonces elevan el costo de los préstamos. La segunda manera con-
siste en emitir bonos del tesoro en los mercados financieros internacionales, caso
en el cual se asemejan a entradas de capital financiando esos créditos. Pero nos
encontramos frente al caso anterior: si los mercados consideran que se trata de
una sefial negativa, las tasas se elevan por medio de las primas de riesgo, el servi-
cio de la deuda se hace mas pesado, estos encadenamientos perversos se desa-
rrollan hasta que la desconfianza gana y los capitales fluyen menos o salen del
pais. La flexibilidad del gasto piblico es entonces el inico mecanismo para que
los capitales vuelvan en cantidad suficiente, para que las primas de riesgo bajen y
para que el servicio de la deuda se aligere. Esta flexibilidad es exigida durante
negociaciones internacionales con instituciones como el FMI cuando se tratan de
obtener créditos suficientes para hacer frente a los vencimientos del servicio de
la deuda, para desincentivar la posible especulacién (blindaje financiero, colchén
de divisas puesto a disposicion del gobierno a cambio de la firma de un nuevo
plan de austeridad). Es esta busqueda de una flexibilidad cada vez mas grande de
los gastos piiblicos, lo que explica la fuerte reduccién de las pensiones (ver
recuadro), la baja de las remuneraciones de los funcionarios, la casi desaparicién
de los gastos de inversién piiblica y la venta de las empresas ptblicas, fuente del
considerable desarrollo de la corrupcion.

a. Algunos hechos detacados: “El horror econémico”

Después de tres afios de recesién, el PIB por habitante cae drasticamente. En el
2002, el crecimiento fue de -10,9% (véase tabla 1). Esta cifra muestra una baja con-
siderable en la produccién de riqueza y sin embargo aminora la amplitud de la cri-
sis abierta: los ltimos meses del 2002 se caracterizaron en efecto por un repunte
en el crecimiento y una salida de la crisis (véase grafico 1). Sobre los 12 meses,
justo antes del repunte, la caida habia llegado a cerca de -16%. Pocas economias
han tenido una crisis tan profunda.
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Tabla 1
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Fuente: Estadisticas de la DREE, septiembre de 2003.

La volatilidad del crecimiento es muy elevada (véase grifico 1). Como se
observa en el gréfico 2, 1a volatilidad del crecimiento argentino es mas importan-
te que la de Brasil en el conjunto del periodo 1964 — 2002 y particularmente entre
1991 y 1998 y entre 1999 y 2002.

Grafico 1

Argentina 1993-2003. Volatilidad y promedio
de la tasa decrecimiento del PBI (precios constantes)

Volatilidad Promedio "~ ~ - «Tasade crecimiento del PBI ]

Fuente: FMI y CEPAL. Tomado de A. Saludjian: De la volatilidad macroeconémica a la vul-
nerabilidad social: el caso del MERCOSUR, una critica al regionalismo abierto. Tesis,
Universidad de Paris, 2003.
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Grafico 2

Diferencias de trayectoria de crecimiento de los
paises motores del Mercosur (1964-2002)

PBI real en el periodo considerado
(%)

Volatilidad de la tasa de crecimiento del

N 1 4 9

Promedio de la tasa de crecimiento del PBI real en el periodo considerado (%)

[- -@ - Argentina -~ Brasil

Fuente: Indec, tomado de A. Saludjian, op. cit.

Argentina constituye un caso particular. Todas las economias latinoamerica-
nas tuvieron una volatilidad en su crecimiento en los afios 90 y 2000 que se expli-
ca esencialmente por la aplicacién de medidas brutales y repentinas de liberali-
zacién de sus economias. Argentina es sin embargo mas vulnerable que las otras
economias de la regién. Se privé de la posibilidad de reaccionar en caso de una
recesién o de un menor flujo de capitales externos porque abandoné su politica
monetaria y su politica cambiaria, al adoptar un plan de convertibilidad (¢f.
Supra). .

Un débil esfuerzo de inversion,
reflejo de comportamientos rentistas

La tasa de formacién bruta de capital fijo es débil en el conjunto del perfodo 1982
- 2003 por tres razones (véase grafico 3):
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Grafico 3
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Fuente: Andlisis macroecondmico y financiero, Argentina, BBVA, n°8, oct. 2003.

En un primer momento (los aiios “80), el entorno econémico se caracterizé por
una pronunciada baja de la actividad econdémica (ver grafico 2), una hiperinfla-
cién persistente, el empobrecimiento sensible de una fraccion importante de la
poblacion, sobre todo de aquella donde los ingresos eran mas modestos el enri-
quecimiento consecuente del 10% de la poblacién mas favorecida, el importante
aumento de la desigualdad de ingresos (ver grafico 4), particularmente al final de
la década.

Estas evoluciones se explican esencialmente por el considerable servicio de la
deuda externa que, por un lado, produjo una grave crisis hiperinflacionaria y, por
otro lado, no redujo la deuda: Argentina paga pero es insuficiente para evitar el
aumento de la deuda. El servicio de la deuda, del cual se encarga el gobierno, pesa
bastante sobre los recursos, en detrimento del resto del gasto publico, lo que en
una economia relativamente cerrada a los intercambios exteriores es un factor
que favorece la recesion y la crisis. En un contexto inflacionista, la reduccion del
crecimiento y las grandes devaluaciones que deberian permitir la generacién de
un excedente comercial necesario para el pago del servicio de la deuda, favore-
cen la transformacién de la inflacién en hiperinflacién. Esta constituye un privi-
legio para el enriquecimiento de una fraccién débil de la sociedad (y €l empobre-
cimiento de la mayoria). Los bonos del tesoro emitidos por el estado, para com-
prar los délares que el gobierno necesita para pagar el servicio de la deuda, son
particularmente lucrativos, desviando aiin mas el ahorro y la inversion, que ya
estaban desalentados por-la depresién econdmica, ella misma provocada por la
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Grafico 4

Distribucién del ingreso segiin coeficientes de Gini, 1974-2000
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Fuente: Indec y CEPAL.

reduccién del gasto puablico diferente al del servicio de la deuda. Se desarrolla
entonces un circulo vicioso de las finanzas.

El segundo periodo, el del final de la hiperinflacién y del retorno del creci-
miento sostenido durante algunos afios, se acompafé de un alza en la tasa de
inversion, pero ésta continiia siendo modesta (un poco mas del 20%), sobre todo
si se la compara con la observada en Asia (entre 32 y 36% del PIB). La debilidad
relativa del esfuerzo de inversién se explica por dos factores. El fuerte creci-
miento se debe en parte a la utilizacién plena de la capacidad de produccion que
antes estaba sin usar. Gran parte del ahorro prefiere los productos financieros
(bonos del tesoro diversos y variados), pero también el sector inmobiliario cuya
remuneracion es generalmente muy superior a la obtenida por la inversién en el
sector productivo. Las finanzas continian desarrollando su aspecto parasitario,
esta vez en un contexto econémico diferente, a la inversa de lo que se puede
observar en muchos paises donde su contribucion al crecimiento es mas efectiva.

El tercer periodo es el de la crisis: larga recesion y despusés crisis abierta. Este
contexto econémico tendié a generar una baja en la rentabilidad del capital® y un

2. Notemos'sin embargo que durante la recesion de 1998 a 2001, la rentabilidad del capi-
tal sigui6 muy elevada para las firmas multinacionales. ’
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alza en las tasas de interés nutrida por el alza de la prima de riesgo, ella misma
provocada por la poca credibilidad que encontraron las politicas de los distintos
ministros de economia del presidente De la Ria en los mercados financieros inter-
nacionales. La tasa de inversion cayd, el ahorro preferia los productos financieros
y particularmente los que se entontraban en el extranjero: la “fuga legal” de los
capitales gracias al Plan de Convertibilidad se hacia mas amplia.

La crisis abierta

Los capitales salen en masa, los bancos no pueden hacer frente a sus obligaciones
por falta de suficiente liquidez. El Plan de Convertibilidad es abandonado catas-
tréficamente, el peso cae considerablemente, el pago del servicio de la deuda
externa es suspendido, el ccitrol de cambios es instituido y sobre todo el haber
de los bancos es congelado, ya sean los depésitos a la vista (corralito) o los depé-
sitos a término (corralén). Los argentinos no pueden entonces retirar del banco
sino una pequeiia suma cada semana. Los haberes en délares son “pesificados” a
una tasa de 1,4 pesos/ddlar y las deudas en ddlares efectuadas al interior del pais
son igualmente “pesificadas”, pero a una tasa de 1 contra 1. Las pérdidas sufridas
por los bancos, provocadas por este diferencial de tasas, son mis o menos com-
pensadas por la emisién de bonos del tesoro indexados a la evolucién de los pre-
cios, cuya alza retoma por un tiempo luego de la fuerte depreciacién de la mone-
da nacional. Con la depreciacion y la caida brutal del nivel de actividad, las impor-
taciones se derrumban, las exportaciones cuyo precio esti fijado en pesos, con-
vertidos en ddlares, se inflan (graficos 5 y 6). Las exportaciones cuyo precio esta
fijado en ddlares (materias primas como el petréleo y la soja) tienen un fuerte cre-
cimiento de su valor gracias a la depreciacion de la moneda pero también porque
se benefician de un fuerte alza en los términos de intercambio. Comienza enton-
ces una negociacién con el gobierno: las empresas exigen una revalorizacién de
los precios al interior del pais, una tasa de cambio nueva, como si la convertibili-
dad perdurara pero a una tasa diferente, con el pretexto de que su endeudamien-
to en ddlares en los mercados financieros internacionales (deuda privada exter-
na) tuvo un alza de su costo en pesos (lo cual es exacto) y que es necesario gene-
rar los medios financieros para hacer frente a este crecimiento de sus cargas.’ En
los casos en que este alza.no fuera autorizada, el producto de las exportaciones
seguirfa estando en el extranjero;* las inversiones en los servicios publicos, con-

3. Esta reivindicacion es reforzada por fallos de la Corte Suprema a favor de una redola-
rizacién de la economia. Recordemos que los jueces fueron nombrados por el presi-
dente Menem en condiciones “especiales” y son sospechosos varios de ellos de corrup-
cién, al punto que uno de los jueces debié renunciar.

4. H.Valle recuerda que el sector petrolero tiene el privilegio de conservar hasta el 70% de
sus ingresos en el extranjero, véase Pdgina 12 del 13 de diciembre de 2003.
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troladas por las empresas multinacionales, cesarian.’ De hecho, esas inversiones
caen y aparecen disfuncionalidades en los servicios piblicos, como frecuentes
cortes de energia. Esta situacion es atin mas dificil porque el gobierno necesita las
divisas para pagar las importaciones pero también (y sobre todo) para financiar
el reembolso de los préstamos efectuados por instituciones internacionales con
las cuales lleva discusiones extremadamente complejas. Ademés de este mano a
mano con las empresas multinacionales se agrega un trade off entre intereses
contradictorios al interior mismo del gobierno. En efecto, con la crisis las-impeor-
taciones caen considerablemente. Las exportaciones disfrutan de un auge consi-
derable debido a la vez a la depreciacién del peso frente al ddlar, de la caida del
ddlar frente al délar y el aumento del precio de ciertas materias primas y del
aumento de su demanda por parte de los paises asiaticos. Este excedente comer-
cial (véase grafico 6) y el control de cambios mds o menos logrado, favorecen una
reapreciacion del peso frente al ddlar (véase grafico 5) y el gobierno se encuentra
frente a la siguientes alternativas, o deja que la moneda se aprecie, caso en el cual
las importaciones serian menos costosas, y se frenarian ciertas exportaciones (el
servicio de la deuda al menos la que no estd congelada)seria menos elevado en
pesos;o bien frena la apreciacién del peso al ofrecer délares en el mercado, caso
en el cual no se le pondria traba al auge de las exportaciones y los impuestos pro-
venjentes de esas exportaciones seguirian siendo consecuentes. El gobierno esco-
gi6 la segunda posibilidad y actué para que la moneda no se apreciara de manera
importante y se mantuviera a un nivel subvaluado.

Grafico 5
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5. Hay que agregar las vias de recurso frente al tribunal de arbitraje del Banco Mundial.
Los servicios piblicos privatizados reclaman 16 millares de délares, véase Clarin, 24
de diciembre de 2003.
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Grafico 6
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Esta politica favoreci6 de hecho al sector industrial que, protegido por la fuer-
te depreciacién de la moneda nacional, entré en un impresionante proceso de sus-
titucion de las importaciones. El crecimiento en primera medida se dari por el
auge de las exportaciones y, desde el final de 2003, por el crecimiento del sector
industrial (cf. supra).

Pero antes de analizar los efectos de la recuperacion y las condiciones para
que la misma no sea fragil, analicemos las consecuencias sociales de la crisis.

3. Una caida a los infiernos:

La volatilidad econémica de Argentina se tradujo en una extrema vulnerabilidad
de la mayor parte de la poblacién. '

La pobreza llegé a picos sorprendentes: mas del 50% de la poblacién. Mis del
20% se volvié extremadamente pobre (véase grifico 7) de acuerdo a las cifras ofi-
ciales. El indice de pobreza de Argentina es muy superior al de Brasil, y este cre-
cimiento es repentino. Se trata de un “choque” y sobre todo se trata de nuevos
pobres, consecuencia de los nuevos ricos de la era Menem y, perpetuados por la
falta de voluntad del gobierno de De la Ria, y por su incapacidad para salir de la
trampa tendida por el Plan de Convertibilidad.
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Gréafico 7

Evolucién de la pobreza y la desocupacién
en el GBA desde 1988 en adelante
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Fuente: Indec.

El crecimiento de las desigualdades se volvié impresionante. Lo vimos con el
crecimiento del coeficiente de Gini (grafico 4). El 10% mas pobre de la poblacién
no recibe sino 1,3% de las riquezas producidas contra el 4,4% en 1974 y el 20% mas
rico de la poblacién recibe mas del 55% de las riquezas contra un 39,5% en 1974.
Las “capas medias”, definidas aqui estadisticamente como aquellas que tienen
ingresos situados entre el 5° y el 8° decil, tuvieron una caida de su parte del ingre-
so al pasar del 41% en 1974 al 33,1% en el 2002 mientras que el 40% méis pobre
sufri6 una reduccién de su parte del ingreso de mis de un tercio entre las mismas
fechas (tabla 2).
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Tabla 2

Distribucion personal del ingreso (en % por deciles de poblacién)

156

Decil 1974 1986 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
may
1 44 25 23 24 22 19 19 L7 L6 6 15 15 14 13 13 15
i} 44 33 34 32 27 28 29 27 21 28 27 28 27 27 25 28
m 45 38 40 39 41 42 41 39 39 40 38 39 39 36 34 36
v 62 50 51 50 52 53 5.3 49 .50 52 50 49 50 48 46 47
Estrato
bajo 195 146 148 145 142 142 142 132 132 136 130 131 130 124 119 126
v 75 62 63 62 65 64 63 6.1 6.2 63 61 62 61 61 57 59
Vi’ 92 73 w7 712 1717 7.7 74 75 77 75 15 74 073 11 T4
vil 107 92 91 89 93 94 9.3 90 91 94 90 92 91 88 90 91
VIII 136 115 114 115 118 1.7 118 113 116 1.7 114 16 116 116 113 116
Estrato
medio 410 342 345 338 363 352 351 338 344 351 340 345 343 339 331 M
X 159 154 155 1563 161 160 1569 154 160 159 161 162 162 164 161 163
X 236 358 3H3 363 344 346 348 373 363 363 369 361 365 373 389 37
Estrato
alto 395 512 508 516 505 506 507 527 523  Bl2 530 523 52,7 537 551 533
Fuente: Indec.

Es interesante constatar que en términos absolutos los quintiles mas débiles
tuvieron una reduccién sustancial de sus ingresos en términos reales: el 20% mas
pobre no recibe mas de 42 pesos en 2002 contra 174 pesos (de 2002) en 1974, o
sea una caida de mas del 70%. El quintil que sigue acusé una caida de gran ampli-
tud igualmente: casi 61%. Las caidas van siendo decrecientes.® Todos los quintiles
pierden, pero los quintiles mas pobres pierden mas en términos relativos. Los
pobres son mis vulnerables mientras mas pobres sean (véase tabla 3).

6. Dentro del quintil superior, convendria hacer un analisis méis detallado.
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Tabla 3

Hogares segiin la escala de ingreso real per cdpita

Fuente: CEPAL e INDEC.

El desempleo se desarrolla fuertemente (grafico 8) y el empleo es, en gran
parte, informal. A diferencia de otros paises de América Latina, ese tipo de empleo
precario es nuevo y se trata sobre todo de un empleo clandestino.

Grafico 8

Evolucién tasas de actividad, ocupacién y desocupacién

(9% u9)
uoednoo A pepiAnoe ap sese],

Tasas de desocupacion
(en %)

388885888

K

e
Tasa de actividad Tasa de ocupacién ™
o Tasa de desocupacién

Fuente: Elaboracién propia sobre datos de CEPAL e INDEC. Las tasas 1974-1990 corres-
ponden al aglomerado Gran Buenos Aires.
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La dispersién salarial entre los trabajadores es considerable. Si consideramos
solamente los trabajadores asalariados, su salario medio es de 595 pesos en octu-
bre de 2002, mientras que es de 788 pesos para los asalariados registrados y de
solamente 347 pesos para los no registrados, segin la CTA en Buenos Aires. La
dispersién también es muy importante de acuerdo al tamafio de la empresa ya
que, segun la misma fuente, en los establecimientos de 1 a 5 personas, el prome-
dio es de 346 pesos, mientras que en las empresas de mas de 51 personas es de
897 pesos. Es evidente que en las primeras se encuentran la mayoria de los empla-
dos informales poco calificados.

En el 2001, la poblacién que no se beneficiaba de obras sociales ni de plan de
salud era un 48,2% de la poblacién total, los nifios de 0 a 14 afios en este caso
corresponden al 55,6% del conjunto de los nifios de esa edad (fuente: Indec); en
las provincias de Corrientes y Chaco, las cifras llegan a los picos: 62,1 y 65,5% del
conjunto de la poblacién y 67,3 y 72,4% para los nifios respectivamente. Buenos
Aires, al igual que Tierra del Fuego, tiene tasas mas bajas: 26,2 y 30,1% de la pobla-
cién y 32,2 y 28% de los nifios estaban en condiciones de acceder a los servicios
sanitarios. Esta situacién corresponde a una sensible degradacién de la protec-
cién social ya que la poblacién sin la misma se elevaba al 36,9% en 1991 contra
48,1% en 2001. Esta degradacién se acentué fuertemente en los afios noventa a
partir de una situacién que ya estaba fuertemente degradada por la crisis y la hipe-
rinflacion de los afios ochenta. Esta sensible degradacion se tradujo en un alza de
la mortalidad. Los datos disponibles concernientes a las tasas de mortalidad por
cada 100.000 habitantes, para el conjunto del pais, revelan en efecto un aumento
de la misma. Esta tasa era de 7569,5 en 1997, de 775,6 en 1998 y finalmente de 796,6
‘en 1999. Los decesos debidos a enfermedades del sistema circulatorio aumenta-
ron, pasando de 261,1 en 1997 a 270,5 en 1999; las del sistema respiratorio pasa-
ron de 80,9 a 98 en el mismo periodo, por poner otro ejemplo (Indec).

4. Delitos econémicos

En los paises democraticos, una politica econémica errénea puede ser sanciona-
da por medio de las urnas y sus responsables destituidos de sus funciones. Desde
este punto de vista, la sancién por el voto es la mejor posibilidad. Esta sin embar-
go es insuficiente cuando las consecuencias sociales de las politicas son desas-
trosas . Incluso es sorprendente que un tribunal de tipo Russel no se constituya
en tales casos para evaluar y juzgar las responsabilidades de los dirigentes politi-
cos. El ejemplo de Argentina es edificante. Desde la Segunda Guerra Mundial, es
la primera vez que un pafs se derrumba tan brutalmente, aparte de los ejemplos
ofrecidos por las economias del Este durante su transicion al capitalismo. Esto
quiere decir que si existe delito econémico, éste no se puede limitar a los actos de
corrupcién aberrados, sino que debe incluir las consecuencias sociales de las
politicas econdmicas erréneas. El desastre social que hemos evocado anterior-
mente, trastorna la cohesion social: aumento considerable de la pobreza, reduc-
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cién de la esperanza de vida de los adultos, aumento de la mortalidad infantil y de
la malnutricién de los nifios de menos de cinco afios. Es el producto directo y pre-
visible de las politicas econémicas llevadas en Argentina bajo las presidencias de
Menem y De la Ria. Sus efectos eran previsibles; la crisis que azoté al pais desde
1998 y particularmente en diciembre de 2001 con el abandono del Plan ‘de
Convertibilidad, era una “crisis anunciada”. Las politicas econémicas pueden ser
consideradas como delitos econémicos. Es entonces legitimo cuestionar a los res-
ponsables de esas politicas en lugar de dejar reinar a la impunidad. Esto podria
permitir por ejemplo el evitar las designaciones incongruentes como la del secre-
tario general de la principal organizacién de la ONU en América Latina, la CEPAL,
un antiguo ministro de finanzas del presidente De la Ria que ciertamente no es
responsable de la puesta en marcha del Plan de Convertibilidad, pero que sin
embargo prefirié administrarlo, perdurando en su légica infernal, en vez de reti-
rarlo en frio, haciendo asi cada dia mas dificil esta posibilidad.

Podemos interrogarnos sobre las razones de la ceguera de algunos economis-
tas, pertenecientes notablemente a instituciones internacionales, miembros del
gobierno argentino, pero también argentinos, economistas o no, durante tantos lar-
gos afios. ;Es por incompetencia? ;es posible medir el grado de incompetencia con
la vara de los diplomas “prestigiosos” entregados por universidades americanas,
condicién sine qua non para hacer parte de esas instituciones? ;Es por interés
individual? ;Es finalmente por la ceguera ideolégica y fundamentalista desmedida?
sNo es finalmente mas complicado, no hay a veces conjuncién de intereses, no
expresados claramente, para llevar tal o cual politica favorable a intereses “bien
comprendidos”? ;no existe a veces la puesta en marcha de dindmicas perversas,
donde cada dia que pasa se hace mas dificil una ruptura negociada con el modelo
impuesto y, al preferirse la recesién a la crisis, en lo inmediato y menos costoso, se’
provoca a un tiempo més o menos cercano una crisis de mayor amplitud?

Si es dificil de desenredar el hilo de las responsabilidades, distinguir lo que es
querido de lo que es sufrido, separar lo que es producto de intereses “bien enten-
didos” de lo que es el resultado de la falta de maestria de los eventos y de coraje
politico, no resta mas que decir que la economia “ha matado” en Argentina y peor
ain, que ha matado democraticamente. En esto recae la dificultad de calificar las
politicas econémicas que tuvieron efectos previsiblemente desastrosos como
delitos econémicos, para conducir a un proceso judicial.

b. Una recuperacion fuerte pero frdgil
1. Una recuperacion fuerte

Desde septiembre de 2002, el crecimiento vuelve a ser positivo y su tasa aumenta
fuertemente: en el tercer trimestre de 2003 es de 9,8% y en el conjunto del afio
2003 debfia ser cercano a 8%, es decir mayor a lo que se tenia previsto al final del
primer semestre y sobre el cual se establecieron las previsiones de ingresos y gas-
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tos publicos.. Sé trata de:fasas muy:importantes:que:tendran consecuencias posi-
tivas sobre el empleo:y. sobre los ingresos, siempre y cuando se consolide el:cres
cimiento. Antes de tratar esta-cuestion,:es.necesario hacer dos anotaciones. La;
récuperacion esti .en .curso, méas-alli: deilo.que-los économistas.argentinos:y.
extranjeros:pronosticaban; pero tardé méas-que-enotros paises. Cuando se: corfi-
para‘la recuperacion de las:economfias cincortrimestres después de:hdber alcan-:
zado-el pico'de: 14 crisis; se ‘observa: que. Coréa‘habia recuiperade: 158%, Malasia:
106%de su’crisis de 1998, México'90% de 14 crisis: de:1995 y Argentina solamente;
el'38% (pico‘de 1a crisis: primer trimestre:de 2001).de acuerdo a la firma ‘Brada: La;
recuperacién fue entorices lenta al principio: después del pico, hubo varios meses:
de estahcamiento y no fue sitio :despuésique se: aceler6: 5,5% en el primer-trimes:’
tre; 7,7% en' el segutido 'y finalmente:9;8% en el tercero. La segunda anotacién con:
ciérne a la dificultad de ‘encontrar los niveles de ingreso anterioresia‘diciembre'de-
2001. De acuerdo a‘165-estudios 'lle\}ﬁdo‘s a cabo por el departamento de investi::
gaci‘én ‘del' BBVA'(octubre:2003; ‘op!cit.), si sesupone-que-el:PIB tenidra; un créci-
mlento estable del’ order-del 2;7% a'largo plazo; si'sé considera quie la creaciéon det
empleo se hard eri las mlsmas ‘condiciones:qué en-los afios rioverita:¢elasticidad:
dél eniple6/PIB constante), si ﬁnalmente se-admite que el'salario real aunientara:
al'miismé ritmo del PIB'pot cabeza; el salario téal'en el 2010 hiabrd practicariente!
al'éahZado' ¢l nivel del'2001 ‘(indic‘:’é" 100 €11:1993,'93,3 en‘el 2001y 90; I ‘en’ é1’2010),‘
el 'desempleo serd: ‘de*10i1%, o ‘Sea’ 11geratnenté superior ' ali‘des 1998 (9, 9% i
Ciertamente, estis’ prewSlones Jpecan (la-Vez  de''optimistas )
Optmustas porque nada garantxza' que ‘en un“penbdo tan’ largo €l<cr imientor e
gue -de‘manera regular A esé nivel, que'la erédcion de’ émpled'seade lamxsma nati-
raleza que énel pasado (ya o hay lugar er‘flos mismos‘sectores a‘mfnnnalid i
contlnua crec1endo) Pesnmsta porque’la Hcelaricisn del crécitmielits fure Hiy:
viva en el segundo Semestre deé 2003 y débeﬁa ser mas elé{fa'da délo pfev1sto”p'arh
el 2004 Pero a pesar de estas lnmtacmnes tlenen contranamente ’co (

RN GESEROTT T LT 85 H g)’\f. \Cnuu woliiah

La recuperacién econémica se explica fundamentalmente por la reconquista del
mercado interno argentino por parte de los empreqanos y por; el dma.tmsmo de Jlas
exportaciones, pero ha sido dificil por 1a' casi destruction ‘del' sistema “Hndntierd
argentino y la gran dificultad de recurrir al crédito, dlﬁcultad que se ha venido
aminorando. La recuperacion‘fue facilitada por una pohtlca edonormica del gbbler-
no, mucho mass aproplada (pohtlca cambiaria, fin del corrahto y del corralon

negoc1ac1on de 1a* deuda chma pohtlco marcado por una mayor legl' hida d d“l
estado en ‘Seguida de 1as pnmeras medldas simb ‘por’ ‘el ‘”‘é\’;c')\ pr&t
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El fin de la congelacmn de los habereS'

El sistema ﬁnancxero argentmo habla 51d0 practlcamente destnndo por las
medidas de congelacion de los haberes. Salir de ese congelamiento sin un costo
prohibitivo fiie probablemerite la preocupacién mas importante de los minis-
tros de-finanzas desde el 2001- Las negociaciones condujeron a pruebas de fuer-
za entre 108 bancos y el FMI.dé im lado y el gobierno del otro. Muchos econo-
mistas consideraban. que la recuperacxon iniciada en el 2003 se. agotarfa por
falta de crédito y de’ intermediacion financiera suﬁc1ente para las empresas,
pero también para las familias; pues- 1a desconfianza frente al sistema financie-
ro seguia viva. Sin embargo la recuperacion se afianzé-en el transcurso.de los
meses. Dos comentarios son necesarios para entender cémo.el crecimiento
pudo realizarse: el primero es que:la salida del "corralito" y luego del "corralén”
de dieron por medio de la emisién dé dlferentes tipos de bonos cuyo grado de
liquidez dependia en parte de 1a’ 1mportanc1a‘de los haberes; de 14 emision de
efectlvo de la liquidez de la ecohomia, un cierto tetorno a la confianza frente
al 51stema bancario alimentado por el crecimiento, salidas de capitales menos -
lmpox’tanbes y la timida recuperacién del crédito. El segundo comentario es que
estructuralmente el sistema de credlto era menos desarrollado en Argentina y
en Amenca Latina que en otros paises: en la decada de los noventa, las empre-
sas de los paises desarrollados financiaban sus actlvos 70% por autofinancia-
cién, 20% por endeudamiento y 10% por emisién de acciones, estas cifras sien-
do respectivamente en América Latina de 80% por autofinanciamiento y 20%
por el resto, La inversion, en caida-desde el 2002, en recuperacién en el 2003,
fue' entonces financiada esenc1almer'1te por las ganancias y muy :poco por el
recurso al crédito; tales ganancias tuvieron también que financiar la reduccién
de las deudas (vease Clarin 29/06/2003, y el andlisis de Bebczuk del CEF que
agrega: "las economias avanzadas tienen aprommadamente un stockde crédito
equivalente al 110% del PIB;-en Argentina en la época de la convertibilidad, el
stock era de 34% y en el 2003 un pocé menos dé 10%"). - -

La muy fuerte depreciacién del pesd”argentjind.,p'rbtheéié a la industria nacional
mejor de lo queé 16 hiibiera hecho cualquier impuesto sobre el comercio exterior.
La-caida-de-los salarios-en pesos, pero sobre todo expresados.en délares, valori-.
z6 sectores enteros de la industria, antes sometida:auna competénciaiextrema-
damente viva-del-exterior y especialmente-de Brasil. Gracias-a-la muy- fuerte
depreciacion del peso, un proceso de sustltucmn de importaciones se llevé a
cabo En la 1ndustr1a manufactureréi el sector textll fue el de ma or aimeénto en
su produccmn (Ver graﬁco 9), se 1id¢ 1S ( a’industria
mecamca a excepcmn dela automotnz (esta ultlma hablendose estanicado deéde’
mayo "de 2002 hasta i ihayo de 2003) "La' constiicéién’ ininobilidria tavé lgua.lmente'3
una fuerte recuperacion. Las consecuencias sobre el empleo y los salarios, si bien
son dificiles de estimar con precisidn a.causa de la.ausencia. de. eStadlStlcaS/ pre-
cisas sobre los salarios, son sin embargo fac11es de. prever _ '
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Grafico 9
EMI por rubros, e/may2003 respecto de e/may2002
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" Fuente: AIREA Economic Report julio de 2003.

En la medida en que son sobre todo pequefias y medianas empresas y el sec-
tor de la construccion los que estan en el origen del auge y que el grado de califi-
cacién es débil, puede considerarse que.la creacién de empleo fue y sera sobre
todo informal, de baja calificacién y con aumentos débiles en los salarios’ (véase

7.. El gobierno retardé hasta marzo de 2004 la publicacién de la encuesta sobre la pobre-
za y los ingresos. Se sabe sin embargo que los salarios reales de la industria bajaron un
18,5% en promedio en el 2001 y un 1,5%.en el 2002. puede deducirse entonces que en el
segundo semestre de 2002, con la recuperacién, aumentaron, casi compensando la
caida del primer semestre (véase La Nacion 16/12/2003).
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grafico 10). Entre mayo de 2002 y octubre de 2003, 1,377 millones de empleos fue-
ron creados; el desempleo disminuyé6 pues segin la nueva definicién hecha por el
INDEC, era de 16,6% de la poblacién econémicamente activa en el tercer trimes-
tre de 2003 contra el 17,8% en el segundo trimestre. Ademas conviene precisar dos
cosas: se trata de datos que incluyen a los beneficiarios de los programas sociales
(Planes “Jefe de Familia™). Si consideramos el conjunto de las personas sin
empleo, este dato se eleva al 21,4% en el tercer trimestre; muchos asalariados tra-
bajan menos de 35 horas, desearian trabajar mdas pero no pueden. Estos trabaja-
dores subempleados representan 16,3% de la poblaciéon econdémicamente activa
en la misma fecha. Es decir que el conjunto de la poblacién desempleada y de los
subempleados asciende a 32,9% de acuerdo al INDEC, o sea un tercio de la pobla-
cién econdmicamente activa. El empleo es mas flexible (el indicador de subem-
pleo es una prueba), existe méas precariedad que en el pasado y finalmente mas
informalidad ya que, segin las firmas de estudio, el crecimiento reciente del
empleo seria en un 60% informal con ingresos reducidos.® Otro dato corrobora
este diagnéstico de creacién de empleo poco calificado. Argentina pasa en el 2003
por una extrafia paradoja: la tasa de desempleo es mas alta para quienes han ter-
minado sus estudios de secundaria (20,4%) que para quienes se retiraron del cole-
gio al final de los estudios de primaria (17,4%).°

3. El auge de las exportaciones primarias

El crecimiento ha sido favorecido igualmente por el auge de las exportaciones.
Estas se han visto favorecidas por la fuerte depreciacion del peso por una parte y,
como ya lo hemos anotado antes, por el alza de los precios de las materias primas,
que han sido fijados en délares. Los términos del intercambio han mejorado nota-
blemente desde finales del afio 2002 (véase grafico 11). El ejemplo de la soja es
edificante: Argentina es el tercer productor mundial, las tierras sembradas con
este producto se han duplicado y las ultimas seis cosechas representan hoy el 49%
de la superficie total sembrada del pafs; el consumo local de soja representa el 5%
de la produccidn, el de aceite de soja el 10%, mientras que en Brasil es del 30% y
del 70% respectivamente. Las exportaciones de soja representan en el primer
semestre 24% del valor de las exportaciones totales, o sea 3,5 mil millones de déla-
res y 8 mil millones para el conjunto del 2003 y deberian subir a 10.mil millones
en el 2004. La produccién de soja no solamente causa numerosos problemas eco-
l6gicos sino que ha sido hecha también en detrimento de otros cultivos como el
algodon cuya superficie cultivada disminuyé en un 83% en las ltimas seis cose-
chas, la de arroz en un 44%, la de maiz en un 25,5% y tuvo consecuencias negati-
vas en la cria de ganado y la produccién de leche. Entre 1988 y 2002, mas de

8. Firma Equis, véase Clarin del 25/12/2003.
9. Firma Equis, véase Pdgina 12, 25/12/2003.
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103.000 explotaciones agricolas desaparecieron, o sea un poco menos de un cuar-
to de ellas, y numerosos campesinos fueron expulsados del campo hacia la peri-
feria de las grandes ciudades.” El boom de la soja y el auge de las exportaciones
en general favorecen especialmente las entradas fiscales (casi 15% para la soja,
gravado en 23,5% del conjunto de los ingresos fiscales.!! El efecto sobre el aumen-

10. Véase Pdgina 12 del 2/11/2003.
11. Véase Clarin del 16/10/2003.
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es conveniente agregar la venta de empresas publicas por 30 mil millones en cam-
bio de titulos de la deuda por su valor nominal. Mientras tanto la deuda se multi-
plicé casi dos veces y media. Sin necesidad de volver nuevamente a los origenes
de esta deuda y su considerable incremento, podemos recordar que éstos son
muiltiples: déficits durables de la balanza comercial y de cuenta corriente,'? défi-
cits de presupuesto, entradas de capital insuficientes, egresos a titulo de pago de
los dividendos y de los beneficios repatriados, salidas de capitales que en los lti-
mos afios del Plan de Convertibilidad y en 2002 han sido masivas,'® aumento con-
siderable de las tasas de interés debido al aumento vertiginoso del riesgo pais. La
deuda externa hasta el 2001 parecia conforme con los criterios de Maastrich
(53,8% del PIB en 2001) y numerosos economistas pensaban que era “sostenible”.
Olvidaban dos factores: el primero, que la economia es relativamente cerrada en
sus intercambios de mercancias (la relacion de la deuda externa con las exporta-
ciones era del 52,5% en el 2002 debido a la fuerte depreciacién del peso),'* aunque
liberalizada y muy abierta desde el punto de vista financiero, lo que explica su
grandisima vulnerabilidad, acentuada por la existencia del Plan de
Convertibilidad que limita la emisién de crédito a las entradas netas de capitales.
El segundo factor es la sobre-valuacién del peso antes de 2001: cuando tuvieron
lugar las depreciaciones masivas de la moneda, la relacién deuda piblica sobre
PIB pas6 de 53,8% en 2001 a 140,8% en 2002, para luego bajar en 2003 con el inicio
de la apreciacién de la moneda y la disminucién leve de la deuda a 124,5% en 2003
(fuente: BBVA). Quiere decir que se habia vuelto “insostenible”. Su servicio habria
representado un 8% del PIB. Las negociaciones dificiles con el FMI fueron “gana-
das” por el gobierno. El FMI acepté que el excedente primario del presupuesto
(representado por el conjunto de gastos publicos excepto el pago de los gastos
financieros ligados al servicio de la deuda, menos los ingresos) fuera limitado
desde 2004 a 3% del PIB.

Con el Plan de Convertibilidad, habia en realidad una confusién parcial entre
la deuda publica interna y la deuda piblica externa en la medida de que algunos
residentes argentinos podian financiar el déficit piblico comprando bonos emiti-
dos en délares. Con el abandono de este Plan, las dos deudas se diferenciaron. La
deuda externa estaba compuesta por prestamos publicos (bonos, créditos) y pri-
vados. Solamente la deuda externa estaba involucrada con la moratoria adquirida

12. Compuesta por el saldo de la balanza comercial, del saldo del pago de los intereses, de
los dividendos, de los gastos de transporte, de seguridad y de turismo.

13. Ha sucedido que esas salidas hayan sido atraidas por el pago de las tasas de interés
extremamente elevadas, la salida de capitales que permiten comprar desde el extranje-
ro los tftulos emitidos por el gobierno argentino, titulos de los cuales las tasas de inte-
rés alcanzaban niveles muy elevados a causa de la prima de riesgo.

14. La depreciacién del peso disminuye el valor del PIB en délares; el grado de apertura
medido por la suma de las importaciones y de las exportaciones sobre el PIB aumenta
entonces mecanicamente.
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al iniciarse la crisis. La deuda publica interna iba a inflarse!® luego de la emisién
de numerosos bonos emitidos para compensar la diferencia del cambio debida a
la “pesificacién” (1 peso contra 1 délar para las deudas, 1,40 pesos contra 1 délar
para los activos, mientras que la tasa de cambio se depreciaba fuertemente), a
posterior también de la salida del “corralén” y a otros factores que no podemos
analizar aqui. Las medidas tomadas en septiembre de 2003 a favor de una dismi-
nucién sustancial de la deuda publica conciernen tanto a la deuda interna como a
la externa. Esta deuda ascendia a 178,795 mil millones de délares. Solo 87,095 mil
millones de esta deuda fueron tomados en cuenta por la “propuesta” de una
“quita” del 756% (elevandose en realidad a 85% en la medida que los intereses debi-
dos no son contabilizados desde la moratoria de esta deuda). De esta suma, 43,5%
estan en manos de ahorristas individuales, de los cuales muchos son italianos y
alemanes, atraidos por el espejismo de las tasas muy elevadas (deuda externa),
34,5% detentados por inversionistas institucionales extranjeros (deuda externa) y
22% por algunos residentes argentinos en la caja de pensiones por capitalizacién
(deuda interna). El resto de la deuda, debida a instituciones internacionales y a
acreedores privados privilegiados, poseedores de algunos titulos garantizados, de
bonos especiales (Boden), no estd contemplada por esta “quita”. El gobierno, por
otra parte, se ha comprometido con el FMI a despejar un superavit primario y a
bloquear los ingresos de sus funcionarios y pensionados. Se trata de una medida
excepcional. Ciertamente aunque uno se puede preguntar si no fue la deuda en su
totalidad la que fue anulada ya que aparece “penosa’”, y que solamente el crédito
de las instituciones internacionales y de algunos acreedores privilegiados hayan
sido sustraidos de la “quita”,'® sigue tratandose de una medida muy importante!’
en dos niveles: econémico y ético, aunque en este ultimo caso se acompaiie de la
promesa de congelar las ganancias de los funcionarios y de los pensionados.
Seria, no obstante, un error pensar que el 3% del PIB de excedente represente un
valor irrisorio. Mirdndolo mas de cerca se puede pensar que el “esfuerzo” sea equi-
valente al del Brasil. Este tiene que despejar un excedente primario del orden del

15. Esta ascendia en marzo de 2003 a 154,6 millares de délares, o sea mas que el valor del
PIB.

16. Algunos representantes de los «piqueteros» han lamentado que algunas acreencias de
las AFPJ hayan estado sometidas a la «quita» mostrando que de esta manera los inte-
reses de los trabajadores que cotizan hubieran sido alcanzados. )

17. Los representantes de los acreedores tratan de renegociar la «quita»; los «buitres»( se
trata de aquellos que se precipitan a comprar a los acreedores los titulos a un valor
depreciado y exigen en seguida que los bonos sean reembolsados al 100% de su valor
nominal y no 25% en el término fijado en el bono), amenazan con iniciar un proceso; el
FMI, que desde el principio de diciembre exige la revision de las condiciones del com-
promiso de 3%, ya que siendo el crecimiento mas elevado de lo previsto, el gobierno
tendria mas recursos que afectar al servicio de la deuda y tendria entonces que nego-
ciar una «quita» menos elevada.
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4,5%, pero sobre.un presupuesto, que representa m4s.o.menos;el 35%-del PIB, y.
Argentina tiene que: obtener un excedente del orden de 3%:del PIB pero sobre un
presupuesto que,se.acerca al 20% del PIB Incluso reducida,, se trata de una pun-
cidn considerable. .Como. .se.puede ver.en.el grafico el ratio del:seryicio de los inte;,
reses. de la deuda sobre. las exportaciones: es: extremadamente alto Y- sobrepasa
largamente e], de México.y el de.Brasil. El.acuerdo con el.FMI deberia permitir un
reﬁna.nc1am1ento deplos vencimientos., por Hegar en .los. préximos. tres, anos .

1nsuﬁc1ente segun las proyecaones de E’conometmca para el 2005 ¥ 2() , 6 Para‘
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18. Fuente: documentos oficiales, CTA, septiembre de 2003,
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4. La,originalidad desla;situacion:argentina es que no:puede: ésperar;-antes de
-algunos:afos,la entrada.masivaide capitales, aparte de'las obtenidas per un'siin-
splejjuego;de escritura, cuya.finalidad es el refmancmnuento parc1al de- mtereses y
la devolucwn del principal.debido. - g winn Dl v dradninno
x: - Estaimposibilidad.es-la consecuencia loglca' de:las moratona prewsmnal opé-
rada y:desla “quita”.-Asi, no puede financiar una'parte del servicio-de su deuda con
-1a:emisién:de bonos:como.lo hacen otros paises. La tnica forma- para Argeritina
-de;financiarla es conservar uri fuerte excedente comercial, un.excedente elevado
-del;saldo. de la:balanza de,cuentas’corrientés: para: financiar-el feembolso-de la
tparte: principal de la deuda y.negociar con-el:FMI.para obtener ayudas: (en réali-
-dad; un;reescalonamiento),.salvo .decidir-unilatetalmente -uria moratoriao:una

+quita’;mds importante que la ya.propuesta:: Esta:fues;impresionante e1i2002:'17
,mllumlllones de. excedentes, comercialeés :“gracias? a la crisisiy:a:la:muy fuerte
«depreciacién.del peso;:9,5 milrmillones:deidélares ide superavit: de la‘balanza-de
cuentas-corrientes. Fue igualmenté conseciente:en 2003; sobre los nueve prime:
ros meses, las importaciones.aumentaron mas:rapidamente que las-exportacio:
nes, pero el saldo permanecié consecuente. Si esos excedentes se mantienen y
:sobretodo se desarrollan, podrian servir para pagar el servicio de la deuda, con los
limites que hemos visto, con la condicién que las fugas de capitales sean frenadas
durablemente.*®
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(Pdgina 12 del 12/09/2002).
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cana. Las medidas tomadas por el gobierno han permitido o al menos facilitado
esta recuperacion. Los ultimos acuerdos con el FMI, aunque expresan un regreso
respecto a las primeras exigencias de éste, son todavia pesados de manejar. La
consolidacién de la recuperacién econémica constituye la condicién de una mejo-
ria durable de la situacién econémica de la mayor parte de los argentinos. Esta
pasa a la vez por una politica econémica mds expansiva y entonces por un aumen-
to de los gastos publicos y un auge de las exportaciones. La primera condicién
lleva a considerar no solamente un mejor control de las evasiones fiscales, lo que
empieza a realizarse, sino sobretodo una reforma fiscal més justa, lo cual no se
contempla todavia. La segunda condicién necesita que sea una politica industrial
desarrollada con el fin de que la economia sea menos “primarizada’ y vulnerable
a las modificaciones sibitas de los términos del intercambio, sumado a un mejor
control de la repatriacién de las ganancias procuradas por las exportaciones, lo
que en algunos sectores como el petrolero no est4 axin asegurado. En suma, la
salida de la crisis fue operada con éxito pero las condiciones de la consolidacién
de la recuperacion econémica quedan atin en suspenso.

30/12/2003

RESUMEN

Argentina sufri6 estos tdltimos-afios una crisis extremadamente severa y, desde hace varios
meses, se ha encaminado en un proceso de recuperacién econémica. Después de una breve
introduccién donde se destacan los origenes y las particularidades de esta crisis, se pre-
sentan en un primer momento sus principales efectos, especialmente en el area social. En
este sentido el articulo subraya la responsabilidad de los diferentes gobiernos del desastre
social sufrido por la gran mayoria de los argentinos. En un segundo punto, se analizan los
factores que permiten un nuevo crecimiento a tasas elevadas, pero sometido a fuertes ten-
siones.

ABSTRACT

Argentina has been going through an extremely serious crisis over the last few years but
several months ago it saw the start of a process of economic recovery. After a brief intro-
duction highlighting the origins and specific features of this crisis, the first section pre-
sents its main effects, particularly in the social sphere. In this respect, the article stres-
ses the responsibility of the different governments for the disastrous social situation
affecting the great magjority of Argentines. A second section analyses the factors that are
enabling a new high growth rate but involving strong tensions.
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