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esumen

3ste acticulo constituye un recornido por las caracteristicas economico-sociales
as del periodo 1976-2000, correspondiente a la reforma del sistema
o en Argentina y al establecimiento del modelo econémico rentistico-
o. El comienzo del andlisis se da en tiempos de la dictadura militar
urada en 1976. Luego, el estudio se centra en el gobierno radical y se contintia
las dos presidencias justicialistas a cargo de Carlos Menem. Algunas de
ticas destacadas de esta época son: liberalizacion de la economia, creciente
emonia del capital financiero, y fuerte crecimiento de la deuda externa.

this article constitutes a route to the social-economic and political
actenistics of the 1976-2000 period, corresponding to the reform of the
icial system in Argentina and the establishment of the rentistic-financial
¢ model. The beginning of the analysis occurs in times of the military
hip established in 1976. Then, the study concentrates in the radical
€mment and continues with the two justicialists presidencies in charge of
08 Menem. Some of the outstanding characteristics of this time are:
tion of the economy, flood hegemony of the financial capital, and high
¥th of the external debt.



betsoduccica ‘A mediados de 1976, cuando se consideraban corregidas las principales

ones (en esencia, se habia logrado la reduccion del salario real) se comenzo

El modelo de desarrollo econémico del ultimo cuarto de siglo ks
" ar sobre aspectos mas estructurales» (Rapoport y colaboradores, 2000:

denominado de distintas formas: «modelo aperturistas, «modelo neq]
«modelo rentistico-financieror. En este articulo intentatemos explicar Ino de los mas significativos cambios politicos tiene que ver con la apertura
de los rasgos esenciales de este régimen, describiendo las transformacione, conomia, supuesta generadora de un mercado mas competitivo. La

importantes en materia de politica financiera y los cambios correspondieng n de las barreras arancelarias y de los subsidios a la exportacion
la estructura social. R segun la ideologia neoliberal legitimadora del nuevo plan, a la mejora

etitividad de las industrias, otrora amparada en las ventajas provenientes

Partiendo de considerar que el proyecto impulsado por la dictadura g I inteio cantivo

fue un proyecto antipopular, excluyente y regresivo, que apunté a lo,
disciplinamiento social generalizado mediante una profunda reestruct
productiva y un cambio drdstico de la antigua estructura de relaciones econds 6n de 1gualdad de condiciones entre el capital extranjero y el nacional.
sociales y politicas, intentaremos mostrar cémo la reforma financiera iniciag »a que la inversion extranjera incentivara a aquellas ramas industriales

1977 tuvo un papel central en la conformacion de tal proyecto. 4 sibilidad de exportacion y que pudieran aprovechar los recursos naturales
fantes v baratos con los que contaba el pais.

mo, se promovio la inversion extranjera directa (TED), generindose

La politica financiera de la dictadura militar

Rl Rt b ki s el pequefio resumen de las primeras medidas tomadas por el equipo

o de la dictadura militar, nos acercamos al tema que nos compete, es
La liberalizacion de la economia aparecié como uno de los objet reforma del sistema financiero.
primordiales en la nueva etapa econémica que se inicié en 1976. De ahi
programa econémico, tal como lo propuso el Ministerio de Economia a ¢
del Minsstro J. Martinez de Hoz, buscara:

* la estabilidad mediante la devaluacién v el control de la inflacién; &
ultimo a través del congelamiento de salarios. De esta forma, se decia, se logt
un crecimiento sin inflacién; '

ante equipo economico procedié a modificar de rais; el sistema financero.
imen anterior, que centralizaba los dep6sitos y el crédito, habia incentivado
antemente el endeudamiento, ya que las tasas de interés real eran negativas
to de la inflacion. Por ejemplo: un productor agricola compraba cuatro
v pagaba una cuota mnicial de $1000; a los afios el valor nominal seguia
0 el mismo, pero la cuota era de aproximadamente 10 veces menos (en

* la regularizacién de la balanza de pagos, para lo cual se hacia ne 08 reales).

segun el gobiern ' iblico; e : ; .
g o, reducir el gasto pablico; 1 sistema bancario previo a la reforma generaba una constante transferencia
* la implementaci6n de un novedoso régimen monetario v financiero g igresos a favor de la estrategia de industnalizacion para la sustitucion de

en teoria, llevaria a una modernizacion y a una expansion del sistema product rtaciones.

.

2l nuevo sistema financiero que se implementd en 1977, por lo contrario, se
congelamiento de los salarios por tres meses y la desarticulacion de los sind en la descentralizacion del crédito, el cual quedaba bajo la responsabilidad
El supuesto era que la constante peticién de aumentos de los salarios por enc 8 bancos comerciales. Estos ultimos actuaban segyin lo que indicaba el Banco
de la tasa de ganancia era una de las principales causas de la inflacion. En € en politica monetaria, el cual fijaba las tasas de reserva obligatoria en
marco, las autoridades no dudaron en disolver 1a Confederacion General or del 45%. En otras palabras, los bancos pasaron a ser -segun la nueva
Trabajo (CGT), erosionando gravemente los derechos adquiridos por los obres€ 10n- los encargados de decidir a quién, como y cuanto prestar segun
como por ejemplo, los contratos colectivos. €rios de mercadon.

Para la consecucion de estos objetivos el equipo econémico imple
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Con la puesta en marcha de las nuevas reglas de juego se simplificé en sglg. pon esta reforma, el Estado dejaba de jugar un papel central en la asignacion
dos categorias la estructura financiera: por un lado, los bancos comerciales y, pop | crédito, sin embargo, la Nacién garantizaba la devolucion de los depésitos en
otro lado, las compaiiias financieras. Asimismo, se determin que el Banco Cen s0 de algun problema con la entidad privada. Los objetivos que se buscaban
de la Republica Argentina (BCRA) creara un sistema de garantia que cubriera g an controlar la inflacién, mejorar las cuentas del Estado y dejar de subsidiar a
100% de las operaciones en moneda local. presas No competitivas.

Sin embargo, la reforma financiera y las politicas de apertura y liberalizacin

Esta reforma, que se llevo a cabo en el sistema financiero, aparejo en el cortg >
dujeron un grave impacto en la estructura socioeconomica, hasta el punto

plazo una elevacion de la tasa de interés, dificultindose la situacion de las empresa
endeudadas. Por lo tanto, como consecuencia inmediata, las nuevas medidas se e podemo hablar del paso de un esquema de acumulacién a otro. Es decir,
volvieron un freno al crecimiento de la produccion, lo cual nos ilustra acerca de demos afirmar que esta modificacion abri6 el camino para dejar atras el patron
cémo pierde posiciones el capital industrial dentro del bloque en el poder. L: acumulacion que habia imperado desde mediados de la década de los afios ‘40
fuerzas del mercado serdn en adelante las responsables en la asignacion de la Argentina, el denominado «industrializacién por sustitucion de
recursos, lo que equivale a decir, los capitales con mayor poder en esos mercados, jortaciones», y que comenzo a regular un nuevo modelo basado en la renta y
los concentrados. speculacion financiera. Desde ese momento Argentina pasé a ser considerada
2l contexto internacional ya no mas como un pais industrial sino como un

La dificultad para acceder al crédito empez6 a ser una constante, tanto pag s de servicios.

las empresas, especialmente las pequefias y medianas empresas (PYMES), como:

para el Estado, ya que tuvieron que tomar dinero mucho mis caro. as nuevas politicas estatales, principalmente las concernientes al sector

nciero, desplazaron a la industria como motor del crecimiento econémico.
 nueva situacion puede ser ilustrada comparando el subsidio neto recibido
a industria antes y después de 1976, cuando las tasas de interés se volvieron

La creciente hegemonia del capital financiero

Para el gobierno mulitar de la época, la industria, por sus altos costos, p
variedad de productos y deficiente calidad, debia dejar de ser el motor

crecimiento de la economia. Fue asi como sus esfuerzos estuvieron destinados: ' Subsidio neto del sector industrial (en % del PBI)
generar las condiciones para que los capitales se desviaran hacia otras actividades Aiio Subsidio neto
principalmente la actividad financiera. 72 6.1

La reforma financiera que se implement6 en 1977 generd las condic:l._ gi g;
para que el sector financiero pasara a ocupar el rol hegeménico en la abso 7 14-6
reasignacion de los recursos: da liberacion de las tasas de interés, de la asig % 11‘7
del crédito por parte de las entidades financieras, de los requisitos para la expa 7 0‘4
de las mismas (podrian participar en el capital de otras entidades), asi como pae ST —5'8
la instalacién de nuevas entidades -de capital nacional o extranjero- y sucursd 79 -0‘1
constituyen algunos de los aspectos centrales de la reforma que, como 80 ~9’1
ejercerin una influencia decisiva en el desenvolvimiento futuro de la econ s

en la transferencia intersectorial de los ingresos, en la propia dinimic 5
acumulacién de capital y en las formas adoptadas por el poder economic
dominante» (Azpiazu, Basualdo y Khavisse, 1989: 93).

Rapoport, Mario y colaboradores (2000): Historia econdmica, politica y social
gentina (1880-2000).
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En efecto, este cuadro deja ver como las medidas implementadas po, BAsi se programo una devaluacion que se cumpliria penddicamente,
gobierno militar empezaron a priorizar la actividad financiera especulag unciandose previamente su fecha y cantidad. Supuestamente, con esta medida
haciéndola mis rentable. La industria se encontré entonces en dificultades sscenderia la inflacion. De no suceder de esta manera, el descenso de la inflacion
vez mds serias para conseguir uno de los insumos necesarios parg Jograria por la apertura de la economia que daria lugar a precios internacionales
funcionamiento: el capital liquido. ' g py por debajo de los locales haciendo que las importaciones fueran menos
pstosas. Sin embargo, eso no sucedio: los precios de los bienes y servicios no
nsables no convergieron con los internacionales; mientras que los transables,

o los protegidos, se vieron comprimidos adicionalmente.

Si en los afios pasados el sistema financiero se orientaba a subsidiar al segy
industrial por medio de tasas de interés reales negativas, a partir de entonces,|
tasas para el sector se tornaron positivas, provocando una redistribucién
ingresos desde la industria hacia las actividades financieras, y determinan,
el costo financiero pasara a ser un componente importante de los costos
actividades productivas. Ademas, al ser la tasa de interés mas elevada que la g
internacional, se abria una diferenciacion en la financiacién de proyectos |
inversién segin el tipo de empresa: las grandes firmas podian acceder a crédig
externos, obteniendo tasas mucho mas bajas que las que obtenian las peq
medianas empresas en el ambito local.

tonces, podemos decir que, el efecto real de «la tablita» fue beneficiar a los
peculadores, a aquellos que podian acceder al circuito del capital financiero
acional. Estos agentes economicos, aprovechando las altas tasas de interés
eso, nvertian los dolares pasandolos a pesos, los ponian a plazo fijo por un
po determinado, los sacaban antes de la devaluacion prevista, y por dltimo,
 pasaban a dolares nuevamente, quedandose asi con ganancias exorbitantes.

Esa actividad especulativa paso a ser un elemento constante en el
cionamiento de la economia argentina y permitié el drenaje de grandes
atidades de divisas al exterior al mismo tiempo que contribuia al crecimiento
| deuda.,

Mas alla de esa transferencia, los resultados en materia de inflacién no fuere
los esperados: el Estado tenia que recurrir al sistema de precios maximos, per
cuando este control de precios desaparecia, la inflacion aumentaba. Por ello
gobierno aplicé un nuevo disciplinamiento del sector industrial, al tiempo
atacaba el leve incremento real en los salarios. Implement6 medidas contra
lo cual implicé el alza de las tasas de interés. Pero el alto precio del dinero i
sobre los costos de produccion y ello, a su vez, ncidia en el precio finall
consumidor, generando una constante inflacion.

«Estos flujos externos eran, en su mayoria, capitales especulativos, por lo que,
| lugar de forralecer las estructuras productivas internas, alimentaban la
zacion financiera de caricter cortoplacista. Por otra parte, contribuian a
tar la inestabilidad del sistema y las debilidades del mercado cambiario,
ue, al retirarse, extraerian mas divisas de las que habian ingresado, debido a
. cias que habian devengado en el interin. De alli que, con el transcurso
I tiempo, se agravaba el desequilibrio potencial en el mercado de divisas,

Mientras tanto, el supuesto de que la apertura de la economia implicaria uf
disminucion de los precios se revel6 inconsistente. Dicha disminucién fue &
sélo parcial ya que no afectd a los precios de todos los productos por igual:

mercado de bienes no transables no registré un descenso, incluso, sus preck fementando el riesgo de devaluacion y, por lo tanto, presionando atn mas el
aumentaron. En cambio, la industria de transables sufri6 un deterioro al vef dﬂ las tasas de interés, perpetuando un mecanismo perverso de destruccion
jaqueada por dos frentes: la competencia internacional y los aumentos en DIt ‘parato productivo y especulacion financiera, mientras se generaba una pesada

lda externa que hipotecaria el futuro del pais» (Rapoport y colaboradores,

y servicios no transables que formaban parte de sus costos de produccion. _
00: 799-800).

Otra consecuencia de la reforma financiera fue la «tablita», instrumento Créa A
por el Ministro de Economia del gobierno mulitar, ]. Martinez de Hoz, cor Este fenémeno especulativo traducia la modalidad de ejecucion de la
objetivo declarado de ajustar las tasas de cambio del pais con las tasas del merca ansferencia intersectorial de capitales hacia los agentes econémicos mds
internacional, generando una cierta paridad cambiaria en la que las tasas de intef Ncentrados. Dichos agentes, ligados a los circuitos productivos y financieros

interna y externa fueran similares. ternacionales, eran los tinicos que estaban en condiciones de acceder al crédito
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Wvanas devaluaciones tuvieron lugar en los primeros afios de la década de los
y sus efectos repercutieron sobre los precios, un incremento constante de los
:'h por el juego de anticipaciones. La nflacién anual, que fue del 90% en
30, paso al 684% en 1984, El déficut fiscal se duplico en tres afios y llegé a ser
116% del PBI en 1983. La deuda externa e interna creci6 rapidamente y la tasa
nversion llegd a ser s6lo el 12% del PBI a fines del periodo» El PBI cay6 un
Yo entre 1980 y 1982. Por su parte, el PBI industrial lo hizo en un 20%. El
ario real v la inversion bruta interna tuvieron una retraccion del 40%. La tasa

internacional, especular en el sistema financiero y con el excedente, equipagg
con tecnologia de punta, reduciendo asi sus costos y volviéndose competitivog

Las politicas que habian sido implementadas hasta ese entonces por el gobieg
militar, principalmente las de reforma financiera y apertura de la economia llevarg,
a que en 1981 se produjera la llamada «crisis de la deudar. La deuda extem
argentina pas6 de 7.875 mil millones de dolares en 1975, a 45.087 mil millones ¢
dolares en 1983 (Calcagno y Calcagno (b), 2000). -

: s . 3 esempl duplico (Neffa, 1998: 275).
Como consecuencia de la crisis de la deuda y sus respectivos compromisos d i ene tdoplics (et 3
pago, de la apertura economica y del tipo de cambio sobrevaluado, se produjo un Las medidas implementadas por la Junta Militar, entre otras, los cambios en la
grave desequilibrio en la balanza de pagos. La reforma financiera hacia predo litica financiera y la politica aduanera, la apertura del comercio exterior, la
una actividad especulativa cortoplacista y una fuga constante de capatales, lo cus uccion de las tasas arancelarias v también de las restricciones a la importacion
hizo nevitable la caida del gobierno militar en marzo de 1981. sroductos ya fabricados en el pais generaron una nueva estructura economica
a Argentina.
El golpe de 1976 y sus politicas ruvieron, por un lado, sus ganadores: aquellos
entes productivos concentrados que pudieron usufructuar los beneficios de la
p que p uc |
seculacion, a quienes las politicas habian beneficiado o quienes fueron
» 4.9 P 9 ‘
eptuados -mediante alguna proteccion del Estado- de la creciente regulacion
‘mercado. Y, por otro, sus perdedores: aquellos que fueron afectados por el
g P P ot q _ p
lerado proceso de apertura economica y la escasez de créditos. Entre estos
imos estaban los pequefios industriales, que dedicaban su produccion
5 ncipalmente al mercado interno, y los agentes economicos a ellos vinculados.
La politica neoliberal aplicada en este periodo trajo aparejado por un lad 2 , = . :
5 p 'P } ; F= gl S Pos i Al desaliento de la produccion debido a la reforma financiera (elevadas tasas
desmantelamiento de las industrias mds pequeias ligadas al consumo inter i 3 y oy 3
Y ) R : 3 interés), se le suma la apertura de la economia y el retraso cambiario. Se llegd
por otro lado, la monopolizacion u oligopolizacion, es decir, la concentracy . REITE :
: ¥ A | -una complicada situacion de balance comercial, por el aumento constante
la economia. Fue asi, como «(...) esta politica solo fue beneficiosa para los gra ; : ; ;
by . importaciones en detrimento de las exportaciones y por el aumento de la
grupos econémicos y empresas transnacionales que aprovecharon para con y G g i Tk A g
! ; S 1% ] . ] uda. Por ello, el gobierno en el ano 1981 promovié una especie de paliativo de
a bajos costos bienes de capital importados e introducir nuevas tecnologias B el it de. Bt as sornottacinie sle Bropitit
e ; 5 § politicas: devalio con k ci6n de frenar las importaci
el fin de aumentar la productividad y reducir los costos de produccion» (Aspia2 P P ¥ P

v Rttt o Lo . comp., 1998: 147). 4 salir de la grave situacion de déficit.

En su conjunto, entonces, las politicas econémicas aplicadas en todo el perio€
impulsaron no s6lo un proceso de desindustrializacion, sino también uno €
concentracion de la produccién. Esta concentracion de la economia se dio sODE
todo entre los agentes econémicos que se vincularon con la exportacion ¥
espeéulacién financiera, entre los cuales encontramos a las empress
transnacionales diversificadas y a los grandes grupos econémicos.

El nuevo gobierno ante la crisis que se vivia aplico una devaluacion drastica

implemento un control de cambio para asi frenar la fuga de capitales. Con ell
provoco un brote inflacionario y con éste la caida de los sueldos.

Las consecuentes contracciones del mercado local v del consumo, hiciero
que aumentasen los saldos exportables, y por este medio, que se produjese ug
mejora de la balanza de pago. A su vez, la reduccion de sueldos generaba meno
circulante y con ello, menos importacion. Sin embargo, la mejora en la balanz
de pagos fue leve y no modificé mucho la situacion deficitaria previa.

El resultado fue un estancamiento del PBI, de la inversion y de la productividad.
15 alla del leve intento por regular el mercado, el endeudamiento_seguia siendo
A de las caracteristicas principales del proceso econdémico.

politicas aplicadas por el gobierno mulitar generaron una creciente
erogeneidad de la industria y, como ya se mencionara, condujeron a una
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situacion en la que se dejaba de lado la produccion, ya que era mas co
dedicarse a actividades financieras (1a especulacion era mis rentable que a
alas fronteras del best practicé). Por ello, la produccion industrial pasé de rep
el 28,3% del PBI en 1975 al 20,7% en 1990 (Neffa, 1998: 278).

f4s alli de esa division en dos subperiodos, se podria decir que todala década
-0 marcada por una de las caracteristicas del nuevo régimen de acumulacion,
se fue gestando a partic de las transformaciones estructurales producidas
as politicas de la dictadura militar: la constante necesidad de endeudamiento

En 1983, las consecuencias de las politicas llevadas adelante por la d .,"_.;-: no.

eran ya muy evidentes. La industria argentina, segin Rapoport (2000), h
descendido en su produccion fisica en un 3,4% con respecto al afio 197,
valor de lo producido rondaba en un 12% menos. Un 35% de la mano d #
fue expulsada por quiebre, cierre y/o transformacion de las industrias, mieny
que su productividad se incrementaba en un 50%.

2 deuda contraida por Argentina en los afios de la gestion econémica militar
de 5.316 millones de délares por aiio, pasindose de una deuda de 7.875 mil
es de dolares en 1975 a 45.087 mul millones en 1983. Hay consenso entre
e analizan seriamente la economia argentina (Basualdo y Kulfas: 2000,
agno y Calcagno (b): 2000; Ferrer: 2000; Calcagno y Calcagno (a) y (b): 2001
2) acerca de la innecesidad de este endeudamiento ya que con las

LA L e ; : — ortaciones que se realizaban por entonces se podrian haber cubierto, st hubiese
B o FCETh militar ’"'C“_‘do o 1_9-‘_'6’ d.esamculs.mdo asila estruce voluntad politica, las importaciones y los escasos pagos por 10s servicios
econoémica y social del modelo de industrializacion mediante sustitucién L

. : - ; : a deuda.
importaciones vigente durante vanas décadas.

La «oligarquia financiera» habia logrado imponer sus politicas a parti dg

] papel del Estado se habia modificado drasticamente. Transfirié recursos
a ¢l sector privado por medio de diversos privilegios (promocion industrial,
i6n, etc.), produciendo asi las condiciones ideales para la concentracion
economia en pocas manos. Los actores economicos beneficiados en los
s setenta configuraron los agentes que lideraron la economia en la década del
enta. Los grandes beneficiados fueron los grupos concentrados nacionales y
anjeros, los cuales ganaron la disputa por la apropiacion y la reasignacion del
edente economico a los capitales financieros nternacionales.

Entre los efectos que produjo esta desarticulacién del antiguo modelo
contaron la redistribucion del ingreso desde los asalariados hacia una frace;
los no asalariados, el redimensionamiento del mercado laboral, el cambio se
de la ocupacién y el empeoramiento de las condiciones de trabajo. Dentro
fracciones dominantes, gané poder el segmento mas concentrado de la econom

El Estado se achicaba siguiendo el eslogan de la dictadura: «achicar el Es
es agrandar la Nacion». Lo que en verdad hacia el Estado (condensacion
de una relacion de fuerzas) -no lo olvidemos- era renunciar a sus compra
regulatorios con las clases populares y algunos sectores de la industria. El
habia redefinido asi su incumbencia a favor de los sectores mas concentrados €
la economia.

a disputa entre los dos grupos de agentes economicos arriba citados trajo
o consecuencia la crisis hiperinflacionaria (Basualdo y otros, 2002: 22), usada
0 piedra angular por los mtelectuales burgueses para ganar la batalla ideologica,
) imponer una actitud «anti-Estado» en la opinion publica y ganar el apoyo

La politica financiera del gobierno radical (1983-1989) 4l para las privatizaciones.

. claro, fueron los agentes concentrados los que recibieron la mayor
sferencia de recursos por parte del Estado, la cual se realizaba a través de
ditos de promocion industrial y de sobrepagos entregados a las empresas
Atratistas.

A este periodo comprendido entre los afios 1983 y 1989, a su vez, selo
dividir en dos de acuerdo con el caricter de las politicas implementadas p
gestion del presidente radical Rail Alfonsin. En un primer momento, el nu
gobierno intentd aplicar una politica de corte keynesiano. En una segunda f
se procedi6 con la implementacién del Plan Austral, claro continuador 3

: : %0t su parte, los pequeiios Y medianos capitales fueron los mas perjudicados
recetas de corte neoliberal que se habian mniciado alla por el afio 1976.

terior del bloque de poder. Sin ningin tipo de proteccion contra la competencia
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exterior (mucho mas especializada ¥ con experiencia en el metcado inge
N3

la apertura econdémica les asestd un duro golpe.

su desarrolly
que es posible hablar de ¢

En sintesis, la economia argentina comenzé a enfocar
de una economia de endeudamiento, si es
partir de la deuda.

Cpfx la llegada c_iel gobierno constitucional en 1983
condicionada por la situacién generada por el gobierno de facto. Segin |

de turno del gobierno, las dificultades mis apremiantes eran: la inﬂaci(xg 4

de alrededor del 400% anual; Ia deuda publica, que era de aproximadary

mil millones de délares; y €l desequilibrio fiscal, que representaba el 179%

del pais. (Neffa, 1998: 290)

.U_na vezen el poder, el gobierno constitucional comenzs a hidiar con la k
recibida, sin encontrar soluciones reales a la caida de la inversién, 2 las
] A5 |

Y 3 bu
lec:)jnales encabezadas por el poder econdmico concentrado, a los si
as tuerzas armadas, a los acreedores externos v a los exportadores

En medao de todos estos reclamos, a los que se sumaba una sif
lcaractenzada por altas tasas de interés internacionales v la caida de los precig
0s mercados de los productos exportables argentinos, lo cual implicaba m

INgresos en sus arcas, el
largo plazo.

Asimismo, el gobierno de Alfonsin nunca pudo controlar el gasto pii

como se lo habia propuesto, cediendo 2 Ia ideologia neoliberal. chasé E

I:ntento de lograr una mayor recaudacion, un menor gasto, asi como ta
ograr establecer politicas de controles de precios y de expansion del ¢

En 1985 se cred, con el objeto de combatir 1a inflacion, el Plan :

iniciandose el segundo subperiodo del gobierno radical. El ajuste que se & ’

atraeria la inversion, equilibraria: las cuentas fiscales, controlaria la infla
mejoraria la actividad. En un ,
sin embargo,
los subsidios pedidos por los grandes conglomerados v la presion de los acre
externos condujeron, alla -
la deuda.

R

» Argenting .
2 e

,"l 1ICOL

gobierno no supo definir una politica coherente !

' pnfacipio, este plan tuvo resultados aceptables. P
la caida de los salarios, 1a escasez del crédito, las altas tasas de it

por 1988, a una solicitud de moratoria para el pa;

1989, el gobierno estaba jaqueado por varios flancos: el desequilibrio
presson de los acreedores de la deuda, el crecimiento inflacionario, la
 de los capitales concentrados, la caida abrupta de los salarios, y por
te, la gente en la calle. Todo esto hizo que Alfonsin debsera retirase del

D admnre

in y al cabo, al igual que durante la dictadura militar, el gobierno radical
wo con la transferencia de divisas al capital concentrado. Como
cuencia, este grupo fue nuevamente el gran beneficiario de las politicas
les de la década de los ‘80.

cia 1989 ya se habian generado los cambios estructurales para la
idacion de la tendencia del nuevo régimen de acumulacion y reproduccion
ital. En los ’80 «(...) la tasa global de inversion registrd sus mas bajos
s historicos sin poder asegurar por varios afios la reproduccion del capital
3 u obsoleto» (Neffa, 1998: 296).

 apertura de la economia nacional con una moneda local sobrevaluada
, 2 aquellos con posibilidad de conseguir crédito barato, la incorporacion
ogia informatizada en ciertas industrias que producian para los mercados
onales, relacionados con una produccion masiva de insumos de uso
0, que no se fabricaban antes con alta tecnologia. Por su parte, la
acion de esta tecnologia implicé que no fuera necesaria la utilizaciéon
fuerza de trabajo calificada. Esto llevo a que se redujeran los costos de
luccion, especialmente, los relacionados con los sueldos. De tal forma, ciertas
s se volvieron competitivas a nivel internacional.

El proceso denominado por muchos idelogos neoliberales como «globaliza-
»implico para la Argentina una apertura indiscriminada al comercio interna-
il en un contexto de desproteccion de la industria, especialmente, de aquella
IStria menos concentrada, la cual tenia muy poca capacidad de dobby». Tam-
, significo un proceso de desregulacion (o de re-regulacion) y de disminucion
8 barreras arancelarias que llevo a una desindustrializacion del pais.

iendo, durante el gobierno radical, existié una marcada continuidad en
ontenido de las politicas economicas implementadas en el pais desde el afio
), 2 pesar de las marcadas diferencias que pueden encontrarse entre ambos
Imenes de gobierno, el de facto y el democratico en lo que hace a la vigencia
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de los derechos politicos. Las perjudicadas de todo el proceso fueron las gl

“populaces. , dustria de bienes intermedios de uso difundido destinados a la exportacion

ommodities) y la de ciertas industrias de bienes de consumo durables, minerales,
ymbustibles y agroindustnales (especialmente la de alimentos cuya exportacion
pa demandada por el crecimiento econémico brasilefio).

" N

- La ﬁolit,ica financiera de la década de los noventa

La ley de convertibilidad no sélo signific equiparar €l valor del peso al
-délar, sino también abrir el mercado a las importaciones sin restriccion algug
tanto de mercancias como de capitales. En otras palabras, 1a ley de converts
-signific la inutilizacion del Banco Central como regulador de la politica moneg
de la Argentina. Entre otras cosas, obligaba a controlar el déficit fiscal o comeg
sin emision de dinero; por lo tanto, el Estado asi como las empresas pibl
(que luego serian privatizadas) tuvieron que buscar financiamiento externo a tray
de la toma de deuda. '

Después de la fuga de capitales debido a la crisis mexicana de 1995, el ritmo
crecimiento del PBI se hizo mas lento y se profundizo la heterogeneidad entre
pentes economicos, dandose una situacion desventajosa cada vez mayor para
ustria de bienes de capital y consumo durables, especialmente la industria
ectronica.

La dificil situacion de la balanza de pagos se veia constantemente agravada
el hecho de que los capitales extranjeros, que ingresaban en mucho menor

A diferencia de lo ocurrido entre los afios 1983 y 1991, con el sistema dida después del «efecto tequilan, eran -en su mayoria- capitales volatiles. Esto
cambio impuesto por la ley de convertibilidad, la economia argentina comenz ,no generaban inversion genuina en el pais. El Estado comenz6 a utilizar cada
depender de la entrada de divisas del exterior en nimeros cada vez mayores! 2z mas frecuentemente estos capitales para financiarse, elevando el «riesgo pais»
ot consiguiente, la tasa de interés. La produccion se estanco y la deuda publica

Entre 1991 y 1995 la entrada de capitales se dividié de la siguiente form B4 fue en un Franco ascenso.

30% por privatizaciones y el restante 70% por inversiones en capital pay
especialmente flujos a corto plazo. Pero a partir de 1995 la situacion cam
radicalmente. Entre ese afio y 1999 las necesidades de financiamiento del pai
elevaron, pasando a ser de 12.700 millones de délares por afio, sumado al he
real -triste por cierto- de que nada quedaba por vender. El proceso licitatone
empresas publicas estaba concluido. Entonces, el financiamiento externo come
a provenir de colocaciones de deuda del Estado.

La consolidacién del cambio estructural iniciado por el afio 1976 fue el
ultado de la mnsistencia de las politicas neoliberales, las cuales incluso fueron
15 intensivas y abiertas que en el pasado. El crecimiento del PBI se basé en el
ento de la productividad v en la intensificacion del trabajo; en las
izaciones; en la desregulacion de los mercados; en el incremento de la tasa
ersion con aportes sustanciales de los capitales externos; en la ripida
uccion de innovaciones tecnologicas y organizacionales en empresas mas
y dinamucas; vy en la insercién de los sectores y ramas lideres del sistema
ductivo argentino en el contexto econémico internacional, fuertemente articu-
0 con un proceso de globalizacion productiva y financiera (Neffa, 1998: 382).

Segin Alfredo Calcagno y Eric Calcagno, en el afio 2000, con el p:
convertibilidad en funcionamiento, el Estado necesitaba alrededor de 20.8
millones de délares del exterior para solucionar los problemas de déficit de cul
corriente, de balance de pagos vy los intereses de deuda (que sumaban 2
de 11.800 mullones de dolares). Pero como esa cantidad de dinero no se pe
conseguir, se aplicaron los ajustes, lo que redujo el producto, aument@
desocupacion y empeoro la recaudacion fiscal. R

ante esta década de los “90 se perfeccionaron las politicas que moldearon
4 estructura economica marcada por la desindustrializacion. En efecto, por
5 anos se termind de conformar una apertura desequilibrada que generé un
ngulamiento del mercado interno por la tendencia a desequilibrios constantes
balanza de pagos, gracias a la politica de cambio fijo y peso fuerte, a la poca
teccion de la pequena y mediana industria, etc.

Con el programa de shock neoliberal que implicé la ley de convertibi 1z
observo durante el periodo 1991-1994 un crecimiento rapido de la economiié
su conjunto, principalmente, por la dinimica de 1a industna automotriz, la @

. A partir de entonces, se pudieron importar bienes de todo tipo, los cuales
etian en mejores condiciones de precios, calidad y disefio que los producidos
228
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localmente. El capital extranjero, al ser objeto de un igual trato que el disper
al capital local, obtuvo elevadas tasas de ganancias en el corto plazo. Fue
al respecto, el proceso privatizador ya que permitié la definitiva implan .,_."%
la alianza de grupos nacionales concentrados y capitales extranjeros. Es 3
permutié que importantes mercados quedaran bajo su control. Efectivamen
estos grupos recayo el poder de determinar los precios relativos a la eco

_do «crecimiento econémicor, tenia lugar una increible destruccion de
s (lo cual muestra, otra vez, la parcialidad manifiesta del término
niento» en boca de los economistas liberales). En la década que va de 1985
se perdi6 el 18% de los puestos de trabajo que producia la industria
Carrera, 2000).

3] Estado, queremos insistit en esto, actué como un verdadero protagonista
e proceso de transformacion de la estructura econdémica argentina, entre
§ cosas, 4 través de la puesta en marcha de una «re-regulacién» de la economia
se diferenciaba claramente de la del pasado. S6lo por su intermediacion es
los cambios descritos en la estructura social argentina pudieron tener lugar.
los cambios internos a las instancias estatales que tuvieron lugar durante
iodo menemista, fueron consustanciales con esta novedosa forma de inter-
en el campo econ6émico. Cuando decimos cambios intemos, n0s referimos
mente al llamado desguace del Estado, consistente en la reduccion del
de funcionarios y dependencias, la privatizacion de las producciones de
es v prestaciones de servicios anteriormente estatales, la descentralizacion de
taciones (no de recursos) a favor de los Estados provinciales, etc.

Si bien en un primer momento la deuda externa bajo, después de 1996
patente la vulnerabilidad del sistema productivo nacional frente a Ig ;\-
financieras internacionales. Las privatizaciones implicaron que el Estado ng |
mis productor de bienes y servicios, desligindolo de la regulacion de los. .':'
y dandoles a los grandes grupos economicos el poder de determinar pre
cantidad en funcion de la demanda solvente. Asi la «compentividady
determinada por los nuevos duenos de las ex empresas publicas, pasa dod
imperio de los monopolios estatales al de los monopolios privados.

Mientras tanto, los principales objetivos de la politica economica pasaban
la reduccion del déficit fiscal (esto es, por el aumento de las recaudac
reduccion del gasto publico) para frenar la inflacion v pagar regularmente |
externa. imismo, al quedar la nueva moneda vinculada por ley a la divisa

ericana, el Estado perdi6 su capacidad de actuar como prestador en Gltima

Con la abundancia de divisas, la libre disponibilidad de éstas
s $ stas, la r ) A - FAE i :
P stas, la sy fancia y quedo inhabilitado para utilizar instrumentos de politica monetaria.

costos laborales, gracias a la precanizacion vy la flexibilizacién laboral,
estabilizacion de precios y de las tasas de cambio, los grupos concentrados log
y extranjeros obtenian una extraordinarna tasa de ganancia.

\ su vez, las tasas de cambio fijadas estimularon la importacién de todo tipo
enes, lo que al contribuir al cierse de empresas, acelerd la sustitucion de
1 de trabajo por bienes de produccion y equipos importados. Las ramas que
a liderar las exportaciones tenian una fuerte composicion organica del
y utilizaban procesos continuos, los cuales necesitaban poca fuerza de
. Esto también ayudé al deterioro de los salarios y a la concentracion del
0.

El nuevo modo de acumulacion ya no buscaba el crecimiento del PBI a v':‘.‘
del mercado mnterno. Se dejaba de lado definitivamente la industrializag
mediante sustitucion de importaciones, es decir, la produccion nacional ¥
consumo masivo de bienes durables por parte de los asalanados. El nuevo m
de acumulacion pasaba a basarse en las exportaciones v en la renta fina
con la consiguiente reduccién de la produccion industrial y de los €8
capitalistas, esencialmente de los salarios.

su parte, la politica fiscal aplicada en los ulumos 25 a 30 anos por los
tos gobiemos que se sucedieron en la Argentina, fue de ajuste, lo que implico
; : _ L . n un circulo negativo donde las recesiones conducian cada vez a recesiones

A diferencia de la etapa de industrializacion por sustitucion de importacion yores.
dependiente, en la que la industria habia sido creadora neta de empleos, el nu i
proceso de acumulacion y reproduccion del capital se desarrollaba con consta '
y ascendentes tasas de desempleo. Entre los afios 1991 y 1995, a la par &l

El endeudamiento y las fugas de capitales fueron también constantes en este
beeso que se inicid cuando se dejo de lado el patron de industrializacion
titutiva a mediados de Ia década del setenta. La valorizacién financiera se
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transformo, como ya hemos dicho, en el eje ordenador de las relacig
economicas. El nuevo patrén econémico no implicé solamente una impo
abrumadora del sector financiero en la asignacién del excedente, sino que ge _
un proceso mas amplio que afecté también el comportamiento microecond . Argentina no escapaba de la regla, mas ain, la reforma financiera del afio
de las grandes firmas, que dieron inédita e inusitada i importancia a la colg e liberalizaba por completo los movimientos de capitales con el exterior,
de excedentes en una amplia gama de activos financieros, tanto en el men ertia en una receptora de recursos privilegiada, pero, como se ha dicho, no
intecno como en el internacional, articulando estas ganancias  resolver sus problemas productivos sino para solventar la especulacion,
funcionamiento del sistema productivo. ruyendo su aparato productivo e hipotecando su economia.

EEUU. Esta situacion posibilitd que los paises subdesarrollados tuvieran acceso
sdito parasolucionar sus déficits comerciales, solventar gastos del Estado, etc.

in otras palabras, la reforma financiera de 1977 contribuyé decisivamente al
o de captacion de esos fondos externos. En Argentina, se habian liberado
vimientos de capital con el exterior y las tasas de interés eran mas elevadas
en el exterior. El nuevo sistema financiero generaba la posibilidad de introducir
al pais y retirarlo sin ningun tipo de condicionamiento previo. Esto hizo
gentina uno de los lugares predilectos del llamado «capital golondrinay.

Es asi como uno de los rasgos del nuevo patrén de acumulacion que he
denominado rentistico financiero es la importancia relativa que adq
activos financieros respecto de los activos fisicos en las grandes fig
especialmente, en aquellas que son oligopdlicas en la produccidn industria
siguientes datos lo demuestran: durante los primeros afios de la década del ock
mis del 50% de los activos totales de las grandes firmas representaba
financieros, fenémeno inexistente en la etapa sustitutiva. La fuga de
venificada en esta época puede quedar bien ilustrada a su vez con los
siguientes: en 1975 los capitales locales en el exterior sumaban menos de 5
millones de délaces. En 1999 esta cifra habia ascendido a 115 mil millone
dolares (Basulado y Kulfas, 2000).

Se pueden identificar dos etapas en el proceso de endeudamiento argentino.
nmera de 1976-1979 tuvo como protagonista al sector piblico, que dadas las
sultades de acceso al crédito interno, l1a necesidad de financiamiento se oriento
dla banca internacional. La segunda etapa entre 1980 y 1981 se relaciond con
evo enfoque del programa econémico y los desequilibrios que provocaron
ersos renglones del balance de pagos. La apertura comercial y el retraso
ario incrementaron la demanda de importaciones y la remision de utilidades
alias por capital y la tecnologia foraneos, provocando déficit comercial y de
ta corriente. Se inici6 también un crecimiento acelerado del endeudamiento
esariado que podria responder en algunos casos a la necesidad productiva,
e generalmente fue contrapartida de la especulacion o fuga de capitales»
fer en Rapoport y colaboradores, 2000: 811).

En sintesis, la apertura financiera constituyé un punto de vital import:
también en los afios noventa. En concreto, implicé una total libertad de ing
y egreso de capitales y una transformacion del sistema financiero, en el s
de una concentracion de los depésitos bancarios en unos pocos grandes
una fuerte disminucion de la cantidad total de bancos, y un menor porcenta
entidades publicas, en favor de las privadas de origen extranjero.

La deuda d
in la primera etapa, en la que el incremento de la deuda estuvo a cargo del

o, los recursos que se consiguieron se destinaron, principalmente ala compra
fmamento, al subsidio de los grandes grupos econémicos y al endeudamiento
: > empresas publicas. Este aumento de la deuda fue innecesanio si se tiene en
Ita que las exportaciones y lo recaudado por el Estado alcanzaba para cerrar
itereses de la deuda publica inicial.

Sibien la deuda externa argentina tiene un origen lejano (en efecto, el
wnicial se da alli por 1824, con el conocido empréstito de la empresa Baring B
el endeudamiento fuerte de la Argentina, esto es, significativo en tanto porcel
del PBI, tuvo lugar en los ultimos treinta afios.

La cantidad de dinero que circulaba en los afios setenta por el mundo b
crecido exponencialmente, debido a los llamados «petrodélares», emergente
la suba del precio del barril de petrdleo y de los problemas de cuenta corriente

Enla segunda etapa, la del endeudamiento privado, se produjo la transferencia
52 deuda hacia el Estado. Esta transferencia le costd al Estado 14.500 millones
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por otra parte, el Estado argentino se hizo cargo de una parte significativa de
suda privada a través de los seguros de cambio. Al estatizarse la deuda externa
ada, se efectud una transferencia de recursos hacia el capital concentrado sin
partida al cambio.

de délares entre 1981 y 1983, lo cual representaba aproximadamente un cya
de la deuda total. Estos datos, al decir de Calcagno, son escandalosos, pero ,A'-,
agravaba atin mas la situacion era el hecho de que los empresarios beneficiag
quienes se habian declarado en quiebra, tenian activos en el exterior. Las ¢
correspondientes a la fuga de capitales de esa época lo confirman: das salj
divisas representaron més del 60% del incremento del nuevo endeudamie
contraido.» (Calcagno, 2002). 3

En los afios ochenta, la escasez de divisas y de crédito externo (variables
nas), condujo a la creacién de restricciones sobre la disponibilidad de moneda
anjera, desacelerindose asi la fuga de capitales. El proceso de endeudamiento
o y fuga de capitales se reanud6 en los tltimos meses del gobierno radical,
nzando su pico con las cornidas financieras y el estallido de la crisis
spinflacionaria.

Con el circuito endeudamiento/especulacion, generador constante de défi
fiscal, sectores de mucho peso politico y econémico resultaban ampliam .
beneficiados: las Fuerzas Armadas, los empresarios y los financistas; ya que eg
los tinicos que podian conseguir préstamos a tasas convenientes, pudien

¥ R ks s oodis, La evolucion de la deuda externa (1991-1999)

A partir de la implementacion del nuevo programa econdmico del gobierno
lemista, ajuste estructural y proceso de privatizacion, se conformaron
sorcios de empresas en los que confluyeron distintas fracciones del capital
[Cent ado.

La transformacion de la deuda privada en deuda puiblica, que ya mencio
significé un subsidio de un 70% de la deuda contraida al capital concentrag
(Calcagno y Calcagno (b), 2000). Esta fue una de las tantas modalidades p
que el pueblo argentino transfirié riquezas a los sectores mis concentrados de
economia, supuestamente en aras de la generacion de mis trabajo en un fus
que hasta el dia de hoy no ha llegado.

A esa asociacion de grupos economucos locales, operadores internacionales v
cos extranjeros acreedores, Basualdo la denomina «comunidad de negocios».
Otra caracteristica del endeudamiento argentino consistié en el cardg “ umdad_repatrié istey; Cﬂplt?!les ﬁlg‘fldO,S e e 13_5 s o
usurario de las tasas de interés. Cuando se contrajo la deuda, la tasa era del ‘ - d?] SONEINE), PerD e e despu_es, = %993? STEG e
pero en 1979 EE.UU aumentd unilarerz;lmente latasay as’é a ser del 16/1 : dam:e i Capltﬂ- -\mbas_ffsffafeglﬁs hablan’ v ﬂdOPmda{Ya
it ok oy s s YP 65 : 10 POlltthlS constantes desde la instauracion del nuevo patron de acumulacion,
n ese pomento, e ; ‘stado argentino podria haber ap por el afio 1976. (Basualdo, 2000: 26).
alo que el Derecho Internacional denomina «teoria de la IMprevisiony, teo :
sostiene que cuando existe un contrato cuya ejecucion es perjudicial para
las partes, en el cual el deudor no tiene culpa y en el que no pudieron preve
perjuicios en el momento en que se contrajo la deuda, ese contrato no se
Sin embargo, las autoridades argentinas no tuvieron en cuenta este derecho
reclamar lo que correspondia (Calcagno, 2002).

Si se suma la deuda pablica de 85 mil millones de ddlares con los 60 mil
es de dolares de la deuda privada, puede establecerse que la deuda global
26 los 140 mul millones de dolares, aproximadamente, en 1999. Esto quiere
ue en los anos del Plan de Convertibilidad la deuda se duplicé: crecio el
% entre los afios 1991 y 1999. (Rapoport y colaboradores, 2000: 1007).

Esta situacion de creciente endeudamiento muestra uno de los ejes del nuevo
delo de acumulacion: el endeudamiento externo se ha convertido en una de
politicas estrella para controlar el déficit comercial y, por ende, el déficit fiscal
Pais. Desde que el peso queda anclado al délar, la inica manera de encuadrar
Bastos del Estado es a través de la adquisicion de deuda.

La cnsis de la deuda argentina de 1981 coincidi6 con la aplicacion de la«T
Liboo» por parte de las autoridades norteamericanas. Con esta nueva imposic
se acababa la época de los dolares faciles; la tasa de interés pasé de un 5,6%
1979 aun 16,8% en 1981. El Estado argentino desde ese momento se endeuda
cada vez con mayores condicionamientos; es decir, el dinero, que subvencion
al déficit, saldria cada vez mas caro. (Calcagno y Calcagno (b), 2000)
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No hay que olvidarse de que el endeudamiento externo formo parte ¢
mismo proceso junto con la fuga de capitales. La toma de dinero del exteg
operaba como una masa de capital valorizable para aquellos que podian acg
al circuito internacional del crédito. La valorizacion era posible gracias
diferencias que se establecieron a favor de la tasa de interés interna respecto de.
internacional. Cabe aclarar que la tasa interna regia la colocacion del dineg
mientras que la tasa externa el préstamo de dinero. Esta diferencia entre las taga
de interés interna y externa se financiaba a través del endeudamiento estatal en
mercado financiero. El Estado argentino se endeudaba en el exterior para g
proveer de divisas a la salida del capital privado o fuga de divisas (Calcagne
Calcagno (b), 2000).

A esos dos procesos (endeudamiento y destino de utilidades) se les agrego, en
gltimos afios de la década del 90, la venta de empresas propias y participaciones
pnarias en las firmas privatizadas, principalmente, por parte de los grupos
pomicos locales. Con la compra de las empresas publicas subvaluadas y la
;' ente rentabilidad generada en los primeros afios, se gener6 una rapida
aluacion patrimonial en términos economicos que solo podia realizarse
jiante la enajenacion de la correspondiente participacion accionasia en el
DICI0.

in este caso, la creciente rentabilidad operd no solo como una forma dg
:'zar la concgatracion del ingrgso, sino también gomo una manerg.de
entar las ganancias patrimonsales. No esti de mas aclarar que, tante coa las
ancias patrimoniales tome con las ventas aecionarias que posteriormente se
de las empresas estatdles que se habian adquindo, se obtuvieron cuantiosas

5 de capital liquido, acrecentindose la salida de recursos locales al exterior.
’— " . -

En esa forrha de proceder, los grupos locales se aprovecharon también del
10 de que el valor de la accion de una empresa se basaba no en los beneficios
arrojaba sino en lo que dictaminaba el «mercadow, el winterés del pablico».
do éste demasiado optimista, se sobrevaluaron por demis las acciones de los
s locales. Aqui también lo especulativo prevalecid sobre lo real.

En los afios noventa, al igual que a fines de los afos setenta, con’
endeudamiento del sector pablico y privado, cada dolar contraido como d
en el exterior tenia como contrapartida -aproximadamente- otro délar que s
fugaba (Basualdo y Kulfas, 2000).

Como hemos visto, el endeudamiento y la fuga de capitales se convirtieron
parte constitutiva de la nueva logica de acumulacion. Sin embargo, la década
‘90 se volvio mis compleja en el sentido de que la diferencia positiva de las ASi
de interés internas con respecto a las internacionales y el seguro de cambio
suponia el régimen de convertibilidad, se utilizaron para que el endeudan
externo se destinara a financiar las actividades y la expansion de las grandes fiem
oligopolicas. Es decir, se destiné a financiar parte del capital de tr
especialmente, se oriento a incrementar activos mediante fusiones, adquisicion
de nuevas empresas y nuevos negocios (Calcagno y Calcagno (b), 2000).

or todo lo antenior, puede decirse que desde mediados de los afios setenta
6 especial importancia en el comportamiento de la economia argentina la
icion de la deuda v la fuga de capuales. Las medidas politicas que se tomaron
o aparejaron consecuencias sobre la distribucion del ingreso, la ocupacion,
tas externas, etc. Lejos de constituir un fenomene aislado forman parte

Ese papel asumido por el Estado fue insustituible para la vigencia Bhieva 16gica de acumulacién impuesta a partie de la dictadura.

valorizacion financiera, porque permitié a estas empresas disponer del ¢
propio para otros fines. «Esta funcion indirecta que cumpli6 el endeud
externo destinado a financiar el capital de trabajo y la expansion de las g
empresas es nueva -no existio durante el modelo de indusrrializac.iéﬂ
sustitucién de importaciones- y permiti6 a los sectores dominantes, especialmes
a los grupos econémicos locales orientar el capital propio a la valor
financiera en el exterior, caracteristica que parece ser sumamente importante
los consorcios que prestan los servicios publicos, porque son los de ma)
rentabilidad de la economia argentina» (Basualdo y Kulfas, 2000).

El proceso de endeudamiento externo implicé una apropiacion por parte del
tal concentrado de una muy buena parte del excedente que provenia de una
e pérdida de ingresos de los asalariados. Hay que tener en cuenta, ademas,
s recursos locales invertidos en el exterior generaron cuantiosas rentas
us propietarios, las cuales no fueron consideradas en las estimaciones de
ibucion del ingreso. Por ello, los estudiosos del tema dicen que se ha
Stimado la regresividad existente en la distribucion del ingreso existente en
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