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Inflacion, transferencias y
distribucion del ingreso en la
Argentina post-convertibilidad.
{Como se gestan y a quiénes
benefician?

& Gastén Angel Varesi*

Introduccion

El presente articulo se propone aportar algunos elementos para el analisis de
la configuracion del modelo post-convertibilidad indagando como se distribuyen
sus «cargas» y «beneficios», en el periodo 2002-2007. En este sentido, procura-
mos explorar la constitucion de un sistema de transferencias de ingresos en el
que convergen, en un proceso dinamico, la inflacién, las politicas econémicas y
las estrategias de acumulacién de las distintas fracciones de clase, en el contexto
derivado de las recientes transformaciones estructurales operadas en la Argenti-
na. Desde una perspectiva que amplia el modo de abordaje del debate sobre la
distribucion del ingreso, postulamos la conformacion de un esquema de transfe-
rencias en base al analisis de dos nucleos vinculados. El primero refiere a las
principales transferencias operadas a partir de la articulacion de politicas eco-
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noémicas y transformaciones estructurales; y el segundo constituye en si mismo un
mecanismo de transferencia, pero merece ser desarrollado en profundidad por su
relevancia y alcance explicativo: la inflacion. Esto se basa en la percepcion de que
la evolucion de los precios que presentan los distintos agentes economicos y la
apropiacion del ingreso socialmente producido expresa una relacién de fuerzas
entre dichos agentes: es por esto que la inflacién, en tanto aumento generalizado
pero dispar de precios, expresara un mecanismo de transferencia significativo que
nos permitira reflexionar acerca de las relaciones entre fracciones de clase, politi-
cas economicas y el modelo mismo. Para desarrollar estos objetivos, recuperare-
mos la categotizacién sobre inflacion construida por Matcelo Diamand' en 1973
para analizar el periodo caracterizado por la industrializacion por sustitucion de
importaciones y la repensaremos a la luz del periodo histérico estudiado, formu-
lando las adecuaciones necesarias para la indagacion del modelo post-convertibilidad.
La investigacion del origen inflacionario del modelo actual nos permitira dar cuen-
ta de algunas relaciones fundamentales en su constitucion, generando las bases
analiticas para adentrarnos en las principales pautas de transferencias de ingresos
entre fracciones de clase en el marco de los cambios en la correlacion de fuerzas y
el papel que, en este sentido, juega el Estado a través de sus politicas.

El recorrido del analisis, tras dar cuenta brevemente del contexto de salida
del modelo de la convertibilidad, se centrara en tres momentos fundamentales.
El primero analizara la relacién entre la devaluacion inaugural del modelo post-
convertibilidad, en el marco de un ciclo s7p & go de nuevo tipo, y el tipo de
inflacién a que dio lugar, cuyos efectos nos permitiran observar algunas bases
cardinales sobre las que se asienta el modelo. En un segundo momento aborda-
remos mas cabalmente la caracterizacion de las principales fracciones de clase y
las politicas econémicas en la institucioén del sistema de transferencias de ingreso
que fue configurando la matriz distributiva post-convertibilidad. El tercer mo-
mento se dedicara a indagar otra dimension del proceso inflacionario observan-
do el concepto de inflacién de costos, evaluando, por un lado, la evolucién sala-
rial y, por otro, el poder de monopolio de la cupula empresaria, destacando sus
implicancias distributivas. El articulo culminara rescatando las principales con-
clusiones y resultados del analisis de los dos nucleos mutuamente interrelacionados
(inflacion y sistema de transferencias) para reflexionar acerca del debate de la
distribucién del ingreso en el modelo post-convertibilidad.

! Diamand, 1973.
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Contexto

La salida de la convertibilidad se encuentra signada por la crisis social, politica
y econémica que caracteriz6 su agotamiento. Este modelo poseia cualidades que
lo hacian intrinsecamente deuda-dependiente debido, entre otros motivos, a que
era un modelo necesitado de divisas para mantener la paridad $1-U$S1 del tipo
de cambio fijada por ley. Esto se vincula con que en las condiciones de escaso
dinamismo de las exportaciones y apertura comercial, en el marco de la
sobrevaluacion de la moneda local y un constante déficit fiscal (entre otras cau-
sas, por el impacto producido por la privatizacién del sistema de jubilaciones y
pensiones), se apelo incesantemente al endeudamiento publico. La vulnerabilidad
externa, evidenciada en el desequilibrio de la cuenta corriente, se vio agudizada
por la profundizacién del proceso de fuga de capitales, ligado principalmente a
mecanismos de valorizacion financiera.

Ante los crecientes signos de agotamiento del modelo de la convertibilidad, se
fue generando una fractura de intereses entre distintos sectores del capital que
buscaban mejorar sus posiciones en base a dos propuestas divergentes de salida
de ese modelo (Basualdo, 2001; Castellani y Szkolnik, 2005; Schorr y Wainer,
2005). Dichas propuestas se relacionaban con las diferentes posiciones ocupadas
en la estructura y con las estrategias de acumulacion de distintas fracciones del
capital. Unos procuraban la devaluacion, aglutinando al gran capital productivo y
exportador, que buscaba mejorar su competitividad y capacidad de insercién en
el mercado mundial, asi como valorizar las ingentes masas de capitales que
mantenia fugadas en el extranjero. Otros, el capital financiero y las empresas de
servicios privatizadas, exigian la dolarizacion, principalmente para mantener el
valor de sus activos en dolares y garantizar la perpetuacion de los beneficios de
la convertibilidad de la moneda, como el envio de remesas dolarizadas al extetior.

La capacidad de la propuesta devaluacionista de construccion de alianzas
mas amplias (Castellani y Szkolnik, 2005) y las limitaciones objetivas del proyec-
to dolarizador por las restricciones de conseguir las divisas necesarias en un
contexto de crisis integral, sumado al desenvolvimiento efectivo de las variables
econdémicas signadas por la vulnerabilidad externa, favorecieron la salida
devaluacionista. Esta salida marcara el inicio de un nuevo modelo que expresara
diversas continuidades y rupturas con el anterior, rearticulando agentes y politi-
cas de manera singular, y dara origen a un nuevo proceso inflacionario que se
constituira en un importante mecanismo de transferencia regresiva del ingreso.
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Elinicio de la post-convertibilidad: devaluacion obligada, inflacion
cambiaria y ciclo stop & go de nuevo tipo

Podemos pensar este proceso inaugural de la post-convertibilidad en clave de
lo que Diamand (1973) denominé una devalnacion obligada, a la que caracterizé
como una devaluacion por déficits externos causados por la divergencia perma-
nente entre exportaciones e importaciones, que surge de las propiedades de la
estructura productiva y que es independiente de una inflacion previa. El caracter
obligado de esta devaluacién se encuentra fundamentado en las caracteristicas
de vulnerabilidad externa propias del modelo de los 90, y que mas adelante
observaremos haciendo eje en la constitucién de un ciclo sfgp ¢ go de nuevo
tipo. La devaluacién obligada por estrangulamiento actda a través de lo que
Diamand denomina el «efecto-ingreso»: provoca una recesion, una caida de las
actividades del pais y un consecuente descenso de las importaciones. Este feno-
meno recesivo se produce a través del aumento de precios que ocasiona la
devaluacion. Es necesario sefalar dos factores que hacen a la particularidad de
nuestro caso de estudio, en tanto la devaluaciéon no se produce en un periodo de
auge economico sino de recesion preexistente, iniciada en 1998. Por un lado,
ciertamente el efecto-ingreso se encuentra constatado en la abrupta caida del
PBI de 10,9% en el ano 2002, originada en combinacion con fuertes incremen-
tos tanto en el IPC* (41%) como en el IPIM® (118%), que se distingue de los
niveles de recesion previos mas moderados y carentes de inflacién. Por otro
lado, la relacién devaluacion-inflacion sera un elemento clave para el inicio de
una nueva fase expansiva hacia 2003 a través de la recuperacion de la tasa de
ganancia empresaria, principalmente de los sectores productores de bienes
transables, ya que al modificar el tipo de cambio sobrevaluado propio de la
convertibilidad da lugar a un nuevo tipo de cambio internacionalmente competi-
tivo; ademas, la combinacion inflacion-recesion del efecto-ingreso, en contexto
de alta desocupacién, promovera una fuerte disminucion del salario real al que
se agregaran otros factores como el aumento de la productividad y los elevados
precios internacionales favorables a las exportaciones argentinas, motivando
mayores niveles de actividad econémica.

2 indice de Precios al Consumidor.
3 Indice de Precios Internos al por Mayor.
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En este punto es necesario senalar algunas diferencias importantes respecto
de la aplicacién de la perspectiva de Diamand, relacionadas tanto con el tipo de
estrangulamiento producido en el fin de la convertibilidad, como con su contex-
to y desarrollo. Las transformaciones producidas a lo largo del proceso de ins-
tauracion del neoliberalismo en Argentina, que han desarticulado el modo de
acumulacion basado en la industrializacion por sustitucion de importaciones,
parecen poner en escena un nuevo tipo de ciclo s7gp & go, no ya ligado al creci-
miento industrial dependiente -cuya dinamica requeria de importaciones de bie-
nes intermedios y de capital que en sus fases de auge se conjugaba con una
escasa capacidad exportadora llevando a la crisis en el sector externo- sino un
ciclo de stgp & go vinculado principalmente al proceso de endeudamiento y
valotizacion financiera’ como impulsores nodales de la vulnerabilidad externa.
Como sefialan Lo Vuolo y Seppi, este ciclo «se sucede como secuencia entre un
proceso de endeudamiento —publico y privado— que facilita el financiamiento del
crecimiento econoémico, las transferencias patrimoniales y la fuga de capitales,
para luego caer en una crisis de pagos y en la «socializaciéon» de las deudas que
todavia quedan en poder de los privados» (Lo Vuolo y Seppi, 2008:4). Esta
dinamica, en el marco de la convertibilidad cambiaria, fue limitando la capacidad
de respuesta del Estado de conseguir crédito externo para continuar financiando
las practicas empresariales que eran las promotoras mismas de la vulnerabilidad
externa del modelo.

En este sentido, puede observarse que sumado a las caracteristicas con que
fue conformado el modelo de los 90 -que combinaba convertibilidad cambiaria
con reformas estructurales de corte neoliberal con un impacto marcado de aper-
tura comercial y la profundizacion de la reestructuracion regresiva de la indus-
tria, implicando distintos factores generadores de vulnerabilidad externa- debe-
mos enfatizar que la creciente dinamica de endeudamiento externo estuvo al
servicio de operaciones de valorizacion financiera realizadas por el sector priva-
do relacionadas también con la fuga de capitales. Como sostiene Eduardo Basualdo,
«el crecimiento de la deuda privada es impulsado por las posibilidades de obtener
una significativa renta financiera debido a que la tasa de interés interna supera a
la vigente en términos internacionales» (Basualdo, 2003:69). Asi, el endeuda-
miento publico se acrecienta para proveer las divisas necesarias a este ciclo de
valorizacién financiera que se opera en el diferencial positivo entre las tasas de

* Retomo en este sentido la perspectiva propuesta por Lo Vuoloy Seppi, 2008.
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interés interna y externa y que culmina su ciclo fugandose al exterior, aumentan-
do la vulnerabilidad externa de la economia, en el marco de la paridad cambiaria
fijada por ley. Un ultimo aspecto se relaciona a la extranjerizacion creciente de la
economia y el envio de remesas al exterior que se constituye en un accionar
constante que extrae divisas del pafs. Son estas caracteristicas del modelo las que
marcan las pautas centrales de un ciclo de s79p & go de nuevo tipo, no ya asocia-
do a la industrializacién sustitutiva sino a la valorizacién financiera, la fuga de
capital y el envio de remesas al exterior.

Esto puede comprobarse observando la balanza de pagos. En el caso de la
renta de inversion, definida como la proveniente de acciones y otras participacio-
nes del capital (dividendos) y la renta proveniente de la deuda (inteteses)’, se puede
notar el impacto de la extranjerizaciéon econdémica en tanto la cuenta de utilidades
y dividendos culminé en 1992 con una salida de U$S 924 millones al extetior®,
llegando a U$S 2.293 millones en su punto mds grave en 1998, junto a una remi-
sion de intereses pagados de deuda que va de U$S 3.494 millones (1992) a U$S
12.162 millones (2001). El endeudamiento estatal constante y crecientemente pro-
nunciado podemos vetlo en la cuenta financiera donde el sector publico no finan-
ciero (gobierno nacional y locales) aumentan su ingreso de flujos de deuda de U$S
796 millones en 1992 a U$S 10.886 millones en su momento mas alto en 1999.
Por ltimo, la fuga de capitales puede ser apreciada en su punto algido en 2001
donde el sector privado no financiero sacé U$S 13.798 millones del pais. Esta
dinamica hizo eclosion en 2001, afio en que las reservas internacionales del Banco
Central descendieron mas de U$S 12 mil millones culminando en la devaluacion
obligada efectivizada con la asuncion de Duhalde’.

Como sefialabamos previamente, el ciclo s7p & go de nuevo tipo no sélo
culmina su derrotero en una crisis de balanza de pagos sino también en la soca-
lizacidn de los costos de la crisis, que representa uno de los momentos fundamen-
tales en la configuracion del modelo post-convertibilidad: la pesificacion asimétrica
de deudas y el «salvataje» del sector financiero, desarrollados en el gobierno de
Duhalde. La pesificacion asimétrica implico que los bancos debieran devolver
los depésitos en dolares a $1,40 por cada U$S1, mientras que los deudores con
la banca local verian pesificadas sus deudas en ddlares a $1 por U$S1%. Cuando

* Seguimos aqui a Garcfa, 1998.

¢ Como diferencia entre las utilidades y dividendos ganados y pagados.

" Datos tomados de Estimacion de Balance de Pagos, cuadro resumen 1992-2008, INDEC.

8 A esta relacion se le aplicaba un coeficiente de indexacion, CER, en la mayor parte de los casos.
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el lobby empresarial logré forzar al gobierno a derogar el techo impuesto inicial-
mente para la pesificacion de deudas (U$S 100.000), ésta se convirtié en un
mecanismo de licuaciéon masiva de las deudas del capital productivo y las empre-
sas privatizadas con la banca local. En este contexto el gobierno dispuso un plan
de «salvataje» al capital financiero que se iniciaria a partir de operaciones de
diverso tipo, destinadas a compensar las implicancias de la salida devaluacionista
y la pesificacion asimétrica, y que serfan cubiertas con la emisioén de nueva deuda
publica por un monto total de U$S 28.525 millones en bonos de deuda. Esta
socializacion de costos implicé transferencias de ingresos en las siguientes direccio-
nes: del capital financiero al capital productivo y a las privatizadas via pesificacién
asimétrica y del conjunto de las sociedad (principalmente las clases subalternas,
por la regresividad del sistema tributario) hacia el capital financiero via compen-
saclones estatales a través de mayor endeudamiento publico.

Por otra parte, podemos ver que se mantiene como valida y pertinente para
reflexionar sobre nuestro caso de estudio la premisa de Diamand que sefala que
en un proceso de devaluacion obligada el tipo de cambio determina los costos en
moneda nacional de los insumos importados, los combustibles y bienes de capital
incidiendo directamente sobre los costos industriales, influencia que en mayor o
menor medida se transmite a los precios y acarrea en cadena el alza de los
servicios, constituyendo lo que llama «efecto-propagacion de la devaluacion»
(Diamand, 1973). Este efecto-propagacion ya no se vincula a la dinamica sustitutiva
caracteristica del modo de acumulacién anterior sino a que la creciente
extranjerizaciéon y concentracion econémica profundizada en los anos 90 fue
regida, en una parte sustancial, por agentes empresariales transnacionales que
tendieron a dejar de adquirir insumos en el mercado interno para compratlos a
empresas de sus propios consorcios en el exterior, en el marco de una apertura
comercial pronunciada. De este modo, la devaluacién conllevaria, junto al au-
mento de precios de los insumos importados y su impacto en los costos de
produccién y los precios de bienes finales, un efecto periférico de sustitucion de
importaciones relacionado a la barrera de proteccion que generara el nuevo tipo
de cambio, que se irfa estacionando cerca del $3 a U$S1. Por otra parte, la
propagacion de la inflacion a los servicios serfa moderada a partir de las acciones
estatales desplegadas en el marco de la Ley de Emergencia Publica y Reforma
del Régimen Cambiario de enero de 2002, donde se dictara el congelamiento de
tarifas y se dispusieran recursos legales para que el Estado evaluara y discutiera
con las privatizadas dichos aumentos. Este proceso de negociacioén, enmarcado
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en el cambio de correlacion de fuerzas en términos horigontales al interior de la
clase dominante evidenciado en la salida devaluacionista de la convertibilidad,
determinaria para las empresas de servicios la obtencion de menores rentabilidades
respecto de los afios 90, donde representando sélo el 13% de las empresas de la
cupula empresaria, las privatizadas llegaron a explicar aproximadamente el 57%
de las ganancias totales de la misma (Azpiazu y Basualdo, 2004). Esto puede ser
constatado en la comparacién de los indices IPC e IPIM: mientras que el prime-
ro incluye una canasta de bienes y servicios, su incremento de 98,7% entre
diciembre de 2001 y de 2006 presenta una elevada brecha con respecto al IPIM,
que incluye precios al por mayor sélo de bienes transables, y ha aumentado, en el
mismo periodo, un 194,2%0°.

Como sostiene Diamand, las ventas para el mercado interno no se realizan a
precios de venta menores que los que se podrian obtener exportando la produc-
cién. Por esta causa, el tipo de cambio determina casi directamente el precio
interno de los productos exportables. Al ocurrir la devaluacion, sube el precio de
estos productos en el mercado local. Este es el ¢fecto-arrastre de la devaluacion.
Este efecto es fundamental para comprender el proceso inflacionario en el pe-
riodo post-convertibilidad por diversos motivos. Para esto, debemos observar
como se compone la principal oferta exportadora, aspecto que puede ser
visualizado en término de los complejos de exportacion: las principales activida-
des se encuentran en el complejo de oleaginosas, que participa del 23,3% del
valor total exportado (2005)", explicado casi en su totalidad por las actividades
sojeras. Si al complejo de las oleaginosas le sumamos el cerealero, el de origen
bovino y el frutihorticola, el conjunto de estas actividades primarias y de manu-
facturas con escaso valor agregado, representan el 41,7% del valor total exporta-
do. En esta estructura exportadora el 52% de las ventas al exterior esta protago-
nizado por la suma de manufacturas de origen agropecuario y productos prima-
rios, bienes de naturaleza dual (Tolon, 2005) que, por ser al mismo tiempo pro-
ductos de exportacion y de consumo masivo de la poblacién, incrementan el
nivel de inflacién y afectan especificamente las condiciones de vida de las clases
subalternas. Si bien la soja no es un producto de consumo masivo de la pobla-

? Agradezco a Martin Schorr por la orientacion al respecto de este punto, quien también sefiald que
debe tenerse presente que el IPC es un zdicador de los sectores no transables mientras que el IPIM
es un ‘ndicador de los transables. Estrictamente, en ambos se «mezclan» productos, pero es una
convencion tomar al IPC como representativo de los precios promedio del sector no transable y al
IPIM como representativo de los precios promedio del sector transable.

' Datos del INDEC publicados por Informe Industrial n° 208.
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ci6n, su crecimiento por sobre los otros cultivos destinados a alimentos restringe
las tierras destinadas a los mismos aumentando sus precios via limitaciéon de la
oferta o, al menos, limitando una potencial reduccion de precios por incremento
de la oferta; asimismo, el auge sojero ha conllevado notables incrementos en la
renta de la tierra, elevando el precio de la misma e incrementando por esta via
los costos del conjunto de los productos agtopecuarios'’. La problematica referi-
da a los bienes de naturaleza dual también puede aplicarse al 16% del total de las
exportaciones (2005) que refieren a combustibles y energias, que, en el marco de
la escasez energética que afecta al actual modelo, genera una tendencia al enca-
recimiento de dichos bienes en el mercado interno, aunque esto ha sido positiva-
mente controlado a través de diversas acciones estatales, presentando precios de
naftas y gas oil marcadamente inferiores a los paises limitrofes'

Las caracteristicas de la oferta exportadora argentina agravan el efecto-arras-
tre sefialado por Diamand y explican la propension del empresariado a «dolarizary
el precio de estos productos para equipararlos con los precios de exportacion,
con el respectivo efecto sobre el nivel de vida de las clases subalternas. El efecto-
arrastre fortalece la capacidad de acumulacién de la fraccidén productiva-
exportadora que surgiera como principal beneficiaria en la configuracion del
modelo post-convertibilidad nucleando agentes vinculados a actividades extractivas
de recursos naturales (petroleo, mineria y agro-alimentos) junto a otras industrias
manufactureras ligadas al mercado externo.

Este efecto ha sido parcialmente amortiguado por la implementacién de re-
tenciones que, por un lado, procuran limitar el impacto inflacionario del efecto-
arrastre, morigerando el precio neto que consiguen los exportadores, intentando
desacoplar precios externos e internos; y, por otro lado, buscan gravar su renta
extraordinaria, en tanto gran parte de estos agentes econdémicos no solo se ven
beneficiados por la renta diferencial (Marx, 1995) producto de la fertilidad
pampeana y la abundancia de recursos naturales, sino también por los altisimos
precios internacionales de sus productos. Las retenciones han afectado

' Esto debe ser considerado, en algunos casos, en términos relativos ya que la producciéon de
algunos cultivos también continué aumentando por la expansion de la frontera agricola y los
mejores rendimientos por hectarea ligados a la aplicacién del paquete tecnolégico y la siembra
directa, pero en otros casos, ha tenido un efecto directo en la disminucion de cultivos (como el
trigo, producto central en la dicta de los argentinos, y el girasol). En todos los casos, en términos
porcentuales, el cultivo de soja crecié6 muy por encima del resto quitandoles participacion relativa.
12 i bien las acciones estatales se han mostrado efectivas para controlar los precios en el mercado
interno, se percibe en el periodo una limitada evolucion de las cantidades producidas debiendo
aumentar la importacién de combustibles y amenazando con problemas de abastecimiento.
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distintamente a los productos exportados. En el caso del petréleo, cuyo precio
aument6 de U$S 32 en 2002 a U$S 90 en 2007 por barril, las retenciones pasaron
del 20% en 2002, al 25% en 2004, llegando a 45% en 2007, estableciendo a final
de ese aflo un ingreso tope para las petroleras de U$S 45 por barril exportado. En
el caso de las mineras, las empresas instaladas en Argentina antes de 2002 gozaron
durante todo nuestro periodo de estudio de la exencion de las retenciones ampara-
das en una ley menemista, que recién se buscaria dejar sin efecto en diciembre de
2007. El resto de las mineras pagaban tan solo entre el 5% y el 10% segun el
mineral explotado, pero también usufructuaban multiples beneficios tributarios y
devoluciones impositivas, por lo que pareciera sugerirse que los minerales se ex-
traen gratuitamente en Argentina. Este marco se agrava si observamos que los pre-
cios de los productos minerales han aumentado un 482,10% (IPIM, dic. 2001-
abril 2007) generando ganancias extraordinatias para las empresas del sector. Fi-
nalmente, las retenciones agropecuarias afectaron de modo diferente segtn el pro-
ducto: para el caso de la soja las retenciones, entre 2002 y 2007, fueron del 27,5%,
mientras el precio del grano rondé los U$S 160 por tonelada promedio. Estas
retenciones aumentaron en noviembre de 2007 al 35% cuando su valor super6 los
U$S 240. A fines de 2007, las retenciones para trigo, girasol, y maiz fueron del
28%, 32% y 25% respectivamente. La carne y los lacteos partieron con una reten-
ci6én del 5% aumentando entre el 10% y el 15% en 2005. A pesar de las retencio-
nes aplicadas sobre los productos agropecuarios, el rubro de alimentos y bebidas
del IPC presenta un aumento del 135,2% entre 2001 y 2007 con un fuerte impac-
to negativo sobre el nivel de vida de las clases subalternas.

Con las salvedades mencionadas, podemos entonces ver la relevancia que
cobra, para pensar el caso de estudio, la conclusion de Diamand acerca de las
consecuencias de la devaluacion obligada y su proceso inflacionario sintetizado en
el concepto de inflacidn cambiaria: «Los dos efectos en conjunto —el de propaga-
ci6n unido al de arrastre, especialmente intenso— provocan una elevacion espe-
cial de todos los costos y precios. Este aumento de costos y precios provocados por la
devalnacion configura un nuevo fendmeno inflacionario, de caracteristicas propias. Esta infla-
cion, a la que he denominado cambiaria (...). Nace a raiy del estrangulamiento en la
provision de divisas, de un desequilibrio consecuente entre la oferta y la demanda en el mercado
cambiario y de la devaluacion que esta induce» (Diamand, 1973:116). También sefala
que se trata de un proceso inflacionario fuertemente recesivo, ligado al impacto
del efecto-ingreso. Pero debemos tener en cuenta que la devaluacion obligada
por el creciente estrangulamiento externo, en tanto las reservas internacionales
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se redujeron mas de la mitad en un contexto de crisis del sistema financiero y
restriccion del crédito externo, se dio por un lado, en el marco de un ciclo szp &
g0 de nuevo tipo vinculado al endeudamiento y la valorizacién financiera y, por
otra parte, que no se produjo en un periodo de auge econémico sino de recesion
y que luego de la depresion de 2002, donde se materializara el efecto-ingreso,
tendria lugar un nuevo ciclo expansivo ligado a la recuperacion de la tasa de
ganancia de los sectores de bienes transables, beneficiados por el nuevo tipo de
cambio, la reduccion del salario real y el costo laboral y los favorables precios
internacionales para las exportaciones locales. Por todos los aspectos menciona-
dos, vinculados a sus distintos efectos, la inflacién cambiaria parece fundamental
para comprender el inicio del proceso inflacionario que se abre en la Argentina
con el fin de la convertibilidad.

Fracciones de clase, politicas y transferencias de ingreso

En un principio habiamos mencionado que la clase dominante se fractur6 en
torno a dos opciones de salida de la convertibilidad. Recordando esto, debemos
seflalar que la inauguracién del nuevo modelo y sus politicas fundacionales ten-
drian relacion con transformaciones en la correlacion de fuerzas entre los distin-
tos agentes econémicos, que abstracremos en fracciones desde una perspectiva
de clase a partir de su posiciéon en la estructura y sus principales estrategias de
acumulacion. Abordemos sintéticamente las principales fracciones de clase y su
vinculaciéon con las politicas econémicas en el marco de la configuracion del
modelo post-convertibilidad.

Podemos identificar una fraccién de capital financiero conformada por con-
glomerados financieros, agentes definidos por Golla como «empresas o socieda-
des que desarrollaban originalmente su actividad en un determinado segmento
del mercado financiero y que, posteriormente incursionan en otros segmentos
de los servicios, diferenciados (aunque a veces complementarios) de su motiva-
ci6n originaly (Golla, 2006:18). Es decir que un conglomerado financiero posee
negocios en varios o todos los siguientes rubros: bancos, AFJP, Companias de
Seguros y Fondo Comun de Inversion. Estos agentes economicos®, que concen-

Y Los principales conglomerados financieros privados en Argentina son los vinculados a los bancos
Francés, Rio Santander, Citibank y HSBC.
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tran el 80,5% de los fondos financieros en Argentina, poseen un grado impor-
tante de extranjerizacion (60,5% de sus fondos). Previamente sefialamos que el
capital financiero fue afectado por la salida devaluacionista y la pesificacion
asimétrica, ubicandose en una posicion menos favorable a la que ostentaba du-
rante el modelo de la convertibilidad, pero que habia sido compensada a través
de la emisiéon de deuda en la operacion de «salvataje» desplegada durante el
gobierno de Duhalde.

Un segundo momento de compensacion a los agentes del capital financiero,
tanto locales como externos, se inicia con la salida del default en que se encontra-
ba parte de la deuda publica, desarrollada por el gobierno de Néstor Kirchner.
La resolucion del default, con una quita promedio que finalizé en 43,4%, impli-
caria una reconfiguracién de la deuda publica con nuevos elementos dinamicos
que parecieran habilitar una tendencia a la recomposicion del proceso de valori-
zacion financiera. Uno de los principales mecanismos que emergen del canje
finalizado en 2005 es la pesificacion de una parte sustanciosa de la deuda indexada
al coeficiente de estabilizacion de referencia (CER), coeficiente que expresa la
inflaciéon (IPC) que aflo tras afio ha rondado el 10% anual®, generando que por
cada punto de inflacion la deuda aumente aproximadamente $1.800 millones.
De este modo el peso de la deuda se incrementa constantemente, constituyendo
un doble mecanismo de transferencia regresiva del ingreso: el traspaso de ingre-
sos que implica la inflacién y la carga de la deuda publica que transfiere ingresos
al capital financiero. La indexacién de la deuda en pesos a la inflacién implica que
se acrecienta constantemente la base a partir de la cual se calculan los intereses:
desde el canje hasta final de 2007, «la deuda indexada se incrementé en aproxi-
madamente unos U$S 15.100 millones» (Viacava, 2008:4). Esta indexacion bus-
ca constituirse en un elemento armonizador de intereses, ya que garantiza a la
fraccién financiera del capital no perder mas posiciones respecto de las fraccio-
nes que surgen como principales beneficiarias de la inflacién: los sectores mas
concentrados del capital productivo-exportador, con capacidad de formacién de
precios, asi como las principales cadenas de comercializacion. El segundo com-
ponente dinamico de la salida del default lo constituyen las Unidades Ligadas al
PBI, cupones que se anadieron en la negociacion del canje para hacerlo mas
atractivo a los acreedores, y que en las condiciones de crecimiento actual de la

" Un analists mds exhaustivo puede leerse en Varesi, 2008.
B IPC promedio anual: 2005 9,7%, 2006 10,9%, 2007 8,8%.
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economia, vienen arrojando ganancias que se multiplican afo tras ano: el Estado
debi6 pagar en materia de estos cupones $1.242 millones adicionales de deuda
en 2006 que se duplicarian en 2007, alcanzando los $2.450 millones.

La salida del default culminaria arrojando nuevos bonos al mercado que
garantizan elevadas tasas de interés, que promediaron el 20% para los bonos en
pesos indexados a la inflacién y que arrojaron una tasa cercana al 12% para los
bonos en moneda extranjera, casi tres veces mas que la tasa de interés interna-
cional, y que con la cuasi-convertibilidad de $3 a U$S1 parece habilitar la
reactualizacién de un gran negocio especulativo, haciendo rentable el endeuda-
miento externo a tasas bajas, la valorizacién interna, la recompra de divisas y la
fuga final. De este modo pareciera impulsarse un nuevo ciclo de valorizacion
financiera, ya que presenta un negocio financiero a tasas sumamente elevadas
respecto de los estandares internacionales, pero que es parcialmente contenido
por la intervencién que el gobierno de Kirchner ha efectuado sobre el INDEC,
manipulando a la baja el IPC, de modo de contener la magnitud que pudieran
alcanzar los bonos indexados a la inflacién. Sibien se han pareado hacia adelante
los vencimientos de capital y se ha reducido su carga en relacién al PBI", la
deuda impone un pesado cronograma de pagos anuales de mas de U$S 10.000
millones, que ya en 2007 supero la capacidad de pago del Estado con sus propios
recursos, en tanto el abultado superavit destinado a deuda alcanz6 a cubrir sélo
un poco mas de un tercio del pago de deuda de 2007, siendo el resto cubierto
por endeudamiento intra-sector publico y colocacion de nueva deuda a terceros,
dando continuidad al circulo vicioso de endeudarse con el sélo fin de pagar
deuda. En tanto el Estado ha destinado al pago de la deuda la mayor parte del
superavit fiscal primario, podemos sefalar que la deuda publica constituye en
Argentina un importante mecanismo de transferencia de ingresos, que al asen-
tarse en una estructura impositiva de caracter regresivo afecta principalmente a
las clases subalternas aunque también, en menor medida, al capital productivo-
exportador via retenciones.

Otro agente de relevancia lo constituyen las privatizadas. Estas empresas,
que mostraban la mas alta rentabilidad en los 90, fueron afectadas por la deva-
luacion en tanto desvaloriza en divisas sus activos, y porque siendo principal-
mente extranjeras les disminuye su capacidad de enviar remesas. Estas empresas,

10 La relacion deuda/PBI, mejoré notablemente respecto del momento previo al canje (73,9%), pero

aun asi culminé en 2007 (56,7%) siendo mayor a 2001, antes del default (53,7%).
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por un lado, fueron beneficiadas por la pesificacion asimétrica de deudas, ya que
como sefialan Azpiazu y Schorr: «Entre los 50 mayores deudores privados que a
comienzos de 2002 vieron licuados sus pasivos con el sistema financiero local
(...) quedaron incluidas 25 empresas privatizadas que por ese medio obtuvieron
un beneficio —del orden de los 2000 millones de ddlares-- practicamente equiva-
lentes a las ganancias obtenidas por las mismas en el ano 2000» (Azpiazu y
Schorr, 2003:77). Por otra parte, fueron confrontadas desde el Estado a partir
de la Ley de Emergencia que establecia el congelamiento de tarifas y dotaba al
gobierno de mayor capacidad para negociar. Sintéticamente, podriamos sefalar
que durante el gobierno de Kirchner las acciones estatales hacia las privatizadas
se complejizan dando lugar al despliegue de una estrategia heterogénea respecto de
los servicios publicos consistente en tres acciones estatales diferenciadas:
renegociacion, «reestatizacion» y creacion empresarial. Esta estrategia fue des-
plegada persiguiendo tres objetivos: 1) desmantelar los procesos judiciales que
muchas privatizadas llevan adelante en el CIADI" (organismo del Banco Mun-
dial que designa tribunales para los litigios entre los inversores extranjeros y los
Estados nacionales), que a inicios del 2005 implicaban juicios por U$S 17.000
millones; 2) evitar un «tarifazo» que debilitara su credibilidad publica y afectara
negativamente la recuperacién econdémica y el nivel de inflacién; y 3) aumentar
la influencia del Estado en determinadas areas.

Con respecto a las renegociaciones, el gobierno ha utilizado como herramienta la
Ley de Emergencia Pablica y Reforma del régimen cambiario (mas conocida
como Ley de Emergencia Econémica), instrumento legal que ha sido prorroga-
do y que le permitié6 demorar las renegociaciones, muchas de las cuales queda-
ron sin resolverse durante nuestro periodo de estudio. En los casos en que se han
llevado a cabo las renegociaciones éstas culminaron en aumentos entre el 15 y el
30%, (por ej. Edesur, Edenor, Gas Natural Ban, entre otros) que se dirigieron
principalmente a los grandes consumidores, evitando la impresion del tarifazo
directo, pero impactando igualmente en la poblacion por la transferencia parcial
del incremento de los costos a los precios que efectuan en alguna medida los
sectores empresariales, aumentando la inflacion.

Las «reestatizaciones» fueron realizadas por fuera de las figuras legales para
empresas estatales, evitando una serie de controles, constituyendo sociedades
anonimas consignadas bajo la ley n° 19.550 que regula y tipifica las sociedades

7 Centro Internacional de Arreglo de Diferencias relativas a Inversiones.
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comerciales y con el Estado como principal accionista. Aqui encontramos casos
como el del Correo Argentino, Aysa, el espacio radioeléctrico y las reestatizaciones
parciales de los Aeropuertos, participando junto a capitales privados, y del ferro-
carril San Martin, la administraciéon de cuyo servicio quedd en manos de un
consorcio privado.

La tercera variante de la estrategia heterogénea del gobierno respecto de los
servicios publicos es la de creacidn empresarial. Esta opcion implica la creacion de
una empresa «estatal» (en los mismos términos que las «reestatizadasy). Este es el
caso de ENARSA, creada como parte de la politica energética del gobierno para
mncidir en esta area clave, que prevé una composicién accionaria que incluya un
35% de participacion del capital privado y procura, en conjunto con otras petro-
leras, la exploracion y explotacion petrolera, incluyendo la cuenca maritima, pre-
viamente vedada al capital privado. Lejos de plantearse estrategias de reestatizacion
de YPE, Repsol se constituye en una de las empresas mas beneficiadas del nuevo
modelo por su condicion de empresa ligada a la produccion de bienes transables
favorecida por el incremento del precio internacional del petréleo, distanciando-
se de la mayoria de las privatizadas, que pertenecen al sector servicios y que han
perdido los niveles de rentabilidad extraordinaria de los afos 90.

Los gobiernos de nuestro periodo de estudio, al tiempo que han asumido una
postura de mayor firmeza que los anteriores frente a las empresas de servicios
privatizadas, se han cuidado de no desarrollar una prédica nacionalista respecto de
los recursos naturales, ni reactivar la antinomia «estatal/ptivado» (Svampa, 2000).
Como producto de las acciones estatales desplegadas y los cambios en la correla-
cion de fuerzas en términos borizontales, la evolucion del precio de los servicios ha
estado por debajo del de los bienes transables, aspecto que constatamos previa-
mente con la disimil evolucién de los indices de precios IPC e IPIM, lo que ha
implicado la contencién de la generalizacion potencial del efecto-propagacion de la
inflacién hacia este sector de la economia. Sibien en el modelo post-convertibilidad
las empresas de servicios publicos privatizadas han perdido posiciones al interior
de la cupula empresaria (aunque algunas, como Telecom, siguen entre los primeros
diez puestos), durante el gobierno de Duhalde fueron beneficiadas por la pesificacion
asimétrica y, luego, el gobierno de Kirchner desplegé una politica de subsidios
«compensatorios» que alcanzaron, por ejemplo, los $6.700 millones anuales para el
sector transpotrte y mas de $9.230 millones al sector energético, en 2007'%.

¥ Con respecto al aumento de los subsidios ver Bermudez, 2008.
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Por ultimo debemos sefalar un tercer conjunto de agentes econémicos cla-
ves en la configuraciéon del modelo post-convertibilidad que denominaremos, en
términos amplios, capital productivo-exportador. Previamente dimos cuenta como
se componen las actividades de esta fraccion productora de bienes primarios y
manufacturas de origen industrial y agropecuario, a partir de su orientacién
exportadora, a las que debemos agregarles también una fuerte presencia del
sector automotriz (bajo régimen especial de promocién) y de industrias petrole-
ras y petroquimicas, mineras y siderdrgicas. Estos agentes fueron beneficiados
en primer lugar por la devaluaciéon que cred un tipo de cambio competitivo
impulsando su capacidad exportadora y, en segundo lugar, por la licuacién y
estatizacion de deuda operada a través de la pesificacion asimétrica. El gobierno
ha desarrollado una politica activa para mantener un doélar «altoy y alentar esta
via de recuperacion econémica a partir del crecimiento de las exportaciones, que
aumentan un 121% entre los anos 2002 y 2007. Ademas, se han visto favoreci-
dos por el aumento de los precios internacionales de sus productos y la caida del
salario real, generando una disminucion del costo laboral aproximadamente de
un tercio, en condiciones de aumento de la productividad. Estos sectores presen-
tan rasgos de profunda concentracion, al punto de que sélo las veinticinco pri-
meras empresas lideres en exportacion explican el 62,9 % del valor total de las
exportaciones del pais (Schorr y Wainer, 2005). El dinamismo y concentracion
de estos agentes nos permiten pensar en la configuracion de una fraccion producti-
va-exportadora del capital como nucleo dinamico del modelo post-convertibilidad.
La denominacion «productivo-exportadora» de esta fraccion no refiere a que sea
tnicamente exportadora sino a que, en la configuracién del modelo post-
convertibilidad, el dinamismo que ha cobrado esta orientaciéon exportadora ha
permitido alcanzar un considerable superavit comercial que junto al superavit
fiscal, favorecido via retenciones a las exportaciones, configuran los dos pilares
de estabilidad del modelo. Otro factor relevante es que esta fraccion productora
de bienes transables es, en términos globales, la principal beneficiaria de la infla-
cioén en tanto sus precios presentan aumentos por sobre los precios exhibidos
por el resto de las fracciones dominantes y subalternas. En este sentido, si ob-
servamos que la estructura tributaria argentina presenta al IVA como su princi-
pal insumo (cercano a un tercio de la recaudacion total), debemos senalar que
este impuesto representa el 21% sobre el precio del bien libre de impuestos, por
lo que el aumento de precios de esta fraccion también ha contribuido a aumen-
tar los ingresos del fisco y engrosar el superavit. Ademas los agentes industriales
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y agropecuarios aparecen intimamente relacionados en el modelo post-
convertibilidad a raiz de la ausencia de un cambio estructural en la produccion:
si bien se presencia un notable incremento del producto industrial, el manteni-
miento de su perfil regresivo, los problemas de encadenamiento y la dependencia
tecnolégica, conllevan un considerable déficit comercial del sector en su conjun-
to" necesitado de divisas que apottan tanto los agentes agropecuarios como la
cupula industrial*™'.

El peso de esta amplia fraccion puede observarse en que las principales
empresas exportadoras en Argentina (Repsol, Bunge Arg., Cargill, Aceitera Gral.
Deheza, etc.) constituyen al mismo tiempo las principales empresas de la estruc-
tura economica en su conjunto. Debe sefalarse también que el crecimiento de
estos sectores con su perfil exportador profundiza el ¢fecto-arrastre de la inflacion
cambiaria con la que se originé el modelo, en tanto tiende a equiparar los precios
en el mercado interno con los precios que obtiene por su venta al exterior.

Esta fraccion de clase tiende a presentar niveles de rentabilidad y ventas
superiores al resto de los sectores de la economia. Tanto el sector agropecuario
como la industria manufacturera alcanzaron ganancias muy superiores a las que
percibian durante los afos 90. Como senala el CENDA, en el sector agropecuario
esto puede ser confirmado mediante la comparacién del margen bruto por hec-
tarea en 2007 con el de los afos previos, por ejemplo «en el caso de la soja, el
margen actual ($/Ha. 671) es 295% mayor al del 2001 ($/Ha. 170) y 49%
supetior al de 1997 ($/Ha. 450), el mejor afio de los noventa» (CENDA, 2007b:9),
mientras que la rentabilidad fabril se mantiene en sus récords historicos, un 28%
por encima de 1997. Por otra parte, si tenemos en cuenta los cambios en los
precios relativos, esta fraccion que se constituye en la principal beneficiaria del
modelo post-convertibilidad posee, a su vez, sus propios ganadores en los agentes
ligados al sector agropecuario y a la explotaciéon hidrocarburifera.

Por otra parte, el gobierno ha desplegado distintas acciones con el fin de
redireccionar ingresos -como sefialabamos previamente- a través de las retencio-
nes, buscando limitar el efecto-arrastre de la inflacion y, al mismo tiempo, parti-
cipar de las ganancias extraordinarias. Es posible pensar también a las retencio-

Y Este déficit ya se manifiesta en 2007 para el conjunto del sector, pero es expresion de una
disparidad entre el superavit comercial de las cien primeras industrias y el resto de las industrias, en
las cuales no soélo el déficit comercial es una constante sino que se profundiza notablemente en
todo el periodo post-convertibilidad.

? Las cien primeras empresas industriales de mayor facturacion anual.

' Agradezco a Martin Schorr estos sefialamientos.
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nes, que gravan a un sector de la fraccion hoy mas dinamica del capital (produc-
tivo-exportador), como una herramienta que ha procurado, ademas de incre-
mentar la recaudacion fiscal, aportar armonizacion a las relaciones al interior de la
clase dominante™. Esto se encuentra justificado en dos factores: en primer lugar,
en que el Estado aplica un impuesto sobre el capital productivo-exportador que
ira a engrosar el superavit fiscal primario que derivara principalmente al pago de
deuda publica®. De este modo se genera una distribucion por arriba del ingreso,
que apuntala las posiciones del capital financiero. A esta medida se suman los
mecanismos indexatorios a crecimiento e inflaciéon de buena parte de la deuda
posibilitando un nuevo momento de convergencia, una nueva aszonia al interior
de la clase dominante superando, al menos momentaneamente, las disrupciones
que habia conllevado la salida del modelo de la convertibilidad. En segundo
lugar, también podemos ubicar el incremento del gasto en subsidios, enmarcado
en la multiplicacién de la partida de servicios econémicos del presupuesto nacio-
nal, que se orienta tanto a compensar a las privatizadas como a distribuirse entre
distintos agentes del capital productivo. Sin embargo debemos sefalar que esta
armonizacion tendra sus limites, en tanto el Estado se constituye en el actor
principal de su sustentacion a través de movilizar parte del sistema de transfe-
rencias de ingresos en base a politicas econdémicas.

Inflacion de costos, salarios y poder monopolico

Para continuar el analisis de la distribucion del ingreso a partir de la inflacién,
como un mecanismo significativo de transferencia, y de los agentes involucrados
en dicho proceso, parece relevante indagar otra variante explicativa desarrollada
por Diamand. Este autor desarrolla la categoria de «nflacién de costos» como
otro aporte para pensar el proceso inflacionario de su época, sefialando que la

2 81 bien ya en 2008, con el denominado «conflicto del campon, se ven las limitaciones de esta
herramienta para armonizar intereses, debe recordarse que estamos trabajando sobre el periodo 2002-
2007, que puede ser considerado como una etapa de efectiva reconstruccion hegemonica. Sin embargo
los cambios en la correlacion de fuerzas se mostraran lo suficientemente marcados a favor de un sector
de la fraccion productiva-exportadora que saldra a disputar al Estado mayores margenes de ganancia.

» Lsto puede verse en que «en conjunto para el periodo 2002 — 2005 los pagos nctos de deuda
ascendieron a $57.338,6 millones; mientras el superavit primario fue de $45.659,1 millones. Es decir los
pagos por deuda fueron superiores al superavit primario. Es decir la totalidad del superavit primario
alcanzado en el periodo, a costa del ajuste real del gasto primario, se destind al pago de deuda» (Lozano,
Rameri y Raffo, 2006:15).
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misma surge a partir de aumentos de precios originados en decisiones o acuer-
dos, en rubros donde los precios se fijan al margen de los mecanismos de merca-
do, tal como sucede con los aumentos salariales o aumentos en los rubros de
oferta monopodlica (Diamand, 1973).

En los dltimos anos del periodo de estudio, voceros de la ortodoxia econémi-
cay los medios masivos de comunicaciéon comenzaron a sugerir que el impulso
inflacionario era alimentado por las exigencias de aumento salarial. Si bien Diamand
contemplo esta posibilidad para analizar su época, es imposible no observar las
distancias histéricas que separan esta afirmacion respecto de la actualidad, ya
que ¢l mismo indica que el aumento salarial s6lo puede constituirse en inflacio-
nario si existen condiciones de pleno empleo y fuerte poder sindical que hicieran
disminuir suficientemente la tasa de ganancia como para forzar el traslado a
precios de los aumentos salariales. Es claro que estas condiciones propias del
modo de acumulacién basado en la industrializacion sustitutiva no existen mas.
Como senalan Costa, Kicillof y Nahon: «la inflacion registrada (del 45%) basto
para reducir los ingresos reales de los trabajadores en un tercio en el periodo
2001-2003» (Costa, Kicillof y Nahon, 2004:83). Si bien debemos tener en cuen-
ta que los salarios reales se han ido recuperando a partir de 2003 (principalmente
los privados registrados en los sectores mas dinamicos de la industria), estos
aumentos lejos estan de generar un estrangulamiento de la ganancia empresaria,
en contextos de alto incremento de la productividad®.

Una aproximacion a los cambios en los precios relativos efectuada a partir de
la comparacion entre el crecimiento del IPC oficial® de un 98,7% entre diciem-
bre de 2001 y de 20006 y el salario promedio con una variacién del 92,8% para
el mismo periodo, nos permite observar una caida del poder adquisitivo de los
trabajadores en su conjunto, cuyo salario real promedio esta por debajo del de
2001, y con un crecimiento real del PBI del 25,2% (Lozano y Raffo, 2007). Este
retraso salarial se constata también en la caida del costo laboral del 32,3%, que
beneficia al empresariado, en tanto el trabajo es mas barato, aun mas sise toma su

# Ver CENDA, 2007b.

» Debe recordarse que el IPC es el principal indicador afectado por la intervencion del INDEC,
manipulado a la baja por el gobierno. Uno de los elementos explicativos de este accionar se
relaciona con el objetivo de evitar mayores desembolsos de deuda publica en tanto cerca del 40%
de la misma se encuentra en bonos en pesos indexados a la inflacién (se calcula que por cada punto
de inflaciéon el Estado debe desembolsar aproximadamente $1.800 millones). Una argumentacion
mas amplia sobre deuda publica en la post-convertibilidad que incluye este punto puede encontrar-
se en Varest, 2008.
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precio en dolares, constituyendo una de las claves de la recomposicion de la
competitividad internacional y las ganancias empresarias. Ademas, la recomposi-
ci6n salarial se dio de un modo dispar, generando una fractura entre una minoria
de trabajadores registrados en los sectores mas dinamicos de la industria que han
percibido aumentos por encima de la inflacidn, y el resto de los trabajadores,
estatales ¢ informales™, cuyo salatio esta ain pot debajo de los niveles de la
convertibilidad.

Tampoco puede explicarse la inflacion entre 2002 y 2007 enfatizando en el
gasto publico, en tanto en épocas de reactivacion econdmica, el gasto primario
real promedio del periodo 2002-2006 representd § 44.745 millones, comportan-
do un descenso del 15% respecto del periodo recesivo 1999-2001, de § 52.165
promedio. Como sefiala el CENDA, «comparado con el quinquenio anterior a la
crisis de 2001 (excluyendo este ultimo afno), durante el periodo 2002-2006 el
gasto total ejecutado por el sector publico fue en promedio un 5,1% menor
como proporcion del PIB, y un 17,3% mas chico en términos absolutos si se
toman los valores a pesos constantesy (CENDA, 2007:21). Este ajuste afecta al
conjunto de las clases subalternas, ya que fue acompanado de un fuerte incre-
mento de la partida presupuestaria de servicios econémicos, orientada a subsidiar
al gran capital y un descenso brutal del presupuesto de salud, que en términos
reales represent6 en 2007 una reduccion del 42,7% respecto del presupuesto
menemista de 1998%. Las principales orientaciones presupuestarias desarrolla-
das distintivamente® en la post-convertibilidad se refirieron principalmente a
subsidios y, desde la salida del default, al pago de deuda publica, rebatiendo
perspectivas que intenten encontrar un motor inflacionario en el gasto publico
orientado a sectores populares.

Este conjunto de elementos refutan las tesis ortodoxas de la inflacién que
pone en el centro a las clases subalternas. Los enfoques provenientes del zainstream
economico tienden a producir diagnosticos que implican medidas en detrimento
de las clases subalternas con el consecuente impacto regresivo en la distribucion
del ingreso. Pero estas clases, lejos de ser las principales beneficiarias del modelo,
son perjudicadas por la disminucién del salario y el gasto social (en términos

2 Ln Argentina aproximadamente el 40% de los trabajadores se encuentra en condiciones de
informalidad.

*" Datos tomados de Lozano, Rameri, y Raffo, 2006.

# Lsto es tomando mas alld del gasto en prevision social, que se presenta desde hace décadas como
la principal partida presupuestaria.
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reales) asi como también por la regresiva estructura impositiva, a través del peso
del IVA y del impuesto a las ganancias, que hasta la modificacién del piso mini-
mo imponible a fines del 2007 constituia un impuesto que afectaba también a
amplios sectores subalternos.

Estos elementos sirven para pensar la distribucion del ingreso, en tanto las
politicas progresivas desplegadas durante el gobierno de Kirchner tales como la
masificacién de los convenios colectivos de trabajo, los aumentos en salarios y
jubilaciones minimas, o los acuerdos de precios han tenido un efecto Jimitado, en
términos generales, y dispar, en términos particulares. El efecto /mitado se rela-
ciona a que, si bien el conjunto de indicadores sociales mejoran respecto del
cataclismo de 2002, la participacion de los asalariados en la distribucion funcio-
nal del ingreso es en 2006 (41,3%) atn inferior a la del 2001 (42,1%), presentan-
do también disminucion en la participacion del ingreso mixto (cuentapropistas +
patrones de pymes) bajando del 16,2% al 13,6%, conllevando en total un au-
mento del excedente bruto de explotacion del 41,8% (2001) al 45,1% (2006)>.
Ahora bien, el impacto de las distintas medidas distributivas ha sido dispar en lo
particular ya que, horizontalmente dentro de los asalariados, puede percibirse
una fractura en dos sentidos: por un lado debido a que en la estructura de
mgresos de los trabajadores formales «el 11,9% de ellos concentran el 32,5% de
la masa salarial total, mientras el 61,1% de los trabajadores formales perciben el
30,6% de la misma» (LLozano, 2008:9) y, por otro lado, porque pueden observar-
se evoluciones distintas entre los trabajadores registrados del sector privado,
cuyos salarios reales en 2007 muestran mejoras de su situacion respecto de
2001, los trabajadores no registrados con pérdidas del 13,3% respecto de 2001
y los trabajadores estatales que en 2007 obtuvieron un salario real un 21,7% por
debajo de 2001.

Es importante tener en cuenta dos detalles relevantes. En primer lugar, la
comparacion se realiza contrastando el ano 2001, afo en que finaliza el modelo
de la convertibilidad pero que acarreaba el deterioro propio del desarrollo de un
ciclo recesivo que se habia inaugurado en el tercer trimestre de 1998, con el
2007, quinto afio de crecimiento consecutivo a tasas sumamente elevadas expre-
sando la fase expansiva del ciclo econémico. Esto constata el caracter regresivo
de la distribucion del ingreso en el modelo post-convertibilidad en tanto el auge

# Kl conjunto de datos ha sido tomado de Lozano, 2008. Se aclara también que esta serie de la
distribucion funcional del ingreso no es comparable, por razones metodologicas, con las tomadas
en la década del 70.
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de la fase expansiva del ciclo econémico (2007) muestra niveles distributivos y
variables socio-econdémicas cercanas al ultimo afno del ciclo recesivo del modelo
anterior (2001); como confirmamos previamente, la depresion de 2002 repre-
senta el inicio del modelo actual y es parte fundamental de su constitucion.
Como segundo detalle, debe senalarse que los datos consignados han sido cons-
truidos tomando la serie del IPC oficial -cuando ya en 2007 este indice es fuer-
temente cuestionado a raiz de la intervenciéon gubernamental en el INDEC,
arrojando un IPC de 8,8% para dicho afio- en tanto mediciones alternativas
desarrolladas por técnicos del mismo INDEC, en conflicto con la direccion del
organismo, construyeron distintas mediciones del IPC que darian entre el 22,3%
y €l 26,2%, por lo que si se tomaran estos indices alternativos todos los indicadores
sefialados mostrarian mayor regresividad.

Volviendo a enfocar en la argumentacion en torno a la problematica de la infla-
ci6n, debemos recordar que -segiin Diamand- la ortodoxia tiende a percibir tedrica-
mente la inflacién segtin el modelo de la «inflacion de demandax, que se origina en el
aumento de precios de bienes o servicios a causa del exceso de demanda respecto a
la capacidad de oferta del sistema productivo, trabajando a pleno régimen. Pero, en el
petiodo estudiado, si bien el crecimiento econémico se asienta en la recuperacion de
la capacidad ociosa instalada, ésta no llega a ser colmada en términos generales e
incluso, aunque la desocupacion desciende fuertemente, se culmina el periodo con
valores cercanos al 8% y una subocupacion del 9%0*.

Si a esta subutilizacion del factor trabajo le anadimos las conclusiones saca-
das en torno a la limitada evolucion salarial con su impacto de regresividad
distributiva en condiciones de aumento de la productividad laboral, podemos
confirmar nuevamente que no es en los trabajadores ni en sus demandas salaria-
les donde se encuentra el motor inflacionario. A partir del conjunto de observa-
ciones sefaladas, también podemos concluir que, tomados verticalmente a partir
de la relacién trabajo/capital, los trabajadotes en su conjunto se constituyen en
los principales desfavorecidos del modelo post-convertibilidad a través de los
multiples mecanismos de transferencias de ingresos de asalariados a capitalistas
previamente mencionados. Aunque esto se manifiesta con numerosas diferen-
cias respecto de los 90, ya que el desempleo ha disminuido, pero se masifica el
fenémeno del trabajo con remuneraciones muy bajas, en tanto el salario prome-

* Actualmente la ortodoxia tiende a anclar sus explicaciones de la inflacién a partir de la teoria

monetarista. Una refutacion de la aplicacion de la misma para el periodo post-convertiblidad se
encuentra en Kicillof y Nahon, 2007.
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dio esta apenas por encima de la linea de la pobreza en el marco de una estruc-
tura salarial con fuertes disparidades.

Ahora bien, hay un segundo elemento que Diamand ubica como causal de la
«inflacién de costos» y que se refiere al aumento monopolico de precios por
parte de las empresas. Como sefialan Bowles y Edwards (1985), el «poder de
monopolio» reside en la posibilidad de una o pocas empresas de excluir al resto
de la competencia y desarrollar acciones efectivas sobre los determinantes de la
tasa de beneficio, principalmente sobre el precio. Esto se consigue evitando la
competencia por precios y, de este modo, construyendo acuerdos para imponer
aumentos por fuera de los mecanismos de mercado competitivo. Como afirma
Nochteff (2002), con el shock neoconservador de los *90 se profundizaron las
situaciones monopolicas y los beneficios extraordinarios de la cipula empresaria,
que estuvieron basados principalmente en la propiedad de recursos naturales
escasos, la concesion de privilegios, la mano de obra barata y la valorizacién
financiera del excedente. La creciente capacidad de ejercicio del poder de mono-
polio puede ser percibida en que durante el modelo post-convertibilidad conti-
nué profundizandose la concentracién y centralizacion de capitales, asi como en
proceso de «concentracion dentro la concentraciény, en tanto las primeras diez
empresas de la cipula crecen y acumulan a ritmos muy superiores al resto (Lo-
zano, Ramer y Raffo, 2007).

La concentracién econémica implica que un pequefio nimero de empresas
predominen en las distintas ramas de la economia, proceso que se profundiza en
las fusiones constantes entre grandes corporaciones asi como en la compra de
pequefias y medianas empresas por parte de las grandes. Como sefala R. Navarro:

«So6lo dos empresas en el pais fabrican tolueno (Repsol-YPF y Petrobras), el
producto petroquimico del que deriva el plastico. Ese insumo se utiliza para
elaborar envases para gran parte de los bienes de consumo. Una sola compaiia
produce el 99 por ciento de chapa laminada en frio y el 84 por ciento de la
laminada en caliente: Siderar. Con este insumo se fabrican vehiculos, tractores,
hojalata para envases, heladeras, lavarropas, cocinas y otros electrodomésticos.
Aluar tiene el monopolio del aluminio, otro insumo de uso difundido. Estas com-
panias comercializan productos que se utilizan en la fabricacion de casi todos los
bienes, y por ese motivo determinan en buena medida el precio y el abasteci-
miento de lo que se consume en el pais» (Navarro, 2007:1).

La fuerte concentracion que infunde el poder de monopolio también puede
percibirse en la produccién de cigarrillos, yerba mate, envases, cemento, lacteos,
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alimentos, entre otros. Por otro lado, tres corporaciones supermercadistas con-
centran el 83% de las ventas participando con incidencia del proceso de forma-
ci6n de precios.

Muchos de estos agentes econémicos se ven fortalecidos también por su
capacidad de absorcion, practicamente total, de los subsidios y beneficios provis-
tos por el Estado, que pueden ser apreciados en el aumento de la partida presu-
puestaria de servicios econémicos «que en términos reales practicamente se
quintuplicé entre 2002 y 2005» (CENDA, 2007:27).

Estas condiciones parecen fundamentar una lectura del proceso inflacionario
también a partir de la znflacion de costos en base a aumentos monopélicos, en tanto
la concentracion y centralizacion econémica generan grandes formadores de
precios con una importante capacidad de imponer aumentos por fuera de los
mecanismos de mercado competitivo. De este modo, la capacidad de imponer
mayores precios que el resto de los agentes econémicos se gesta como una
estrategia de apropiacion de ingresos, que instaura cambios en la correlacion de
fuerzas en base a la disputa distributiva.

Conclusion

Elmodelo post-convertibilidad se inauguré con una énflacion cambiaria origina-
da a partir de la devaluacion obligada, que se expandid tanto por el ¢fecto-propagacion
como por el ¢fecto-arrastre. El efecto-propagacion se manifesto en el aumento de
los insumos importados y su expresion en los precios finales al mismo tiempo
que la modificacion del tipo de cambio generd una suerte de barrera de protec-
ci6n que habilité un fenémeno parcial de sustitucion de importaciones. Por otra
parte, la propagacion de la inflacién a los servicios logrd ser moderada a partir
de acciones estatales que dotaron de mayor capacidad de negociacion tarifaria al
gobierno. Este elemento impactd en una disimil evolucién de los precios, en la
que los servicios quedaron por detras de los bienes transables, mostrando cam-
bios en la correlacion de fuerzas al interior de la clase dominante. Finalmente, el
efecto-arrastre tuvo un fuerte impacto debido a las caracteristicas de la estructu-
ra exportadora argentina, compuesta mayormente de bienes que son al mismo
tiempo de exportaciéon y de consumo interno, lo cual explica la tendencia del
empresariado a «dolarizam los precios internos con el fin de equipararlos a los de
exportacion, con su correlato negativo en las condiciones de vida de las clases
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subalternas. En este caso observamos el papel de las retenciones para limitar el
impacto del efecto-arrastre.

La devaluacion obligada de 2002, lejos de iniciarse en un momento de auge
econémico, se produjo en una fase recesiva del ciclo econémico y se gener6 bajo
un nuevo formato de s7p & go ligado a la valorizacion financiera, la fuga de
capitales y el envio de remesas al exterior. Al modificar el tipo de cambio tornan-
dolo internacionalmente competitivo, la devaluacién permitié, luego del efecto-
ingreso depresivo inicial, revertir el ciclo con una recomposicion de la tasa de
ganancia que descansa fundamentalmente en la explotacién de recursos natura-
les, el descenso del salario real, la alta productividad del trabajo y los favorables
precios internacionales para los productos locales de exportacion.

La distribucion del ingreso fue afectada por multiples mecanismos de trans-
ferencia que procuraron saldar la crisis generada al interior de la clase dominante
en el fin de la convertibilidad, dando lugar a una nueva armonia inestable que
requirié sustantivos insumos politicos, en tanto el Estado se convirtié en un
actor clave de la distribucion diferencial de recursos a través de diversas politicas
econémicas. Podemos detectar diversos mecanismos que fueron configurando
un sistema de transferencias de ingresos que se expresaron, por un lado, a través
de politicas economicas tales como la pesificacion y licuacion de deuda privada
inicial, el mantenimiento del tipo de cambio, la salida del default, la politica de
subsidios, las politicas laborales y las politicas tributarias entre otras, a lo que se
suma, por otro lado, los mecanismos de transferencia directa entre los agentes
econoémicos con diferentes grados de regulacion estatal, tales como la definicion
de salarios, el aumento de la productividad, los aumentos de precios que movili-
zan el proceso inflacionario y la capacidad de formar e imponer precios ligada al
poder de monopolio. Este ultimo punto se vincula a la profundizacién del proce-
so de concentracién y centralizaciéon econdémica durante el modelo post-
convertibilidad que habilita la consolidacion de una inflacidn de costos a partir de
aumentos monopolicos ejercidos por los agentes de la cipula empresaria con
capacidad de formacion de precios.

De este modo fuimos integrando en el analisis los dos nucleos problematicos:
la constitucion del sistema de transferencias de ingreso y la inflaciéon como una
de sus variantes, pero que adquitia relevancia propia por la capacidad explicativa
de un conjunto de relaciones sociales mas vasto. La interaccién compleja de
estos dos nucleos nos permitié profundizar el debate acerca de la distribucion
del ingreso en la Argentina desde una perspectiva mas amplia que relaciona
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politicas, fracciones de clase y rasgos estructurales del modelo post-convertibilidad.
En este camino fuimos sefialando el desarrollo de un reparto diferencial de
«cargas» y «beneficios» que nos permite relacionar la evolucion desigual de pre-
cios, gestada en un escenario que articula disputa entre agentes econémicos liga-
da a los cambios en la correlacion de fuerzas, con su correlato en la matriz
distributiva. Esta dinamica se expresa, por un lado, «horizontalmente» al interior
de la clase dominante, donde emerge una fraccién productiva-exportadora mas
dinamica, una fraccion financiera compensada y un decaimiento relativo del
sector de empresas de servicios privatizadas, asi como al interior de las clases
subalternas con su fragmentacion creciente; y, por otro lado, en términos «verti-
cales», donde la configuracion del modelo post-convertibilidad aparece como
una salida favorable a la clase dominante en su conjunto, recomponiendo la tasa
de ganancia y limitando la participacion de los trabajadores en la distribucion,
quedando éstos en términos cercanos a los de la agonia de la convertibilidad,
pero en condiciones de crecimiento econémico, consolidando las transferencias
de ingresos de asalariados a capitalistas que fueron materializandose en los alti-
mos treinta anos de la historia argentina.
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Resumen:

El trabajo analiza como se distribu-
yen las cargas y beneficios del modelo
de acumulacién post-convertibilidad,
2002-2007, entre las fracciones de cla-
se. En este sentido exploramos la cons-
titucion de un sistema de transferen-
cias de ingresos en el que convergen
en un proceso dinamico la inflacién,
las politicas econémicas y las estrate-
gias de acumulacion de los agentes eco-
noémicos. Desde una perspectiva que
amplia el modo de abordaje del debate
sobre la distribucion del ingreso, pos-
tulamos la conformacion de un siste-
ma de transferencias en base al anali-
sis de dos nucleos vinculados: uno li-
gado a transferencias operadas a par-
tir de la articulacion de politicas eco-
noémicas y transformaciones estructu-
rales, y otro que es en si mismo un
mecanismo de transferencia de impor-
tante relevancia y alcance explicativo:
la inflacion. La evolucion diferencial de
los precios afecta la capacidad de apro-
placién, por los agentes econémicos,
del ingreso socialmente producido, ex-
presando asi cambios en las relaciones
de fuerzas.

Palabras clave: inflacion, transfe-
rencias de ingresos, modelo de acumu-
lacién post-convertibilidad, politicas,
fracciones de clase.

Abstract:

The article analyzes how the loads
and benefits of the post-convertibility
accumulation model (2002-2007) are
distributed between class fractions. In
this sense, we explore the constitution
of a system of income transfers, in
which inflation, economic policies and
accumulation strategies of economic
agents converge in a dynamic process.
From a perspective that widens the way
of approaching the debate on income
the

conformation of a system of

distribution, we postulate

transfers, analysing two connected
cores: one linked to transfers operated
from the articulation of the economic
policies and structural transformations,
and another, which is in itself a
mechanism of transfer of great
relevance and explicative range:
inflation. The differential increase of
prices affects the capacity of the
economic agents to appropriate social
income, expressing, in this way,
changes in the correlation of forces.

Key words: inflation, system of
income transfers, post-convertibility
accumulation model, policies, class
fractions.
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