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Resumen

El presente trabajo propone reflexionar sobre la herencia econdmica del gobierno
de Raul Alfonsin (1983-1989) analizando las disrupciones originadas durante
gobierno dictatorial precedente. Al momento de la reinstitucionalizacién
democratica el pais se encontraba en una dificil situacién econémica doméstica y la
principal explicacidon esgrimida ha sido la deuda externa. Sin minimizar esta ultima,
proponemos complejizar el analisis y rastrear las causas concretas de la herencia
economica. Las modificaciones en el sistema financiero, la politica antiinflacionaria,
la estatizacion de la deuda y la transferencia de ingresos seran parte del examen
que nos permita dar cuenta de la envergadura de los problemas econdomicos al
momento de la reapertura democratica. Mediante la inclusion de los principales
debates y estudios econdmicos que se han ocupado del problema identificaremos
las causas de las principales transformaciones econdmicas. Se ha constatado que
las modificaciones producidas en el sistema econémico desde la Dictadura de 1976
han determinado el régimen de acumulacién de la Argentina, lo que en Ultima

instancia caracterizdé de forma global herencia del gobierno de Alfonsin.
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Una mirada retrospectiva
a la herencia de la democracia:

de la balanza de pagos al origen de la inflacién

Algunos autores advierten que los problemas sociopoliticos que enfrentaba
la transicién a la democracia en 1983 pudieron, en alguna medida, nublar
los problemas econdmicos concretos que desde fines de la Gltima Dictadura
civico militar afectaban a la economia argentina o que bien se desconocia la
magnitud de los mismos (Beltran, 2006; Massano, 2018) De forma que, los
temas que tuvieron un lugar preferencial en la agenda politica del
radicalismo fueron la revision del pasado reciente (especialmente, los juicios
contra los crimenes de la Dictadura), y la reconstruccién institucional y las
demandas de sectores populares que habian sido postergadas durante la
etapa previa (Cavarozzi & Grossi, 1989; Damill & Frenkel, 1990a). En este
sentido, la reconstruccion democratica supuso varios desafios en diferentes
planos y, especialmente, en lo que respecta al diagndstico y a la evolucién

de la economia.
Como sefalan Karina Forcinito y Gaspar Toldn Estellares (2009):

El comportamiento de las variables fundamentales, conjunto
formado, entre otras cosas, por la estructura técnico-productiva, los
actores empresariales y sindicales, las finanzas publicas y los
mercados internacionales de bienes y crédito se desplegaria ante
la ciudadania y ante el propio gobierno -especialmente, durante la
primera gestidon econémica—, como un fendmeno erratico, dificilmente
comprensible para los pardmetros que la mayoria de los actores
economicos locales habia internalizado a lo largo de las Ultimas
décadas (p. 21).

En este marco, la crisis econdmica de los afios ochenta -caracterizada, en
general, por la crisis de la deuda latinoamericana- manifestaba dos
problemas concretos en la Argentina: el elevado desequilibrio financiero-
fiscal y la debilidad de las relaciones financieras internas. Con respecto a la
primera, la consecuencia principal se visibilizaba en que instrumentos
clasicos de la politica econdmica, que se habian utilizado tradicionalmente

como recetas de estabilizacion (a corto plazo), se tornaban inadecuados o
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inoperables en el nuevo contexto. Con respecto a la segunda, las
consecuencias que esta debilidad producia agrupaban a la creciente
desmonetizacion y dolarizacidon de la economia doméstica, porque el
sistema financiero devenia ineficiente. Estos factores se acentuaron con el
endeudamiento producido, abruptamente, a principios de los ochenta con la
estatizacion llevada a cabo por la Dictadura (Damill & Fanelli, 1988; Damill,

Frenkel, Fanelli & Rozenwurcel, 1988).

Otro de los problemas principales, que ademas motivd la puesta en marcha
de un plan de estabilizaciéon luego de la gestion del ministro de economia
Bernardo Grinspun (1983-1985) fue el problema de la inflacion. Si nos
remontamos a algunos antecedentes importantes podemos observar que
segun un caudal de estudios el fendmeno inflacionario que sufria Ia
Argentina encontraba sus raices en dos hechos importantes de la politica
econdmica. Por un lado, desde 1975 el shock conocido como «Rodrigazo»
dejaba tasas de inflacion que no serian menores al 100% anual (es decir,
de tres digitos) hasta 1985 (que se implementara el Plan Austral) con sus
consecuencias en crecientes niveles de incertidumbre y la consolidacién de
un régimen de alta inflacion (en donde los contratos practicamente
desaparecen y la indexacion mensual se vuelve una norma). Este shock,
que habia implementado una devaluacién del 160% significd6 un drastico
ajuste para los sectores populares y sus efectos significaron una plataforma
favorable de aplicacién para el programa del gobierno militar. Sobre esa
plataforma el Ministro de Economia Martinez de Hoz (1976-1981), quien
presidia la Asociacidn Empresaria Argentina en aquel entonces, instauraba
un congelamiento salarial que desatd una caida salarial de un 35, 6%
(Forcinito & Estellares, 2009; Belini & Korol, 2012).

Por el otro lado, la liberalizacion y la apertura financiera que se puso en
marcha entre 1977-1981 constituyd otra de las causas de la inestabilidad
macroecondmica en los ochenta (Frenkel, 1979; Damill & Frenkel, 1994;
Pesce, 2004a). Los efectos que produjeron los episodios mencionados
causaron profundos problemas en la capacidad de ahorro y en la inversion
publica de la economia argentina. De hecho, mas alld de la recuperacion
gue se experimentd durante los primeros anos de la década del ochenta en

algunos indices, nunca se alcanzaron los niveles previos a 1975. Entre
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1979-1981 se produjo una etapa, en donde a pesar de las mejoras en el
desempefio del sector externo y la situacion fiscal desde el golpe de 1976,
el problema de la inflaciéon persistia (Heymann & Navajas, 1989). En este
contexto, el programa del Ministro de Economia Martinez de Hoz consistid
en una reactivacion econdmica que apuntara a la reduccién de la inflacidn,
el fortalecimiento del balance de pagos, la eliminacion de restricciones al
comercio internacional y una apertura en las transferencias por operaciones
internacionales corrientes. Se trataba de la implementacion de un modelo
contrario al cerrado y dirigista de las décadas anteriores (Sourrouile,
Kosacoff & Luncageli, 1985; Porcelli, 2010).

Las medidas principales de esta iniciativa se aglutinaron en una
transferencia de ingresos a través del ajuste por la inflacion diferencial
entre precios y salarios (mediante una practica de devaluaciones prefijadas
conocida como «la tablita»), una acentuacion de impuestos regresivos
dirigidos mayormente al consumo y un conjunto de subsidios a actividades
empresariales. Por otra parte, la mencionada liberalizaciéon de los mercados
de bienes y capitales, combinada con un tipo de cambio que favoreciera la
entrada de los mismos se relacionaba con la posibilidad de remitir utilidades
al exterior. Por ultimo, cabe mencionar los subsidios y sobreprecios en las
compras otorgados a la promocion industrial de determinadas actividades
desarrolladas principalmente en territorios provinciales. Estas, constituyeron
una carga durante toda la década de los 80 y no desarrollaron actividades
productivas benéficas para el conjunto de la economia, por el contrario,
generaron relocalizaciones industriales que buscaban las exenciones

impositivas (Forcinito & Estellares, 2009).

Sin embargo, la politica de estabilizacién aplicada durante esta etapa
mantuvo tasas de inflacibn mas altas que las tasas de devaluacion
prefijadas y termind acumulando una sobrevaloracidn de la moneda
doméstica (lo cual generaba expectativas en una futura devaluacion).
Las tasas de interés, como consecuencia del riesgo devaluatorio, se
incrementaron y se combinaron con el endeudamiento externo e interno y
produjo una crisis financiera en 1980 (Heymann, 1986). A partir de
entonces, el gobierno militar comenzé a administrar la politica vigente

mediante un conjunto de medidas que no hicieron mas que agravar las
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finanzas publicas y el balance de pagos a través de un creciente
endeudamiento, sucesivas devaluaciones y la socializacion de la deuda
(Bekerman, 1990).

Desde 1978 se abandond la ortodoxia y se entré en una segunda fase de la
politica econédmica de la dictadura. Un grupo de economistas formados en la
Universidad de Chicago conocidos como los «Chicago boys» alentd una
orientacion diferente en la politica econdmica conocida como «el enfoque
monetario del balance de pagos». Como sostienen Claudio Belini y Juan
Carlos Korol (2012), «la politica monetaria era entendida como un
determinante para el resultado del balance de pagos y el nivel de reservas»
(p. 238). Mediante esta teoria el nuevo equipo habia apuntado al problema
de las practicas indexatorias y de las expectativas sin una intervencién
directa. «La tablita» habia optado por un disciplinamiento instrumentado en
un aumento de la apertura comercial y financiera, asi como la prefijacion de

tasas de devaluacion mensuales.

Esta estrategia, aplicada desde 1978, tenia por objetivo controlar la
inflacién poniendo en marcha un anticipo del ritmo devaluatorio a un nivel
intermedio entre la tasa de inflacién interna y la externa, porque se
entendia que se produciria una convergencia escalonada entre ambas tasas.
Junto con el abaratamiento de las importaciones, se sumaba un programa
arancelario que establecia la apertura del mercado de bienes y una
liberalizacion del mercado de capitales. Este mecanismo permitiéd el
desarrollo de una dinamica en donde los capitales externos ingresaban al
pais, hacian depédsitos en el mercado financiero local en pesos a plazos
cortos y luego remitian los mismos al exterior con intereses ganados en
moneda extranjera. Finalmente, la convergencia de los precios no se logro,
la productividad fue desalentada y se beneficiaron un conjunto concentrado
de grupos econdmicos locales y conglomerados extranjeros con
posibilidades de participar de la financiarizacion (Schvarzer, 1998; Pesce,
2004b).

Por otra parte, en esta etapa el Banco Central emitié redescuentos para
apoyar a los bancos que perdian sus depdsitos (en el marco del creciente

movimiento de capitales que mencionamos). La escasa credibilidad en la
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continuidad de la politica econdmica y la creacién monetaria, incentivaron
aun mas las corridas cambiarias hasta el punto de convertirse en
insostenible y ser abandonada la politica de pautas cambiarias prefijadas en
1981 (Damill & Frenkel, 1994). En 1980 el modelo econdmico
implementado por la Dictadura estaba en crisis y el gobierno militar
respondia con la implementacién de un conjunto de fuertes devaluaciones
que contraian la actividad econdmica en el afan por conseguir superavits en
el comercio exterior. Mediante un esquema de seguros de cambios
instaurado por el Banco Central se le asegurd al sector privado la venta de
divisas para cancelar préstamos al exterior a un tipo de cambio inferior al
real. Este proceso fue conocido como la estatizacion de la deuda externa,
que fue profundizada en 1982 por el entonces presidente del Banco Central
Domingo Cavallo. La institucién conseguia divisas a cualquier precio, las
vendia a un menor valor y de esta forma licuaba los pasivos privados
(Forcinito & Estellares, 2009).

Cabe mencionar que el sector industrial sufrié importantes transformaciones
a causa de varios factores en esta etapa. La contraccidon de los mercados
causada por la baja demanda de productos industriales locales fue una de
las razones centrales por la cual el sector se encontraba en retardacion.
Esta, a su vez era causa de la competencia externa de productos
importados asi como del atraso del tipo de cambio. Por otro lado, el
creciente aumento de las tasas de interés (que se habian liberalizado)
mermaba toda posibilidad de rentabilidad productiva llevando a las
empresas al endeudamiento. La crisis para los sectores productivos fue
aguda, exceptuando aquellos sectores especificos del area del papel, la

petroquimica, textiles, siderurgia y cemento.*

En estos sectores el Estado tuvo una decisiva intervencidén de diferente tipo.
A través de la promocion industrial se favorecié la creacién y consolidacion
de firmas de mayor facturacién, que con el poder de compra del Estado se
sostuvieron sus ventas y con la politica de privatizacion de actividades
estatales se permitid el crecimiento de los sectores mencionados.
La combinacion de estos factores mas la mayor vinculacion internacional y
el atraso cambiario provocd un proceso de fusiones y adquisiciones que

tendid a la concentracion de los mercados. Asi en este periodo se desarrolld
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un reducido numero de grandes empresas nacionales que lideraron el
crecimiento en mercados oligopdlicos dedicadas a la producciéon industrial
de bienes intermedios. En el otro polo, las firmas mas desprotegidas fueron
golpeadas por la desindustrializacién y su producto final cayé mas de 20% y
asi como la participacién de la industria en el PBI pasdé de 28% a 22%
(lo cual reflejaba la concentracion y la tercerizacidn de la economia con

menores niveles de productividad) (Kosacoff & Azpiazu, 1989).

La etapa del ajuste caético:
de la incontrolabilidad de las variables econdmicas

a la herencia post-dictatorial

Para referirse al periodo 1981-1983 algunos macroeconomistas hablan de la
etapa del «ajuste caodtico». Este periodo se encuentra caracterizado por la
gravedad de la crisis econdmica en combinacion con la creciente debilidad
del gobierno militar (acentuada con la derrota de Malvinas, en 1982).
También esta etapa se destaca por los intentos de reequilibrar la balanza de
pagos, fundamentalmente, mediante devaluaciones y acciones orientadas a
reducir el sobreendeudamiento de varias empresas privadas como los
subsidios sostenidos por el Banco Central. Naturalmente, en esta Ultima
fase se agravaron aun mas las finanzas publicas y las pérdidas que el Banco
Central venia sufriendo como consecuencia de las politicas del subsidio al
endeudamiento privado, que fueron atacadas con shocks tarifarios que
tensaron aun mas el régimen de alta inflacion. Problemas econémicos como
la desmonetizacidén, la minima extension de los contratos y la indexacion
mensual tendieron a agravarse tornando a la economia al borde de la
hiperinflacién (Schvarzer, 1998; Fanelli & Frenkel, 1985; Altimir & Deuvlin,
1993).

La ultima Dictadura civico militar habia puesto en marcha un mecanismo de
disciplinamiento de las clases populares y de los trabajadores practicando
un terrorismo de Estado que respondia a modelos impulsados por los golpes
civico militares en todo el Cono Sur. La sistematica violacion de los

Derechos Humanos llevada a cabo con la sofisticacion del aparato estatal en
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la que participaron en materia de centros clandestinos importantes grupos
empresariales como Acindar, Astra, Ford y Ledesma, entre otros, dejaron
30.000 desaparecidos y miles de presos politicos, asesinados, secuestrados
y exiliados. Ademas, cabe agregar que la politica represiva de la dictadura
quebro las bases del modelo de industrializacién precedente y favorecio la
implementacion de un nuevo modelo de acumulaciéon en el que predomind

la valorizacién financiera (Forcinito & Estellares, 2009).

La politica econdmica durante la Gltima Dictadura civico militar presenta un
conjunto de factores clave para comprender la herencia econdmica de la
democracia. El contexto econdmico que el gobierno de Raul Alfonsin
heredaba en estos términos, si bien no fue percibido como durante los
primeros afos, si lo seria posteriormente cuando se establezcan las normas
para el Plan Austral de 1985. Como hemos mencionado, en el plano
econdmico dos cuestiones se tornaron centrales: el desequilibrio externo y
el fiscal. En cuanto al primero, el balance de pagos sufria problemas
estructurales en tanto los niveles de endeudamiento superaban cualquier
precedente historico. Esto se sumaba a la segunda cuestién, es decir, las
alzas de las tasas de interés internacionales, que con el problema de la
deuda tornaban deficitaria la cuenta corriente durante practicamente todo el
periodo 1983-1989 (Damill y otros, 1989).

La etapa que analizamos se caracterizd por una demanda permanente de
divisas y la contracara de la acumulaciéon de atrasos en los pagos al
exterior. Si bien el grueso de los intereses de la deuda recaia sobre las
cuentas publicas, las divisas correspondientes para afrontar los pagos eran
generadas por el sector privado. Es por ello que el Estado debia contar con
recursos para comprar las divisas necesarias al sector exportador o bien
obtenerlas mediante instrumentos financieros. Ambas posibilidades
presentan problemas, a decir, en cuanto a la primera lo mas corriente
hubiera sido una recarga tributaria que por condicionamientos politicos,
cuando se intentd, trajo dificultades. En cuanto a la segunda, pudo haber
sido la colocacién de deuda interna remunerada por parte del sector
publico, lo cual también trajo complicaciones en un contexto de alta
incertidumbre y de preferencia por activos externos (Damill, Fanelli &
Frenkel, 1994).
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Estos sintomas se desenvolvieron en un contexto de retraimiento del crédito
externo que como consecuencia de la Guerra de Malvinas primero y la crisis
mexicana de 1982 luego, produjo escasez de capitales (Cavarozzi, 1997).
En este contexto, la estabilizaciéon del tipo de cambio fue un problema que
atraveso todo el periodo. La cotizacidn entre los tipos de cambio oficiales y
los mercados informales que se comenzaron a desarrollar desde la crisis
financiera de 1982 se convirti6 en un bardémetro de la opinion de los

agentes econdmicos (Damill y otros, 1989).

Como sostiene Eduardo Basualdo (2006), desde 1982 con la moratoria
mexicana se inicia la etapa de la crisis de la deuda externa. La misma fue
caracterizada por una creciente escasez de financiamiento en varios paises
latinoamericanos. Especialmente, en la Argentina la restriccidon fue profunda
y se combinaria con el estancamiento y la crisis econdmica. Cabria destacar
gue durante esos afios en que se convalidaba la valorizacion financiera, el
proceso econdmico comenzaba a estar conducido por grupos econdmicos
locales y conglomerados extranjeros (y una mayor injerencia de la banca
acreedora). El ascenso de estos sectores se desarrollaba en detrimento de
los asalariados, concretamente en una pérdida directa de sus ingresos, en
tanto el Estado mantuvo una doble transferencia: a los acreedores y a los

sectores empresariales beneficiados por prebendas estatales.

Asi, en 1983 el PBI se encontraba casi en los mismos niveles de 1975,
aunque el ingreso nacional era menor (- 9%). La inversidn bruta total fue
25% inferior a la de 1975 (de 21 puntos del PBI, pasd a representar 11
puntos del mismo).? El déficit fiscal del afio 1983 fue de 15,6% del PBI (el
mas alto registrado), vinculado en gran medida a una deuda de 45.065
millones de délares (67% del PBI). La tasa mensual de inflacion en 1983
llegd a 15,6% y mostraba signos de aceleracién.® La economia se
desmonetizaba créonicamente: los activos monetarios totales se redujeron
de 28,4% del PBI en 1980 a 11,2% en 1983. Sin embargo, a pesar de que
el pais arrojaba saldos comerciales superavitarios, precisamente de mas de
3.300 millones de dodlares que significaban un aumento del 27% entre
1980-1983, la cuenta corriente del balance de pagos presentaba un déficit
de mas de 2.400 millones de ddlares (la relacién intereses de la

deuda/exportaciones se habia incrementado entre 1979 y 1983 en 54%).
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A este diagndstico se habia sumado una recuperaciéon previa del salario real
industrial que se produjo a finales del gobierno dictatorial. Este factor habia
condicioné los margenes de maniobra del nuevo gobierno con las
corporaciones sindicales, dandole mayor poder de presién a estos ultimos
(Damill y otros, 1989; Altimir & Devlin, 1993; Presce, 2004a).

De esta forma, entre 1980-1985, los problemas econdmicos encontraron una
persistencia inédita caracterizada por las necesidades de ahorro interno que,
a su vez, se canalizaron en el acceso al ahorro externo, llegando este ultimo
a representar histéricamente casi 5 puntos del PBI. La participacion en el
ahorro interno cayd casi 10 puntos del PBI entre 1980-1981 (entre 1960-
1980 se habia mantenido en 20 puntos aproximadamente). La contrapartida
de estos dos aspectos de la economia fue la caida de la inversion, la cual
mostraba una caida constante de mas de 5 puntos del PBI.* Cuando a partir
de 1980, tanto el ahorro interno como externo comenzaron a caer (de 23% a
11% del producto) la coyuntura comenzd a agravarse al descubrir que la
absorcion doméstica no respondia al alto nivel de endeudamiento que
mostraba la argentina y se manifestaba en la paralela caida de la inversién y
el consumo (Damill y otros, 1989; Damill & Frenkel, 1990b).

A partir de este momento, comenzd a interpretarse que el aumento de los
servicios financieros imponia la necesidad de cambios estructurales en la
economia argentina. Se entendia que el origen de los problemas se
encontraba en los abultados pagos del servicio de la deuda externa, que
habia financiado la fuga de capitales hacia el exterior en sumas sin
precedentes histéricos. En efecto, los pagos al exterior entre 1980-1985 se
ubicaron en una aceleracion del 6% del PBI. En esa linea, la mayoria de los
autores priorizaba el problema de la deuda externa aunque también se
consideran otros como el deterioro de los términos de intercambio que casi
en toda la etapa analizada fueron desfavorables y la restriccién al crédito
externo, que fue acompafiada por el desmesurado aumento de las tasas de
interés internacionales (Fanelli & Frenkel, 1985; Damill y otros, 1989;
Damill & Frenkel, 1990b).

Podria decirse que la Union Civica Radical (UCR) de Alfonsin se centrd en la

reconstrucciéon institucional de la Republica tras la Dictadura, y en un
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complejo entramado en que la reconstruccidon del tejido social debia ser
restituida, los problemas econdmicos se minimizaron. Posiblemente las
expectativas positivas en las futuras negociaciones de la deuda nublaron el
grave desequilibrio fiscal y financiero que se venia gestando desde 1975 con
el «Rodrigazo» y desde 1978 con el descontrol de la inflacién tras el fallido
Plan de Martinez de Hoz. Desequilibrio fiscal que no puede entenderse sin
los regimenes de estatizacion de la deuda que se caracterizaron
principalmente por la implementacion de seguros de cambio para los
sectores privados altamente endeudados y que, en Uultima instancia,

socializaron la deuda en detrimento del Estado y los trabajadores.
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Notas

1 Con respecto a estos conglomerados cabe aclarar que a partir de la crisis de los
afnos ochenta se produjo un redimensionamiento industrial asociado a la quiebra,
fusion, transferencia y absorcién de firmas y establecimientos productivos. Este
proceso involucrd tanto companias extranjeras como locales que consolidaron una
reestructuracion de la clase capitalista beneficiandose de prebendas extraidas del
aparato estatal como la promocion industrial, la politica de compras estatales, los
procesos de privatizaciones periféricas y la estatizacion de la deuda. Entre las mas
destacadas pueden nombrarse a Pérez Companc, Bunge y Born, Soldati, Bridas,
Macri, Techint, Deutsch, Arcor y Ledesma (Azpiazu, Basualdo & Kavisse, 1986;
Schorr, 2004).

2 No solamente se verifica una contraccion de la inversidon privada (ademas de la
publica), sino que el perfil de inversor se encontraba en medio de una
transformacion en la que se canalizaban las inversiones existentes a insumos de

uso difundido, mds que a la formacién de capital misma (Schorr, 2004).

3 Los niveles de precios eran 10.000 veces mas altos que en 1975. Durante esos
anos la inflacion fue de tres digitos, oscilando entre 100% y 800% anual
(Schvarzer, 1998).

4 Un analisis mas pormenorizado de las causas de la caida de la inversién puede

verse en (Damill y otros, 1989).
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