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A casi un afo de asumir Néstor Kirchner la presidencia hay un hecho incuestionable: el gobierno no
presentd publicamente el programa econdmico para su gestion. Sin embargo, a partir de las
multiples declaraciones del Presidente y del ministro de Economia, Sr. Lavagnal es posible
reconstruir |os lineamientos central es de |la agenda econdémica del gobierno, pese a que es indudable
gue la ausencia de un plan manifiesto y tedricamente fundamentado dificulta la discusion sobre la
viabilidad y los a cances de la politica econdmica vigente. Dentro de este difuso cuadro €l presente
trabgjo intenta reconstruir el plan econdmico del gobierno e identificar |os tres componentes que
-como minimo- deben estar presentes en todo programa: un diagnéstico informado de la situacion
gue se enfrenta, una serie de objetivosy e conjunto de instrumentos mediante |os cuales se pretende
alcanzar |as metas propuestas2.

¢Existe algo asi como un "Plan Lavagna'?

No esdificil identificar, en primer lugar y a grandes trazos, |os objetivos basicos a los que parecen
dirigirse los esfuerzos del gecutivo. Como punto de partida resultan Gtiles las declaraciones del
presidente Kirchner en ocasion de las negociaciones con el FMI: "No se pagara la deuda a costa de
lapobrezay el crecimiento”. Esta expresion aporta una clave sintética respecto de los tres objetivos
primarios de la politica econdmica: i. lograr €l crecimiento econdmico; ii. aliviar las situaciones de
extrema pobreza; y iii. normalizar los pagos de |a deuda externa3. La propia formula utilizada por €l
Presidente pone de manifiesto que los primeros dos objetivos se encuentran en conflicto con el
ultimo. Si estos tres propositos rivalizan entre si es simplemente porque para avanzar en cada uno
de esos planos es preciso disponer de recursosy, tal como reconoce el Presidente, |0s recursos son
limitados.

L as propias declaraciones de Kirchner también permiten reconstruir € diagnéstico del que parte e
actual gobierno: cesacion de pagos, pobreza generalizaday estancamiento econdmico. Las medidas
concretas desplegadas por Lavagna, por su parte, nos permiten advertir cudes son |os instrumentos
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econOmicos elegidos para a canzar 10s objetivos enunciados por € Presidente. Sin lugar adudas, |a
nueva paridad cambiaria (dolar "caro") se destaca como € instrumento central de la politica
econémica actual.

En este marco de andlisis, examinaremos &l grado de avance logrado a casi un afio de gestion del
presidente Kirchner en lo que respecta a cada uno de los tres objetivos mencionados. Dada la
relevancia que la paridad cambiaria -fruto de la devaluacion de inicios de 2002- posee en la politica
economica actual, nos abocaremos en primer lugar a dilucidar los alcances reales de esta
modificacion y los mecanismos econdmicos que determinan lafijacion del tipo de cambio.
Analizaremos en qué medida la devaluacion implicé unatransformacion de la economia argentinay
en que grado, en cambio, solo puso a descubierto aspectos hasta entonces poco visibles de la
estructura productiva nacional. Unavez resuelto este dilema, pasaremos a analizar |0s rasgos mas
salientes de la politica econdémica actual .

El peso fuerte y las ficciones de la
sobrevaluacion

Poco antes de la llegada de Roberto Lavagna a la cartera econdmica, y casi un afio y medio antes de
laasuncion del actual gobierno, se produjo en la Argentina una violentisima devaluacion de la
moneda nacional. Luego de una década de vigencia de un tipo de cambio fijo, establecido por laley
de Convertibilidad, se quebro laregla segun la cual un peso equivaliaaun délar. Como por arte de
magia, la modificacion de la paridad cambiaria trajo consecuencias que a primera vista resultan
extremadamente significativas, atal punto que -de un dia para el otro- lafisonomia de la economia
argentina parecio transformarse de pies a cabeza. Veamos que hay detras de este aparente cambio
profundo.

L os defensores de la Convertibilidad sostenian que laregla cambiaria, al convertirse en un ancla
parael control de lainflacion, habia servido de plataforma para una notable expansion de la
produccién nacional. Durante la década de 1990, el pais alcanzd un volumen de produccién que
-medido en ddlares al tipo de cambio vigente- |o colocaba entre las naciones prosperas del planeta
0, al menos, |o sacaba del sombrio rincén en el que se apifian |os estados més pobres. En efecto, el
Producto Interno Bruto (PIB) argentino llegé a alcanzar 1os 300 mil millones de ddlares, mientras
gue el ingreso por habitante se aproximo ala méas que respetable suma de 9.000 ddlares anuales.
Estos simples datos constituyeron la base sobre la que se construy6 el discurso oficial segun €l cual
el pais estaba haciendo su ingreso triunfal a primer mundo4. Sobre esta apariencia de prosperidad,

la Argentina llego incluso a ser considerada una nacién demasiado rica por 10s organismos
internacionales como para obtener |os beneficios de algunos programas de asistencia a la pobrezab.

Este opulento mundo de fantasia se derrumbo de un dia para otro. Tal como le ocurrio a Cenicienta,
lalujosa carroza se convirtio en una misera calabaza. Después de la devaluacion, el PIB argentino
apenas superaba los 100 mil millones de dolares. Disuelto el espejismo, la Argentinavolviaauna
situacion de pobreza que -mas alla de las ilusiones alimentadas por la mayor parte de los
economistas durante la Ultima década- se encontraba en linea con lo que cualquier observador podia
apreciar asimple vista. El poder adquisitivo de la produccion argentina en el mercado mundial no
erael queindicaba el peso convertiblet.

Ademas de sobredimensionar €l valor absoluto de la produccion nacional, la Convertibilidad



sostuvo otra fantasia respecto de la estructura productiva del pais, en particular su relacion con €
resto del mundo. Con € tipo de cambio fijo en un délar por cada peso, la Argentina parecia haber
superado su ancestral orientacion primaria-agroexportadora. Mirado através de lalente dela
sobrevaluacion, el perfil productivo se habia transformado repentinamentey casi el 65% del PIB era
explicado por e sector productor de servicios. No pocos festejaban esta ficcion como s se tratara de
un aspecto mas de la modernizacion: e pais quedaba inscripto en latendencia mundial haciael "fin
del trabgo" (industrial) y latercerizacion de las economias. Es mas, |las exportaciones, que
representaban un escaso 10% del PIB, parecian ser poco significativas parala Argentina, yaque el
90% de la produccion nacional se destinaba al mercado interno. Del mismo modo, las
importaciones -si bien crecientes- representaron solo un 13% del PIB en su afio pico (1998)7.

Pero nuevamente la varita mégica de la devaluacion degjo larealidad al desnudo: a partir de 2002 las
exportaciones pasaron arepresentar casi un 30% del producto bruto. Se revelé asi que un tercio de
la produccion del pais medida en precios internacional es esta en realidad destinada al mercado
mundial. Si antes de la devaluacion el sector de |os servicios pesaba tanto era porque su produccion
estaba computada en pesos sobreval uados, sumandose al PIB con lastarifas en dolares mas altas del
mundo8. Latercerizacion no era aqui el resultado de un desarrollo de la produccion industrial, sino
de su contraccién. Larealidad muestra sin rubor que la Argentina actual es, como lo eraafines del
siglo XX, un pais dedicado predominantemente a la exportacion de productos de base primaria
(agrariosy, en menor grado, mineros) con nulo o escaso nivel de elaboracion.

El contenido de la sobrevaluaciodn

El desplome de la Convertibilidad puso en evidencia que durante diez afios la moneda estuvo
sobrevaluada. La sobrevaluacion implica que una unidad de la moneda nacional tiene mayor poder
adquisitivo mundial que &l que realmente le corresponde (en condiciones de "equilibrio"). Cuando
el peso esta sobrevaluado |los productos del exterior son baratos paralos argentinosy los productos
argentinos caros paralos extranjeros. La sobrevaluacién es una situacion de algin modo ficticia,
gue hace que los pesos sean capaces de comprar mas dolares de lo que en realidad valen.

En su trabgjo El caso argentino: lecciones macroecondmicas (2003), Lavagna afirma gue el peso
estuvo sobrevaluado durante 17 de los Ultimos 27 afios de la historia nacional, y que esta
sobrevaluacion de la moneda actué como unatraba para €l desarrollo del pais. A partir de este
diagnéstico no resultallamativo que el principal instrumento de la gestion de Lavagna seala
"politica cambiaria’. El razonamiento parece sencillo: cuando €l tipo de cambio esta sobrevaluado
el pais no es internaciona mente competitivo, a tiempo que la posibilidad de importar barato
cercena toda chance de desarrollo paralaindustrialocal. Conclusion: si €l peso sobrevaluado esla
enfermedad, €l peso devaluado seriala cura. Este argumento llevaimplicito el hecho de que para el
ministro la sobre o subvaluacion de la moneda pareceria ser un resultado directo de la politica
cambiaria del gobierno, que seria capaz de fijar una paridad "competitiva' afuerza de decisiones
técnicas solo condicionadas por la situacion de |os mercados financieros internacional es. Pero
¢puede € tipo de cambio fijarse arbitrariamente en cualquier nivel, segun la eleccion de la autoridad
econémica?

Como toda situacion econémica forzada, la sobreval uacion necesita alguna fuente particular de
alimento para sostenerse. Més alla de la conviccion de las autoridades econdmicas, para mantener
una moneda sobreval uada se requiere unainversion adicional deriquezasinlacual laparidad
cambiaria distorsionada no podria prolongarse por mucho tiempo. La pregunta es entonces. ¢de



dénde salian los dolares adicionales que se recibian a cambio del peso -por encimade su valor
real-? Esariqueza esla que sirvio de base para sostener un dolar barato durante mas de una déecada,
permitiendo al Banco Central cumplir con laley de Convertibilidad bgjo (casi) cualquier
circunstanciad.

Pues bien, esta riqueza extraordinaria provenia mayoritariamente de dos fuentes. En primer lugar,
de laingente cantidad de recursos que ingreso desde el exterior durante la década de 1980 bajo la
forma de inversion extranjera directa (privatizaciones de comienzos de la década'y compras de
grandes empresas privadas argentinas por parte del capital extranjero desde mediados de los
noventa), inversion de carteray préstamos externos (tomados tanto por el sector publico como por
el sector privado)10. L os flujos financieros totales ingresados al pai's por estos conceptos
acumularon un volumen de 185.000 millones de ddlares en la etapa 1992-2001, siendo el 59% de
los mismos originado en el endeudamiento externo y el 41% restante en la denominada inversion
extranjera directa.

L a segunda fuente de riqueza que colabord en el sostenimiento de la sobrevaluacion fue larenta
diferencial de latierra portada en las exportaciones de origen agrarioll. Desde que Argentina fue
incorporada a comercio mundial en tiempos de la colonia, la extraordinariafertilidad de latierra
pampeana la convirtio en productora de bienes primarios para los mercados internacionales12. Los
productos de origen agropecuario gue se elaboran con esas favorables condiciones del suelo y el
clima permiten obtener una sobreganancia que adopta laforma de rentade latierral3. A estarenta
de latierrade base agraria, se sumo en los noventa una renta adicional proveniente de los
hidrocarburos (mayormente petréleo y gas).

Durante la década de 1990 |larenta de la tierra permanecia ocultatras €l velo de la sobrevaluacion,
pero el hecho de que la Argentina pudiera exportar casi exclusivamente productos de base primaria
y minera con mayor o menor grado de elaboracion (como por gy emplo productos agroindustriales) a
bienes favorecidos con un régimen especia de promocion (notablemente la industria automotriz) es
una demostracion inequivoca de su existencial4. En las demas ramas de la produccion la economia

nacional no era suficientemente productiva como para afrontar la competencia internacional.

En resumidas cuentas, la sobrevaluacion se sostuvo con dos fuentes de riqueza extraordinaria: 1os
recursos externos que fluyeron haciael paisy larenta de los productos de origen primario. Si bien
excede |os alcances del presente trabajo, es necesario identificar sucintamente cuales fueron los
mecani smos de apropiacion de esta riqueza, sefialando el destino que tuvieron las divisas adquiridas
alaparidad (ficticia) de la moneda argentina. El Estado recibi en primer lugar buena parte de los
ddlares que ingresaban. Pero esta riqueza no permanecio en sus manos. Una significativa porcion de
los dolares baratos fueron remitidos a exterior bajo laforma de utilidades y dividendos de la
inversion extranjera, que se obtenian en pesos y eran luego multiplicados por laregla cambiaria.
Otra parte fue a parar a algunos acreedores externos -aguellos que en términos netos retiraron mas
de lo que aportaron- mediante el pago de intereses y amortizaciones de la deuda tanto publica como
privada. La expansion de las importaciones, que resultaban notablemente "baratas' ala paridad
convertible, también insumi6 una parte de lariqueza adicional que ingreso a pais. Por ultimo,
algunos capitales local es potenciaron sus ganancias corrientes o patrimoniales -fruto de la venta de
sus activos fijos- originalmente en pesos, colocandolas en € exterior en dblares baratos y
apropiandose asi de una parte de esta riqueza social 15.

L a sobrevaluacion aliment6 lailusion de una economia que se expandia en dolares. Sin embargo,



mientras se festgjaba el éxito del plan Menem-Cavallo debido a los supuestos procesos de
crecimiento de la produccion y modernizacion generalizada de la economia, las cifras del
desempleo y la pobreza no paraban de traer malas noticias. La desocupacion, la subocupaciony la
precarizacion laboral, junto con la pobrezay laindigencia, escalaban con tanta rapidez como €l
producto -y con mayor estabilidad-, generando una de esas paradojas 0 anomalias que " preocupan”
(un poco) alos economistas. La produccion crecia medida en délares baratos, pero cada vez
requeria menos trabajadores. Las condiciones de vida de |os trabajadores argentinos se degradaban
vertiginosamente.,

L a sobrevaluacion significd también un avance sustancial en la destruccién de laindustria radicada
en el pais, devastacion que se habiainiciado a sangre y fuego a mediados de la década de 1970 y no
fue revertida en |os sucesivos gobiernos democraticos. Los productos importados mas baratos, tanto
por las técnicas méas avanzadas con las que se producen como por € abaratamiento generado por la
sobrevaluacion del peso, barrieron con ramas enteras de la produccion local, acentuando el proceso
de concentracién y centralizacion del capital en el pais. Asi se explica unaparte del creciente
achicamiento en € nivel de empleo y el empobrecimiento progresivo de |os trabajadores argentinos.
Esta estampida de la pobreza convivi6, sin embargo, con tasas de ganancia sumamente elevadas
para el capital més concentrado, facilitadas por lavigencia de bajisimos niveles salariales.

Como se hizo evidente més adelante, si se considera la década de 1990 de puntaa punta el
crecimiento era un mero espejismo. Larealidad estaba en cambio signada por la destruccién de
précticamente toda produccién nacional, exceptuando la de las ramas primarias, las industrias
intensivas en el uso de productos primariosy las industrias subsidiadasl6. L a economia argentina,

gue parecia estar especializandose en la produccion de modernos y valiosos servicios, eravictima
de otrailusion que se alimentaba de |a sobrevaluacion del peso. Mientras tanto, € tejido productivo
destruido continuaba expul sando fuerza de trabajo, sosteniendo salarios bajos y facilitando la
desarticulacion social y la desmovilizacion politica en que quedo subsumida la mayor parte de la
clase obrera argentina. Este era el verdadero contenido de la sobreval uacion. Parecia ser una época
de crecimiento y modernizacion cuando a excepcion de lo ocurrido con algunos sectores
favorecidos, se trataba de un periodo de pauperizacion y estancamiento. Como ocurre con ciertas
enfermedades degenerativas, €l deterioro solo se pone de manifiesto en el momento delacrisis
aguda, aungue € paciente parezca gozar durante afios de perfectas condiciones de salud, a pesar de
estar muriendo por dentro.

El peso fuerte se desplomo a fines del afo 2001. Mas alla de los espejismos que la deval uacion puso
al descubierto, e abrupto cambio en las condiciones econdmicas trgjo consigo algunas
consecuencias que seran discutidas en las proximas paginas, con € fin de sopesar |os efectos de la
"politica econdémica" delineada por Lavagna. Antes de ello, sin embargo, nos referiremos con mayor
detalle a desenlace de la erade la Convertibilidad.

El final de la sobrevaluacion

L a brusca devaluacion argentina estuvo lejos de ser una politica deliberadamente adoptada por €l
Ministerio de Economia. Por o contrario, la pérdida de valor del peso frente al dolar estuvo
condicionada por procesos econdmicos mas profundos. Pese alas apariencias, €l nivel del tipo de
cambio no es una variable arbitrariamente fijada por la autoridad econdmica, ya gque -con
independencia de | as fluctuaciones menores de corto plazo- no es posible sostener indefinidamente
una moneda sobrevaluada ni subvaluada simplemente a fuerza de buena voluntad.



No obstante, |os economistas ortodoxos encuentran las explicaciones méas descabelladas y esotéricas
respecto de la determinacion del tipo de cambio. Por un lado estan aquellos que creen que € tipo de
cambio brota de |os deseos del ministro, pero también se encuentran quienes afirman que no existe
una explicacion precisa de naturaleza econdmica para el fendmeno, sino que toda devaluacion es
producto de una conspiracion abierta o encubierta, destinada a desestabilizar a gobierno de turno.
De ahi las tranquilizadoras hipotesis del "golpe de mercado”, o las més actual es denuncias que
atribuyen el desplome de lamoneda al canibalismo de los "fondos buitres®. De este dltimo tipo de
Interpretaciones se burlaba Keynes en 1923:

"Cadavez que € franco [Iéase peso] se deprecia, el ministro de Hacienda cree firmemente que ello
se debe a cualquier cosa excepto a causas economicasy lo atribuye ala presencia de un extranjero
en lasinmediaciones de laBolsa o alas misteriosas y malignas fuerzas de la 'especulacion'.

Intel ectualmente, tal actitud no esta lejos de la del hechicero africano que atribuye la enfermedad
vacuna a 'mal de 0jo' echado por un circunstantey el mal tiempo al apetito insatisfecho de un
idolo" (1996: 17/18).

Una cosa debe quedar clara: el estrepitoso derrumbe de la Convertibilidad de enero de 2002 no fue
la consecuencia de una macabra maniobra de |os especuladores. Mas alla de laindudable existencia
de estos Ultimos y de los cuantiosos beneficios que suelen obtener en las ocasiones en que €l rio esta
revuelto, no es su intervencién el origen del derrumbe sino mas bien € inminente derrumbe la causa
de su aparicion. Ladevaluacion de la moneda argentina tampoco es €l resultado de una decision
voluntaria del gobierno nacional 17. Es decir, no fue -estrictamente hablando- una medida
incondicionada de politica econémica. Aunque el gobierno -cualquierade los cinco que se
sucedieron en rapida secuencia en €l convulsionado verano de 2001/2002- hubiera querido sostener
el tipo de cambio fijo ala paridad convertible no hubiera podido hacerlo por mucho tiempo. Asi,
mas alla de que el ministro sea un declarado enemigo de la antigua moneda sobrevaluada, 1o cierto
es que nadie podia, sea por ley, por decreto o por designio, mantenerlals.

Como habia ocurrido en otras oportunidades alo largo de la década de 1990 -durante la crisis del
Tequila, lacrisisasidtica, larusay la brasilefia-, frente alaveloz salida de capitales del pais era
necesario obtener recursos excepcionales, mas precisamente dolares frescos, para conservar la
paridad cambiariay que el Estado pudiera asi hacer frente ala explosiva demanda de divisas al tipo
de cambio fijado. En las crisis previas a colapso final, la Convertibilidad sobrevivié porque los
recursos acudieron bgjo la forma de créditos externos (mayormente de origen multilateral) en la
magnitud suficiente para hacer frente ala emergencia cambiaria. Pero adiferenciadelo ocurrido en
los episodios anteriores, cuando |as reservas comenzaron a extinguirse aceleradamente en e afno
2001, ya no habia nadie dispuesto a conceder préstamos a gobierno para sostener la moneda
nacional. Es por eso que durante las Ultimas y agonicas semanas de la presidencia de De la Rua, en
la primera plana de los diarios se reproducian las stplicas de |os emisarios argentinos ante los
financistas internacionales, en su desesperada busgqueda de fondos para respaldar la paridad
cambiaria. El estdbmago de la Convertibilidad necesitaba cada vez mas divisas para sostener € tipo
de cambio. Sin embargo, |os dolares esta vez no iban a aparecer. Los ciclos econoémicos
internacionales, con su correlato en los niveles de liquidez mundial le jugaban unavez mas una
mala pasada al pais.

Desde mediados de |a década de 1970 hasta €l presente e mercado mundial de capitales
experimento dos grandes cambios en la direccion de los recursos. La opipara disponibilidad de los



llamados petrodolares degjo pronto lugar ala sequia de la década de 1980, especia mente para
Ameéricalatina. Los noventa fueron nuevamente afios de abundante disponibilidad de
financiamiento externo que -al no encontrar salida rentable en los paises centrales- fluyeron alas
plazas de |os denominados mercados emergentes, atraidos por las altas tasas de interés, las
oportunidades de negocios rapidos y rentables, y haciendo vista gorda sobre | as real es posibilidades
de devolucioén.

Pero el nuevo milenio trajo consigo la escasez de fondosy |as condiciones de acceso al credito se
vieron restringidas una vez més. El financiamiento internacional comenzo a agotarse, a tiempo que
-entre otras manifestaciones- la economia estadounidense entraba en una etapa de alto déficit,
atrayendo hacia si gran parte de |os fondos internacional es disponibles19. Simultaneamente la

economia argentina daba inocultables sefiales de su precario estado de salud. Cada vez eran menos
los que creian en su capacidad de devolver los créditos. Junto con los délares féciles, se desplomo
también el peso fuerte.

Por consiguiente, €l origen de la devaluacion no debe buscarse en la decisiéon de ningin ministro
sino en la negativa de los mercados financieros mundiales y de los organismos de crédito
internacional de continuar proveyendo a Estado nacional de |as divisas necesarias para sostener el
esguema cambiario frente a unaimparable salida de capitales. Asimismo, si la ayuda no aparecia, la
explicacion de este rechazo no se encuentra en lamala voluntad de nuestros antiguos benefactores
gue, de pronto y arbitrariamente, dejaron morir asu propiacriatura. A esa atura, mas alla de todas
las distorsiones creadas por la Convertibilidad, era ya evidente que la Argentina no seria capaz de
hacer frente a sus abultados compromisos externos. L os precios de |os productos primarios
implicaban una magnitud de renta insuficiente para sostener por si misma la sobrevaluacion.

El endeudamiento anteriormente contraido no habia servido para multiplicar |a capacidad
productiva de la economiay, en su lugar, se habia escurrido en el sostenimiento de la paridad
cambiaria satisfaciendo |a inagotable demanda de divisas paraimportaciones, intereses, utilidades,
dividendos y otras salidas de capitales, potenciados por €l atractivo de la sobrevaluacion. La nueva
asistenciarequerida para enfrentar el derrumbe cambiario tampoco lo haria. A medida que se hacia
indudable que € metdlico estavez no ibaaacudir seiba cocinando afuego lento el caldo para una
corrida cambiaria -y bancaria- que yano pudo evitarse: la desconfianzainicia y el panico que
después sobrevino son producto de la escasez de fondos, y no alainversa.

La Convertibilidad habia sido victima de sus propias limitaciones. En toda economia, el stock total
de dinero estd compuesto no sblo por |os pesos circulantes sino también por |os depdsitos bancarios.
L 6gicamente, en la Argentina de los noventa los ddlares no alcanzaban para convertir
simultaneamente todos los billetes y 10s depdsitos de pesos a ddlares, de manera que laalquimia
cambiaria no alcanzo para ocultar la materialidad de los hechos. Hacia la segunda mitad del afo
2001, unavez que se hizo evidente que se estaba agotando € flujo de dolares que habia sostenido la
Convertibilidad, el publico no solo quiso cambiar los billetes sino también retirar sus depdsitos en
moneda estadounidense, tal como yalo habian hecho -anticipadamente- |os mayores capitales
nacionalesy extranjeros que operaban en el pais. Los bancos suplicaron entonces la ayuda del
gobierno.

El corralito evit6 la caida masiva de un sistema financiero gue -como cualquier otro- eraincapaz de
devolver todos sus depdsitos, y menos todavia en moneda extranjera, aun a costa de la virtual
expropiacion de los ahorros de cientos de miles de argentinos. Para salvar alos bancos se dejo caer
laregla cambiaria, porque ella misma estaba ya condenada. En resumidas cuentas. € gobierno de



Duhalde no devalud, o devaluaron.

El ocaso del peso fuerte: resultados de la
devaluacion

Aunque la devaluacion parecio haber cambiado de raiz la anatomia de la economia argentina es
evidente que su estructura no se modifico sustancialmente de la noche ala mafiana. La devastadora
crisisdeinicio de siglo tuvo a menoslavirtud de echar por tierralos espgjismosy gquimeras que
rigieron durante una década. Pero |a devaluacion es un aspecto de un proceso mas general. Pasemos
revista a las principales modificaciones que acompafiaron la salida de la Convertibilidad.

Ladevauacion fue laforma que adopto el inmenso salto adelante en el yaformidable deterioro de
|as condiciones de vida de | os trabajadores ocupados, desocupados y retirados argentinos20. La
caida experimentada por € poder adquisitivo de los salarios fue catastréfica en lamedidaen que la
inflacién desatada luego de la desval orizacion de la moneda erosion6 alin mas su desvalido poder de
compra. Si bien lamodificacion en €l tipo de cambio se trasladd solo parcialmente alos precios
minoristas (gréfico N° 1), lainflacion registrada (del 45%) basté parareducir los ingresos reales de
los trabajadores en un tercio en el periodo 2001-2003. Esta reduccion es mas pronunciada gue otros
retrocesos sufridos por el salario en circunstancias historicas anteriores. en |os episodios
hiperinflacionarios fue del 30,6% (de 1986 a 1989); durante € gobierno de Menem del 7,1% (de
1993 a 1999); e incluso de la mano de la mas sangrienta de las dictaduras militares argentinas se
achicé en un 33,7% (de 1975 a 1977). Asi, el poder adquisitivo de los salarios de 2003 representaba
un 43% del que se cobraba en 1975 (grafico N° 2). En este aspecto la devaluacion se muestra como
la continuacion del mismo proceso que tomo antes la forma de la Convertibilidad del peso.

Gréfico N° 1. indice de Precios al Consumidor (IPC) y Paridad peso/ddlar, 2001 - 2004
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Fuente: INDEC e Informe Econdémico Trimestral (Ministerio de Economia)

Grafico N° 2. Evolucion de salarios reales industriales (indice 1980=100), 1950-2003. Promedios
moviles trienales
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Fuente: elaboracion propia sobre BCRA, Encuesta sobre produccion, empleo y salrios (INDEC) y
Encuestaindustrial mensual (INDEC).

Por otra parte, miles de comercios y empresas debieron cerrar sus puertas ante la ausencia de ventas
y la desaparicion de todas las formas del crédito. La aguda crisis financiera que rodeod el desplome
del arreglo cambiario profundizé la recesion iniciada oficialmente en 1998, convirtiéndola en un
estridente retroceso. La sucesion de quiebras, cierresy liquidaciones tuvo por resultado -como toda
crisis- unamas marcada concentracion y centralizacion del capital. La consecuencia fue que més del
50% de | os trabajadores argentinos se debatian entre el subempleo y la completa desocupacion. Este
mismo proceso determind que mas de la mitad de los habitantes del pais se hundiera por debgjo de
lalinea de |a pobreza, mientras que seguin |as estadisticas oficiales € 25% se encontraba en
condiciones de indigencia (mayo 2002), una situacion de miseriainédita en la historia argentina.

Como contrapartida de esta multiplicacion de la pobreza, 1a devaluacion sirvio de vehiculo para una
extraordinaria transferencia de recursos en favor de ciertos capitalistas. En primer lugar, lalicuacion
de las deudas internas a través de la pesificacion asimétrica decretada por €l gobierno interino de
Duhalde, favorecio a algunos de |los capitales méas grandes que operan en la Argentina. Se trato de
unade las transferencias de riqueza mas escandal osas de |a historia econémica argentina,
comparable con la estatizacion de la deuda externa privada de inicios de la década de 1980. La
magnitud de la transferencia fue estimada en una cifra cercana alos 8 mil millones de pesos
(Basualdo, Lozano y Schorr, 2002). En segundo lugar, con el objetivo de "compensar” alos bancos
por los efectos de la pesificacion asimétrica, € gobierno salvo de la bancarrota ala mayor parte de
las entidades bancarias -principa mente extranjeras- que recibieron bonos publicos con vencimiento
en 2013 que se sumaron a la abultada deuda nacional, obteniendo una transferencia equivalente a
2,8 mil millones de pesos. Son |os mismos capitales que engordaron durante la Convertibilidad,
retirando una cuota adicional de riqueza.

Pero unavez que € peso se devalug, la Argentina se convirtio en el paraiso paralos exportadores
agropecuarios y agroindustriales -y por consiguiente para los propietarios de latierra-, yaque al
acabarse la era de la sobreval uacion comenzaron arecibir muchos mas pesos por sus ventas



externas en dolares21. En rigor, con la devaluacion |as exportaciones cambiaron, pero no tanto. S

bien triplicaron su valor medido en pesos, las ventas al exterior permanecieron cas estables en
ddlares, beneficiadas ademas por |os favorables precios internacional es de |os ultimos afios. Esta
nueva situacion desnudd la verdadera estructura de la economia argentina: su base principal esla
produccién de origen primario con destino al mercado mundial.

Asimismo, la devaluacion fortalecié stbitamente las finanzas del Estado nacional. Durante los 10
anos de la Convertibilidad el presupuesto habia estado permanentemente en rojo y 10s ingresos
fiscales no alcanzaban para solventar €l gasto publico. Este fue el argumento utilizado primeramente
por el gobierno de Menem y posteriormente por el de De la Rua para adoptar sus politicas de gjuste
permanente. "Déficit cero” fue el grito de guerraen nombre del cual se recortaron atribuciones del
Estado, se vendieron sus empresas a precio vil, se desfinancio la salud, la educacion, lajubilacion y
lajusticia. El déficit crénico sirvid incluso como pretexto para que el ministro de Economia José
Luis Machinea, durante el gobierno de la Alianza, tomara una medida sin precedentes. la poda
directa de los salarios de |os empleados estatal es.

Desgraciadamente todos estos sacrificios, por extremos que fueran, resultaban siempre
insuficientes. La privatizacion del sistema previsiona y la disminucion de los aportes patronal es,
ademas de un mayor empobrecimiento para la clase trabajadora, fueron factores decisivos en la
caida de larecaudacion fiscal. Al mismo tiempo, a incluirse en el Presupuesto el pago de los
abultados servicios de la deuda publica -que se refinanciaban constantemente- el superavit primario
se transformaba en déficit presupuestario global. Por estas razones, € Estado debiarecurrir al
endeudamiento para cubrir el desbalance entre entradas y salidas22. Pero estos diez anos de

cinturén apretado se terminaron con la devaluacion. Con la caida de |a cotizacion de la moneda
nacional, las arcas publicas comenzaron a engrosarse. El Estado nacional paso de tener un superavit
primario promedio del 1% del PIB durante |la década de los noventa a un superavit del 2,3% del PIB
en 2003. Por obray gracia de ladevaluacion, el Estado se convirtid en un "nuevo rico” de un dia
para el otro. Esta inédita situacion de bonanza fiscal tiene una explicacion.

Una de | as principales fuentes de la novedosa riqueza que cay6 en manos del Estado argentino esla
rentade latierra (agrariay proveniente de los hidrocarburos). Como vimos anteriormente, los
productos agropecuarios y mineros contienen en su precio -ademés de los costos y € lucro del
productor- una porcion de renta. Esto hace que, estando la moneda subvaluada, se los pueda gravar
fuertemente sin afectar larentabilidad de los productores. A través de las retenciones alas
exportaciones -introducidas tardiamente en el afio 2002, aunque no para todos |os productos, como
por egemplo el gas-, cuya alicuota supera en promedio &l 20%, el Estado se apropia directamente de
larenta que estaincluida en €l precio de los productos primarios, renta que antes se perdia de vista
por la sobrevaluacion de la moneda, ala que a su vez alimentaba. Asi, las retenciones alas
exportaciones pasaron de ser préacticamente inexistentes a representar el 12% de la recaudacion
impositivatotal. En los Ultimos afios las condiciones internacionales también ayudaron ala
economialocal, y alarecaudacién, ya que los precios mundiales de |os productos primarios -luego
de una brusca caida entre 1998 y 2001- experimentaron una notable recuperacion23.
Adicionalmente, las tasas de interés en el mercado internacional se encuentran en la actualidad en
un nivel particularmente bao, lo cual también beneficia alas cuentas publicas a disminuir la carga
de intereses de la deuda externa. Estas favorables condiciones internacionales, no son, sin embargo,
necesariamente sostenibles.

El cuadro N° 1 muestra la significativa participacion de los aranceles ala exportacion en la



recaudacion total después de la devaluacion. Al mismo tiempo se registra una caida equivalente en
términos reales de |a recaudacion de las contribuciones ala seguridad social (jubilaciones). Asi pues
la estructura tributaria muestra como el Estado apropia directamente renta de latierra, mientras |os

salarios y las jubilaciones pierden poder de compra.

Cuadro N° 1. Recaudacion tributaria antes y después de la devaluacion. En millones de pesos

constantes de 2001 y porcentaje

Participacion Variacion

| mpuesto 2001 | Participacion 2003 2001-2003 (%)

IVA 14.819 | 27,8% 13.789 25,7% -7,0
Ganancias 10.091| 18,9% 10.388 19,4% 2,9
Seguridad social 15.708 | 29,5% 10.648 19,8% -32,2
Derechos exportacion 52 0,1% 6.487 12,1% 12321,1
Créditosy débitos 2.933 5,5% 4.155 7,7% 41,7
Der echos importacion 1.540 2,9% 1.569 2,9% 19

I nternos 1.621 3,0% 1.565 2,9% -34
Combustibles 3.420 6,4% 2.210 4,1% -354
Bienes personales 769 1,4% 1.129 2,1% 46,7
Ganancia minima presunta 550 1,0% 960 1,8% 74,5
Otros 1.807 3,4% 779 1,5% -56,9
Total 53.312 | 100% 53.679 100% 0,7

Fuente: Elaboracion propia sobre Informe Economico Trimestral (Ministerio de Economia).

Laotra explicacion parala stbita prosperidad de un Estado que durante 25 afios estuvo

sisteméticamente al borde de la quiebra debe buscarse en los efectos de lainflacion sobre las
distintas partidas. Teniendo en cuenta que el impuesto de mayor peso en la estructura tributaria
argentinaes e IVA que gravael consumo, el aumento de los precios implica necesariamente un
incremento nominal en larecaudacion por este concepto, yaque € VA transfiere a Estado un 21%
de las ventas finales de la mayor parte de los productos. En el periodo posdevaluacion los precios
subieron un 45%, de manera que |os recursos generados por este impuesto se incrementaron
sustancialmente en términos nominales (en 2003 su recaudacion crecio respecto de 2001 en 5.600
millones de pesos), pese a que -a precios constantes- estos ingresos sufrieron una caida tanto

absoluta como relativa dentro del total de ingresos fiscales.

Al tiempo que el Estado goza de un incremento en sus ingresos tributarios corrientes, el gasto
publico se mantuvo préacticamente congelado. Un 77% del presupuesto nacional se destinaal pago

de salariosy jubilaciones, los que -en lugar de aumentar (y pese ala pérdida de su poder de compra
por los efectos de lainflacion)- se mantuvieron en términos nominal es aproximadamente en su nivel
anterior. En efecto, €l abultado desempleo pone un techo alafuerza de los trabajadores paralograr
|a recomposicién de sus salarios.

Ingresos crecientes con gastos fijos, he aqui la otra gran fuente de la riqueza del Estado, fundada
sobre la pérdida salarial de los trabajadoresy jubilados. En € caso de los empleados publicos €
congelamiento salarial mantiene bgjo el gasto del Estado. Pero todos | os trabajadores contribuyen a



los recursos publicos, porgue deben pagar sumas mayores en concepto de impuestos al consumo
gue crecen junto con los precios, mientras disminuye su salario real. Otra de las fuentes del
novedoso superavit fiscal se encuentra entonces en el mayor empobrecimiento de buena parte de la
poblacién argentina. Las altas tasas de desocupacion permiten mantener deprimido el salario, a
costa de las condiciones de vida de la poblacion.

Pero no se acaban aqui los frutos genuinos que acompariaron al desplome de la Convertibilidad.
Otro resultado automatico de la devaluacion es que los productos argentinos se volvieron méas
baratos en délares en el nivel mundial, mientras que los productos importados triplicaron sus
precios en pesos. Asi se inicio un timido proceso espontaneo de produccion nacional de bienes de
consumo antes importados, que parece ser la clave de lareactivacion actual. Esaincipiente
reactivacion todavia no fue suficiente para que el PIB alcanzara el volumen gue tenia en 2000, antes
delacrisis (grafico N° 3).

Grafico N° 3. Producto Bruto Interno a precios de mercado, 1996 - 2003 en millones de pesos de
1993
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Fuente: INDEC.

En resumen, las nuevas condiciones internacional es detonaron una devaluacion a la postre
inevitable, y esta circunstancia actud en tres sentidos: 1. redujo los salarios tanto en délares como en
términos de su poder de comprainterno; 2. trasladé al Estado una masa de recursos en forma de
aranceles a las exportaciones primarias y aladiferencia entre ingresos crecientes y gastosfijos; y 3.
sentd las condiciones para una limitada sustitucion de importaciones destinada al mercado
domestico.

El programa econdmico (implicito) de
Lavagna:sus instrumentos

A pesar de los efectos contradictorios de la devaluacion, el ministro es un acérrimo defensor del tipo
de cambio elevado. El ge principal de su programa econdmico parece Ser precisamente sostener a
toda costa un reducido valor parala moneda nacional, o 1o que es o mismo, una politica de délar
caro. Enrealidad ese nivel detipo de cambio fue el resultado de la devaluacion, por lo que €l
programa se reduce a un simple imperativo: sostenerlo. Asi como el plan de Convertibilidad
implicaba mantener a capay espada la sobrevaluacion del peso paraluego degjar todo € resto "en
libertad”, a arbitrio de los mecanismos autdnomos del mercado, el plan Lavagna parece ser similar



en su esencia, solo que en este caso la Unica politica realmente activay decidida estd enfocada a
mantener un peso subvaluado en términos reales para producir un cambio en la estructura de precios
relativos. En ambos casos, una vez establecida la politica cambiaria -cuyos limites, como se
argumento, no dependen de la voluntad de un ministro sino de las condiciones de los mercados
internacionalesy de la especificidad de la economia nacional- hay que sentarse a esperar a que
actlen en arreglo a sus propias leyes |os mecanismos de mercado24. Esta parece ser la actitud que

traslucen las acciones efectivas del actual equipo econémico, postura gue en Ultima instancia resulta
equivalente ala que prevalecio -con ligeros altibajos- durante los ultimos 30 afios. Estan en cambio
ausentes otras medidas de las Ilamadas "activas' que, sin duda, chocan con fuerzas politicas e
intereses econdmicos muy concretos25. Para evaluar la exactitud de esta afirmacion, y ante la

ausencia de un programa econémico explicito, no nos queda otra opcion que avanzar en el andlisis
de las medidas més rel evantes adoptadas por e gobierno en relaciéon con cada uno de lostres
objetivos de la gestion.

Primer objetivo: crecimiento de la produccidn

Ladevaluacién, como se dijo, produjo una multiplicacion del precio en pesos de todos |os productos
importados. Resurgieron entonces ciertas ramas de la produccion local diezmadas por la
sobrevaluacion del peso convertible. Laindustrialocal, de pequefia escalay con un marcado grado
de atraso técnico, posee dificultades para competir con los precios internacional es fijados por
empresas de mucho mayor tamafio y que se encuentran en la frontera tecnoldgica. Sus costosy -por
tanto- los precios alos que se hace rentable su produccion son mucho mayores. Esta situacion se
veia agravada por el dolar barato - peso caro vigente en la década de 1990.

Pero con la devaluacion se abrieron oportunidades de poner en produccion las viejas plantas
inactivas durante més de diez afios. Esta oportunidad puede ilustrarse, por eiemplo, con los casos de
la resucitada produccion nacional de vidrio, metalurgialiviana, metalmecanica, quimicay textil,
entre otros. Los costos de produccion de | as fabricas nacionales no se incrementaron en igual
proporcion que la magnitud de la deval uacion debido a que |os salarios nominal es practicamente no
sufrieron variaciones. Por tanto, las firmas locales se volvieron "competitivas' bajo las nuevas
condiciones, ofreciendo algunos productos en el mercado local a menor precio que sus equivalentes
importados. Para el consumidor, sin embargo, €l precio nacional de los productos en pesos se
incremento con respecto al precio anterior, aunque en menor medida que si proviniera del
exterior26. Se inici6 entonces una etapa de sustitucion de importaciones ala que podriamos
denominar "silvestre", ya que esta basada, fundamentalmente, sobre la mayor utilizacion dela
capacidad ociosa instalada, rentable en las nuevas condiciones. En €l corto plazo esta reactivacion
implica un incremento en el empleo y la produccion locales, fendmeno que se observaen €
crecimiento del PIB en términos reales a partir del primer trimestre de 2003 27.

No obstante, laindustria nacional, de por si limitada en su escala, se enfrentaaladificultad de
renovar su equipo productor cuando -como ocurre en la mayoria de los casos- debe adquirirlo en €l
exterior a nuevo tipo de cambio alto. Esta situacion puede derivar en un cuello de botella para su
expansion, en particular atento a las restricciones existentes en materia crediticia vinculadas con la
realizacion de inversiones de capital. Saldrian alaluz nuevamente -como ya ocurrio en la
Argentina- los limites inherentes a este esquema de crecimiento.

Ante estarealidad, para que laincipiente industria nacional se desarrolle més ala del estadio actual
parecen posibles dos caminos. Una opcidn es que la Argentina sostenga estas producciones



técnicamente atrasadas y sus industrias produzcan solo para su limitado mercado interno. Pequefia
produccion significa atraso tecnol 0gico, porgue las plantas modernas estan preparadas para una
escala mucho mayor (lo que significa costos mucho mas bajos que los argentinos), de manera que
de este modo no habria forma de competir con ellas.

Esta via paraincrementar la produccion industrial supone entregarse a los resultados espontaneos
generados por la nueva situacion. Se trata del renacimiento de unaindustria orientada

principa mente hacia el mercado interno, tecnol 6gicamente obsoleta, pero que en cierta medida
compensa sus mayores costos con |os deprimidos salarios en términos internacional es (cuadro N°©
2). Si durante la convertibilidad €l salario mensual de un trabgjador industrial era de 660 pesos (=
660 dolares), después de la deval uacion ese mismo salario congelado se convirtié en el nivel
internacional en un salario equivalente a 220 dblares. Eventual mente, esos bajos salarios en
términos internacionales permitirian colocar una porcion de la produccion en el ambito regional. En
definitiva, es un camino automatico para el desarrollo, que -aungue viene acompafiado de un
aumento en €l nivel de empleo- presenta un caracter extremadamente limitado. Aqui la politica gue
apunta al crecimiento se identifica basicamente con la politica cambiaria. La accion del Estado se
reduce asi ala simple intervencion en e mercado de divisas para sostener el reducido valor del peso
-siemprey cuando los flujos internacionales y nacionales de divisas asi |o permitan-. Junto con la
incipiente industrializacion sustitutiva, la politica de dolar caro multiplicariael valor interno de las
mercancias exportadas al mercado mundial que -como se menciond- son mayormente commodities,
su produccién requiere escasa fuerza de trabajo y sus precios -especialmente fluctuantes y sujetos a
las secuencias de crisis y expansion mundiales- se establecen |gjos de |a frontera nacional.

Cuadro N° 2. Comparacion internacional de salarios, 2003

Pais Salario por horaen US$
EUA 14,5
Francia 10,0
Sudafrica 4,2
Chile 1,8
México 1,7
Brasil 1,6
Argentina 1,2
China 0,7
India 0,1

L os datos internacional es corresponden a 2001, salvo India (2000), y se encuentran gjustados al tipo
de cambio vigente en abril de 2003, a excepcion de China (enero 2004).
Fuente: Elaboracion propia sobre OIT, BCRA y Superintendencia de Bancay Seguros

Laotraopcion que se abre para la Argentina es la de encarar una activa politica de desarrollo con
altos niveles de inversion con financiacion publica, orientada a industrias estratégicas y acompaiiada
por un progreso sostenido de los niveles salariales. Este camino no es necesariamente un producto
automético del nivel detipo de cambio, sino que debe estar enmarcado en un plan organico de
desarrollo que impulse la acumulacion en € pais. Dicha alternativa requiere de una agresiva politica
encarada por un Estado activo en manos de la sociedad que reasigne los recursos haciala
producciony €l desarrollo tecnol dgico.



Hasta e momento la politica el egida parece estar mas en linea con la primera via que con la
segunda28. Mas alla de | os prometidos planes de obras publicas, |os incipientes créditos baratos y
los timidos subsidios selectivos a ciertos sectores, poco se ha avanzado en otras direcciones que
implicarian apropiar masivamente larenta de latierra aun a costa de la oposicion de los
terratenientes y productores de hidrocarburos, e implementar una nuevay sostenida politica
industrial de largo plazo que chocaria con los intereses de algunos sectores de la pequefiaindustriay
de laindustria subsidiada.

Segundo objetivo: condiciones de vida de la
poblacidn

Es incuestionable que la caida experimentada por € poder adquisitivo de los salarios como
resultado de la devaluacion fue catastrofica29. Los pequefios incrementos salarial es establ ecidos por

ley -y que afectan Unicamente a los trabajadores formales del sector privado- si bien necesarios, son
claramente insuficientes para revertir esta grave situacion, al igual gue los aumentos en las
jubilaciones30. Cuando la crisis mundial de 1930 produjo tasas de desempleo de lamisma

magnitud, e incluso menores, la reaccion fue decididay no tardo en llegar, tanto en los paises
centrales como en los periféricos. La urgenciade lacircunstancia salta a la vista. Después de 30
anos de caida tendencia delos salariosy de 10 con altisimas tasas de desempleo estén en juego las
capacidades de mas de una generacion de argentinos. La miseria generalizada, la educacion
deficiente, el cuidado de lasalud en ruinasy lajubilacion devastada ponen en peligro la
potencialidad futuradel pais. Lainversiéon necesaria para recuperar condiciones dignas de vida,
acordes con e desarrollo de la sociedad, esinmensa. Y no solo eso, es también inaplazable.

Larespuestadel gobierno ante este estado de emergencia no hasido, por e momento, ni enérgica ni
contundente. La administracion de Duhalde, ante el desborde de la pobrezay |a consecuente
conflictividad social, implemento6 el Plan Jefasy Jefes de Hogares Desocupados, con un alcance de
dos millones de beneficiarios. Con Kirchner esos planes se han sostenido. En la actualidad, se
planea su reestructuracion y laincorporacion del pago alos beneficiarios através del sistema
bancario, medida que, mas alla de los intereses de |os bancos, parece poco prioritaria.
Recientemente, bajo el pretexto de dotarlos de una orientacion productivay en € marco del
enfrentamiento con algunos sectores del movimiento de desocupados, comenzo a reducirse
levemente la ndmina de beneficiarios. Larelevanciay significacion del incipiente programa
productivo no puede apreciarse todavia. Por otra parte, 1a tnicarealidad es que lainflacion fue
devorando € ya escaso poder de compra de los $ 150 correspondientes a subsidio establecido en
mayo de 2002.

En lo que respecta alas areas de salud y educacion, si bien se realizaron pequeios incrementos
presupuestarios, su magnitud no alcanza siquiera a compensar la pérdida de recursos efectivos
producto de lainflacion. En efecto, los fondos asignados a estas areas se redujeron en términos
reales con respecto alos valores de 2001, e incluso en & presupuesto correspondiente a afno 2004 se
plantea su disminucion como porcentaje del PIB, en comparacion con el presupuesto 2003 (grafico
N° 4).

Grafico N° 4. Gasto Publico Socia dela Administracion Nacional, 1994-2004* en millones de
pesos de 2001 y en porcentgje del PIB
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Fuente: Elaboracién propia sobre Informe Econdmico Trimestral (Ministerio de Economia) y ley
de Presupuesto.
* Los datos de 2003 y 2004 corresponden a crédito original segun ley de Presupuesto Nacional.

Por |o tanto, en materia de acciones concretas para mejorar las condiciones de vida de la poblacién
y contrarrestar latendencia al deterioro que se viene observando en las Ultimas décadas, € programa
econdmico del Ministerio de Economia fue practicamente inexistente.

Tercer objetivo: pago de la deuda externa

Mientras en los otros dos planos analizados el gobierno no tiene mucho que exponer ante la opinion
publica, la cuestion del pago de la deuda publica acapard las primeras planas de todos los diarios. El
Presidente adopt6 una actitud desafiante frente a los acreedores, intentando imponer una
significativa quita en la deuda con |os bonistas privados. Pero en lugar de detenernos en los gestos y
el discurso, veamos |os hechos.

A lo largo de la década de 1990, y para sorpresa de muchos, €l Estado argentino no pagé en
términos netos un solo dolar en concepto de deuda externa3l. Estrictamente hablando, si se

consideran |os movimientos de fondos publicos, entraron mas recursos de los que salieron. En
realidad, esto no tiene nada de extrafio, ya que en la década pasada |a deuda publica no sélo no se
pagd, sino que por lo contrario crecid enormemente hasta duplicarse en los diez afios posteriores a
1992. Si los montos ingresados superaron con creces los pagos realizados fue porgue | as favorables
condiciones del crédito internacional lo permitieron, relgjando los recaudos que todo prestamista
tomaal suministrar su dinero.

Es sabido que ese ingreso neto de riqueza no fue a parar alos bolsillos de todos |os argentinos ni fue
devorado por un Estado ineficiente, asi como tampoco se empled parafinanciar inversiones
destinadas a incrementar la capacidad productiva del trabajo nacional. Aungue no Nos ocuparemos
aqui en repasar |os mecanismos por |0s cual es esos cuanti 0sos recursos fueron apropiados
privadamente, basta con sefialar que entre los beneficiarios se encuentran |os grupos econémicos
argentinos, los bancos extranjerosy los accionistas de las empresas privatizadas, entre otros. El
ingreso de recursos se empled en gran medida, como mostramos, para sostener un dolar barato que
multiplicabalas ganancias a ser giradas al exterior. Un reflgjo directo de este fendmeno es que los
activos externos de |los capitalistas argentinos crecieron tanto como la deuda externa publica en los
noventa. Incluso en una etapa de abundancia internacional de capitales, la Argentina se destaco por



el enorme drengje de riqueza hacia €l exterior. Lo que entraba por un lado y abultaba la deuda
publica de todos, salia por €l otro para acrecentar las fortunas de unos pocos.

Pero la devaluacion quito el velo que impedia ver a plenaluz la verdadera magnitud del
endeudamiento externo. Cuando laficcion de la Convertibilidad se redujo a humo, la situacion
guedd expuesta en toda su crudeza: afines del 2002 la deuda representaba méas del 150% del
producto interno nacional anual, y cinco veces las exportaciones de un afo. Es atodas luces
impagable.

Sin embargo, a pesar de su inmensidad, después de |a devaluacién la deuda publica comenzé a
devolverse. Luego de 10 afios de recibir sin pagar, entre 2002 y 2003 el Estado comenzo a enviar
dinero hacia el exterior, con lo que seinvirti6 el sentido del flujo (gréfico N° 5). Una parte de la
deuda permanece impaga -la porcion gque se encuentra en default-, pero se estan girando los fondos
correspondientes a los compromisos con |os organismos internacionales, los cuales han logrado
asegurarse un lugar de acreedores privilegiados del Estado argentino. Segun €l Banco Central, entre
intereses y amortizaciones se pagaron 2.210 millones de dolares netos entre enero de 2003 y marzo
de 2004.

Grafico N° 5. Deuda externa publicay movimiento neto de capitales e intereses del sector publico
(divisas), 1992-2003* en millones de dolares corrientes

.|:|: .": t bca == Mowmiens RO blico
* Los datos de 2003 son hasta el segundo trimestre. Seincluye el BCRA.
Fuente: Elaboracion propia sobre Direccion Nacional de Cuentas Internacionales (INDEC)
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La continuidad de estos pagos no esta en cuestion, asi como tampoco |o esta la discusion sobre €l
lugar ocupado por la deuda externa en la dinamica de acumulacion de las Ultimas décadas, sus usos
y los capitales que se apropiaron de ella. Mientras tanto, el gobierno se encuentra en proceso de
reestructuracion y renegociacion de la deuda soberana en default que representa aproximadamente
un 50% de la deuda total en moneda extranjera. La existencia de un superavit primario del sector
publico muestratodo el esplendor del botin ante los ojos de |os acreedores. La disputa actual giraen
torno del tamario de latajada que les va a corresponder o, puesto de otro modo, la magnitud de la
quitaal valor actual de lostitulos en cesacion de pagos.

Shylock, el usurero del Mercader de Venecia exige como prenda por su préstamo unalibra de carne
del cuerpo vivo de Antonio. Los acreedores de la Argentina exigen no ya unalibra, sino un

porcentaj e constante de todo o que € pais produce anualmente. El acreedor termina siendo socio y
participe de las ventas de su deudor quebrado. En la obra de Shakespeare Antonio logra conservar la
integridad de su cuerpo. Aqui se festgja haber comprometido a favor de los acreedores un porcentgje



fijo -considerado relativamente bajo- sobre el total del valor agregado anual, aun cuando, como se
ha mostrado, |as bases del actual superavit son, desde el punto de vista de los ingresos, endebles, y
desde €l punto de vista de los egresos, miserables.

El destino de la deuda no es ninglin misterio, la responsabilidad de |os actuales acreedores que
prestaron a un Estado insolvente tampoco. Lo que no se mencionaes el origen de los pagos
acordados:. €l superavit que surge de larentade latierraargentinay del trabajo pagado por debajo
de lo que vale de | os trabajadores argentinos. Por otra parte, acordar |os pagos futuros dando por
supuesto esos recursos excedentes implica el compromiso de no incrementar significativamente los
salarios, ni siquiera para ponerlos atiro de lainflacion esperada

"¢ Por qué afilas tu cuchillo con tanto afan?

Para cortar a ése que esta arruinando lo que me adeuda
La libra de carne que yo reclamo de su cuerpo

se ha comprado muy cara, pero es miay la tendré"
Shakespeare

Algunas conclusiones y perspectivas

L a sociedad argentina atraviesa una hora critica. Treinta afios de achicamiento dejaron a sus
trabajadores en una situacion desesperada. El ministro Lavagna es partidario de sostener |a moneda
en su nivel de paridad actual. Una vez establecidala paridad cambiariay reestructurada la deuda
externa publica, pareceria que basta con dejar que actlien |os mecanismos automaticos del mercado.
L a negociacion parareentablar unarelacion normal con los acreedores, por su parte, se convirtio en
una subasta cuyo objetivo es determinar |0 maximo que la Argentina puede pagar.

Ciertamente, €l paislograria alcanzar bajo este esquema algun grado de recuperacion en relacion
con el profundo abismo al que fue arrojado por la Convertibilidad, larecesion y la mas dramatica
crisis de su historia. Pero veamos coOmo se conformara el nuevo paisaje. La produccion susceptible
de ser colocada en €l mercado externo se restringira casi con exclusividad alos productos de base
agraria 0 minera, cuya potencialidad proviene enteramente de |as ventajas naturales. La produccion
industrial estara destinada casi por entero al pequefio mercado interno argentino, con su impacto
negativo sobre |os costos y €l progreso técnico. Si se logra vender algo de la produccion en €
exterior sera gracias alos deprimidos salarios domeésticos. En definitiva, esto no es mas que un
modelo tradicional deinsercion en el mercado mundial como proveedor de materias primas con
salarios diminutos. Al mismo tiempo, el superavit fiscal se destinara-segun lo acordado y mas alla
de toda retoricay buenas intenciones- practicamente en su totalidad a pago de la monumental
deuda externa. Ese superavit destinado alos pagos externos solo se mantiene sobre la base de renta
delatierray salarios bajos.

Un dltimo aspecto para destacar es gque |os rasgos fundamental es de la politica econdémica no fueron
establecidos en la actual gestion encabezada por Kirchner. Por lo contrario, fueron delineados en el
breve paso de Duhalde por |la Casa Rosada, aungue reafirmados por el nuevo Presidente. Como
vimos, la devaluacién provocada por laimposibilidad de sostener el esquema cambiario en un
contexto de marcada recesion y sin fondos internacional es frescos vino de lamano de una
estruendosa caida del salario, la generalizacion de lapobrezay el default de la deuda externa.
Duhalde, junto con Lavagna, encabezé la gestion que reanudd 1os pagos a los organismos de crédito
eimplemento el plan Jefasy Jefes. Asimismo, através de lallamada pesificacion asimétrica, €
gobierno interino salvé de la bancarrota ala mayor parte de las entidades bancarias, beneficio alas



grandes empresas a partir de lalicuacion de deudas internas y favorecio alos grupos exportadores,
mientras €l salario real descendia en picada. Latransferencia de riqueza involucrada en estas
medidas fue monumental.

El ministro Lavagna no hizo, por el momento, mas que sostener estas grandes lineas de accion
-cuyo gje fundamental es el mantenimiento de la moneda depreciaday la renegociacion de la mitad
de ladeuda externa- paraluego dejar librado a su suerte el desarrollo de la capacidad productiva de
la sociedad. Esta pasividad es sin lugar a dudas insuficiente. Lo seriaaun si la situacion de los
argentinos no fuera tan desesperante como |o es hoy. Es hora de avanzar por encima de cualquier
barrera en la definicion e implementacion de un plan integral de mediano-largo alcance que
planifique el desarrollo en la Argentina con mejoras sustantivas en las condiciones de vida de la
poblacién.

Buenos Aires, 15 de abril de 2004
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*** Docente de laUniversidad de Buenos Aires, Director del Proyecto UBACyT "Laacumulacion
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acumulacién de capital en Argentina: 1880-1975" e Investigadora del Centro de Estudios para €l
Desarrollo Argentino (CENDA).

1 Llamamos Sr. Lavagnaa actual ministro de Economia parafraseando a J. M. Keynes, quien en
1925 publicd Consecuencias econdmicas de Mr. Churchill, donde expone sus consideraciones
acerca de la sobrevaluacion de la moneda britanicay su impacto en el comercio exterior, los salarios
y el empleo. <Volver>

2 No participaremos de la polémica acercade si Lavagnatiene o no un plan econémico. Tal como



exhibe la experiencia historica, la presentacion de un programa econdmico previo en contadas
oportunidades funcioné como garantia de su posterior implementacion. De modo que en todos los
casos la discusion debe girar en torno de las medidas ef ectivamente implementadas. Un plan
econdmico -sea éste explicito o tacito- establece en los hechos un orden de prioridades. Este sera
nuestro objeto de andlisis. <Volver>

3 Ladeuda publica argentina en bonos, aproximadamente el 50% del stock de deuda publicaen
moneda extranjera, acumula a la fecha 28 meses consecutivos de default. Actuamente la Argentina
esta pagando en tiempo y formalatotalidad de sus compromisos con organismos internacional es,
asi como |los servicios correspondientes a la nueva deuda emitida luego de la cesacion de pagos. No
Se pagan, en cambio, los intereses y amortizaciones a los tenedores privados de bonos. Como
veremos mas adelante, |a capacidad de pago del Estado es con mucho insuficiente para afrontar la
totalidad de sus compromisos, de manera que para reanudar |os pagos hay que acordar
necesariamente alguna reduccion de la deuda. En este marco, € gobierno hainiciado un proceso de
reestructuracion y renegociacion de la porcion de deuda en default con el objetivo de normalizar la
situacion con sus acreedores externos. La normalizacion involucra acordar una quita del valor actual
de la deuda paraluego reanudar |os pagos bajo nuevas condiciones y con conformidad de ambas
partes. Lo gque esta en juego es e monto maximo que el Estado es capaz de abonar. Seguin se puso
de manifiesto en el proceso de negociaciones, €l gobierno de Kirchner no contempl6 la posibilidad
de interrumpir los pagos de la deuda externa de manera absol uta ni de desconocer |as deudas
vigentes. Es por eso que consideramos la normalizacion de los pagos como un objetivo de la
politica econdmica actual. <Volver>

4 J. J. Llach, antes de que la devaluacion |o obligara a hacer una autocritica para convertirse en e
primer arrepentido de los afios 1990 (La Nacion, "Los intelectualesy el pais de hoy", 13-9-2003),
afirmaba: " Sorprendentemente para muchos, en 1994 la economia argentina ocupaba el puesto
numero 18 en el ranking mundial del producto total. [... ] Superaba por escaso margen alos Paises
Bajos' (1997: 88). <Volver>

5 También sobre la base de esta medicién, un amplio sector de la oposicion al gobierno de Menem
sostenia que €l pais contaba con abundante riquezay que -por tanto- bastaba con mejorar el modo
en que este ingreso se distribuia entre los miembros de la poblacion. <Volver >

6 Durante |la década de 1990, la gran mayoria de los economistas eraincapaz de ver estarealidad.
Los "expertos' funcionaron como caja de resonancia para todas las argucias apol ogéticas del
gobierno; pocos sefialaban la formidable sobrevaluacion de la moneda, que mas adel ante fue puesta
en evidencia por la pronunciada devaluacion. <Volver >

7 Pese aque €l progresivo aumento de las compras a exterior y el consecuente déficit por balanza
comercial encendian unaluz de alerta, € gobierno no se cansaba de sefialar que las importaciones
apuntaban ala renovacion necesaria de |os antiguos equipos de capital, contribuyendo asi a
incremento de la productividad y, por tanto, al crecimiento de la competitividad internacional.
Algunas investigaciones acerca de la industria argentina en los noventa mostraron que este proceso
solo se verificd en un mindsculo grupo de empresas del sector manufacturero local. Fueron los
productos destinados al consumo final, y no las maquinarias, los que acapararon la porcién mas
significativa de las importaciones (Basualdo, 2000; Heymann et al, 1998). <V olver >

8 Aungue sectores como las telecomunicaciones y |0s servicios financieros experimentaron un
crecimiento real a calor de la convertibilidad, su peso relativo se encontraba exageradamente
potenciado por lalupa de la sobrevaluacion. <V olver >

9 Estaley obligaba a gobierno arespaldar su base monetaria con divisas, emitiendo como maximo
tantos billetes como dolares tuviera en sus reservas. No era unarelacion estricta, sino que desde un
principio un porcentgje de | as reservas podia conservarse en titulos, condicion que se fue relgjando
en las sucesivas crisis parciaes. <Volver>




10 Latasa anual promedio de crecimiento de la deuda externa privada entre 1991 y 2001 fue del
19,7%, mientras que la del sector publico alcanzd € 5,3% en igual periodo. <Volver>

11 Ifigo Carrera (2000) ha sefialado cud es el papel de larentade latierraen la sobrevaluacion de
la moneda durante la década de 1990, en el marco de su analisis sobre €l caracter especifico de la
acumulacion de capital en Argentina. Arceo (2003) sostiene, en cambio, que Unicamente el flujo de
riqueza financiera es capaz de mantener el tipo de cambio apreciado y no larentade latierra, que
afecta de manera permanente el tipo de cambio sostenible. Diamand (1988), por su parte, establece
una diferencia entre el tipo de cambio de paridad industrial y el correspondiente ala mayor
productividad del sector primario. Existen entonces diferentes posiciones acerca del lugar de la
rentade latierra en la determinacion del tipo de cambio en Argentina. <Volver >

12 Para exponer € concepto de renta agraria diferencial es Util pensar en dos parcelas de tierra con
fertilidad distinta que producen, por ggemplo, soja. En aquella parcela de mayor fertilidad puede
obtenerse una cantidad mayor de soja con una misma cantidad de trabgjo aplicado y, por tanto, €l
costo de produccién por unidad de producto es menor. El precio de la soja sin embargo no esta
fijado por aquellos que producen en las mejores condiciones, sino por quienes |o hacen en las
peores condiciones y tienen costos més altos. Aparece por |o tanto una ganancia extraordinariade
aguellos que producen con menores costos, debida exclusivamente ala mayor fertilidad de latierra
Hasta aqui, esta sobreganancia pareceriatener las mismas caracteristicas que las sobreganancias que
surgen en cualquier ramaindustrial, en la que aguella empresa que produce més productos con igual
trabaj o obtiene una ganancia adicional. Esta sobreganancia podria deberse, por gemplo, ala
utilizacién de una técnica productiva més adecuada. Sin embargo, esa sobregananciaen la
produccion industrial es de naturaleza transitoria, pues otros capitales van a procurar copiar o
mejorar aguellatécnicay, cuando lo logren, estaran en igualdad de condiciones con la primera
empresa. Y a nadie tendra sobreganancia porque €l precio del producto habra caido, dado que la
competencia entre capitales haria que |os menores costos generalizados se expresaran en un menor
precio. La gran diferencia en la produccion agraria es que la sobreganancia es originada por la
especial fertilidad de latierra. Estas condiciones no pueden ser reproducidas en otra parcela de peor
calidad, ya sea por cuestiones naturales que lo impiden, o porque se incurriria en costos adicionales
gue terminarian de todas formas encareciendo e producto. Por eso, esta sobregananciase sostiene a
lo largo del tiempo mas alla de la competencia. Este adicional no es apropiado por €l capitalista que
produce en esatierra. Si consideramos que la parcela de tierra es propiedad del terrateniente, quien
se laarrienda a un capitalista agrario, es sencillo observar que el maximo alquiler que podra cobrar
el terrateniente es precisamente igual ala sobreganancia que obtendria €l capitalista. De estaforma,
|a sobreganancia se transforma en renta, que en una primera instancia queda en manos del
terrateniente. Diversas medidas impositivas, de tipo de cambio, etc., pueden hacer que parte de esta
renta vaya a parar a otras manos. <Volver>

13 Autores como Flichman (1977) han [lamado la atencidn sobre el papel que ocupa larentade la
tierra parala economia argentina. En la pampa argentina, las caracteristicas climéticasy los
atributos del suelo son extraordinariamente favorables. En estas circunstancias privilegiadas, la
productividad del trabajo aplicado es mayor y, por tanto, € costo de los productos menor. Como €l
precio de |os articul os agrarios se fijainternacional mente -se trata de commodities-, |os menores
costos de produccién en laregion pampeana permiten la existencia de unarenta agraria diferencial.
Otro tanto ocurre con las tierras cuya particularidad es que contienen riqueza mineral, gas, petréleo
o fuentes de energia hidroel éctrica. <V olver>

14 L as exportaciones de productos primarios, combustible, energiay manufacturas de origen
agropecuario representaron €l 70% de las exportaciones en € promedio de la década. El 30%
restante estuvo compuesto por manufacturas de origen industrial, siendo ampliamente dominante la
industria automotriz (Direccion Naciona de Cuentas Internacionales, 2003). <Volver >




15 Ver Basualdo y Kulfas (2000) para un andlisis detenido del balance de pagos durante la década
y, en particular, de la salida de capitales hacia el exterior. <V olver>

16 Sin embargo, esta situacion no impidio que los sectores vinculados con € campo se quejaran del
tipo de cambio vigente durante casi toda la década, ya que si bien el mismo no les impedia producir
y exportar, una porcion importante de la renta de la tierra contenida en sus productos se escapaba de
Sus manos por la sobrevaluacion. <Volver >

17 Analizar las causas econdmicas de la devaluacion no implica desconocer que laforma concreta
en la que ésta ef ectivamente ocurre involucra la intervencion de las autoridades econdémicas. A la
vez, cuando la devaluacion esta en ciernes, los capitalistas que se favoreceran particularmente con la
nueva situacion aparecen azuzando a gobierno que en dltima instancia tendra que implementarla.
Sin embargo esta intervencion politica no da cuenta del origen dltimo de la devaluacion. La
aparente medida voluntariay libre de politica econdémica queda asi condicionada por el proceso
profundo que transcurre a espaldas de sus actores. El ministro Remes Lenicov anuncio en enero de
2002 laimpostergabl e devaluacion que los exportadores y |os apropiadores en € exterior de los
ddlares convertidos estimularon, y luego aplaudieron. <Volver >

18 Corresponde agui realizar una breve digresion respecto de la alternativa por la dolarizacion que,
al parecer, enfrentaba la economia argentina afines del decenio. Como sefiala Basualdo (2000), los
sectores del capital -mayormente de caracter trasnacional- con fuertes inversiones en activos fijos en
el paisimpulsaron una"salida dolarizadora" de la Convertibilidad, que les permitiria mantener el
valor en divisas de su patrimonio. Incluso |0 més selecto de la ortodoxia econdémica vernacula,
particularmente e Centro de Estudios Macroecoomicos Argentino (CEMA) se hizo eco de esta
posicion en un desesperado intento de defender €l valor patrimonia de los inversores externos. Sin
embargo, mas gque verdadera alternativa, esta"salida’ eramas bien una propuesta sin asidero cuya
implementaci0n requeria de condiciones econdmicas que entonces no existian. <Volver >

19 El déficit de balanza comercial de Estados Unidos representaba un 1,7% del PIB en 1997. En €
afno 2000 trepo hasta un gigantesco 4,5% (Chesnais, 2001), combinandose a su vez con crecientes
déficit fiscales. <Volver>

20 Todos los pequefios ahorristas, fueran éstos asal ariados, modestos capitalistas o trabajadores por
cuenta propia vieron en aguel momento como sus saldos bancarios se les escurrian de las manos.
Otro tanto ocurrié con los fondos de jubilacion y pension acumulados en el sistema privado, que
estaban en parte compuestos por titulos de deuda que entraron en default. L os trabajadores
argentinos son acreedores de un Estado insolvente. <V olver>

21 L os beneficios obtenidos por las grandes firmas por el aumento del valor interno de sus
exportaciones gracias a la devaluacion del peso fueron estimados en 18.300 millones de pesos
(Basualdo, Lozano y Schorr, 2002). <V olver >

22 El endeudamiento externo cubrio el déficit fiscal pero, sobre todo, sirvio como dispositivo para
la apropiacion de riqueza por parte de algunos grandes capital es, sosteniendo la sobreval uacion del
peso. Un andlisis completo de la balanza de pagos pone este fendmeno a descubierto: si bien €
sector publico y el sector privado argentino recibieron enormes flujos de divisas via endeudamiento
e inversion extranjera en los noventa, el sector publico fue un generador neto de divisasy financio
la brecha del sector privado, €l cual contribuyd negativamente ala acumulacion de reservas (Damill,
2000). <Volver>

23 Si consideramos la evolucion del precio de la soja-el producto primario de crecimiento mas
vertiginoso en los Ultimos afios-, entre 1999 y 2003 su nivel se increment6 un 33%, mientras que el
valor de la camparia 2003/2004 es el mas alto en 20 afnos, acercandose alos 400 dolares por
tonelada. <V olver>

24 Enrigor, €l plan de Convertibilidad fue acompariado en los primeros afios por importantes
reformas estructurales (desregul acion de los mercados, privatizaciones, liberalizacion del sistema




financiero, apertura comercial, etc.) cuyo objetivo fue conseguir €l repliegue de toda formade
intervencion estatal en la economia. Hacia 1993 ya se habia implementado la mayor parte de estas
significativas transformaciones. <Volver >

25 En su discurso de asuncion del 25 de mayo de 2003, Néstor Kirchner parecia abogar por un
Estado que motorizara vigorosas politicas de corte keynesiano, cerrando de esta manera el "ciclo
neoliberal” de la década de 1990. Sin embargo, es dificil sostener que la obtencion de superavits
fiscales sisteméticos por parte del Estado en una situacién de alto desempleo como la que atraviesa
la Argentina en la actualidad se inspire en lasideas del autor de la Teoria General. <V olver >

26 El aumento de los precios internos producido por la caida de la convertibilidad no proviene
unicamente del incremento de precios de |os productos importados y de los nacionales que en
algunos casos |os sustituyen. Se funda también sobre |a suba de | 0s precios internos de los
productos de exportacion -aunque | as retenciones alas exportaciones disminuyen algo e precio
interno del producto-. <Volver>

27 Esta expansion explica parte de la recuperacion reciente del nivel de empleo. El hecho de
considerar a trabajadores desocupados que cobran planes de asistencia social como ocupados,
también justifica parcialmente el repunte de la ocupacion. <Volver >

28 Las medidas adoptadas en el sector de las empresas publicas privatizadas son indicios que
confirman esta presuncion. A pesar de la conformacion de una Comision Renegociadora con €l
supuesto objetivo de realizar unarevision integral del desempefio de las empresas privatizadas
durante la década de los noventa, y del grado de cumplimiento de los contratos y los planes de
inversion comprometidos -que oficiaria como marco paralas revisiones tarifarias posdeval uacion-
no se han registrado avances en este sentido. En su lugar, se identifican una serie de medidas
puntual es aisladas, tales como la revocacion de la concesion del Correo (aunque sin cobrar el canon
adeudado), el aumento en los subsidios ferroviarios, €l avance en la desregulacion del gasy la
autorizacion de aumentos en algunas areas como la de generacion de energia, en linea con €
acuerdo con el FMI. No seidentifica, sin embargo, un plan global parael sector de servicios
publicos privatizados y, menos alin, parece estudiarse la posibilidad de reestati zacion de aquellas
empresas en sectores estratégicos que ocupan un lugar clave en el desarrollo de largo plazo dela
economia nacional. <Volver>

29 Aunqgue esto es evidente, |0 notable es que -pese alos draméticos efectos del proceso
inflacionario en las condiciones de vida de la poblacion- algunos economistas llegan incluso a
festgjar cinicamente la caida de los costos laborales por su favorable impacto sobre la
"competitividad". <Volver>

30 Beccariay Maurizio (2003) muestran los modestos al cances de estas medidas para los
trabajadores en su conjunto. <V olver>

31 Ver Iiigo Carrera (2002) y Basualdo (2000) para un analisis de la trayectoria de la deuda externa
argentina en la década de 1990. <Volver>
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